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D et e r mi n a zi o n e n. 2 8 / 2 0 2 4  

 

S E ZI O N E D E L C O N T R O L L O S U G LI E N TI 

 

 

 

n ell' a d u n a n z a d el 2 8 f e b br ai o 2 0 2 4; 

vi st o l’ a rt. 1 0 0, s e c o n d o c o m m a, d ell a C o stit u zi o n e; 

vi st o il t e st o u ni c o d ell e l e g gi s ull a C o rt e d ei c o nti a p p r o v at o c o n r. d. 1 2 l u gli o 1 9 3 4, n. 1 2 1 4; 

vi st e l e l e g gi 2 1 m ar z o 1 9 5 8, n. 2 5 9 e 1 4 g e n n ai o 1 9 9 4, n. 2 0; 

vi st o il d e c r et o d el P r e si d e nt e d ell a R e p u b bli c a i n d at a 2 0 gi u g n o 1 9 6 1, a s e g uit o d el q u al e l a 

C a s s a n a zi o n al e di p r e vi d e n z a e a s si st e n z a f o r e n s e è st at a s ott o p o st a al c o nt r oll o d ell a C ort e 

d ei c o nti; 

vi st o il d e c r et o l e gi sl ati v o 3 0 gi u g n o 1 9 9 4, n. 5 0 9, c o n il q u al e l’ E nt e è st at o t r a sf o r m at o i n 

f o n d a zi o n e e, i n p a rti c ol a r e, l’ a rt. 3, q ui nt o c o m m a, c h e h a c o nf e r m at o il c o ntr oll o d ell a C ort e 

d ei c o nti; 

vi st o  il bil a n ci o di e s e r ci zi o d ell’ E nt e s u d d ett o, r el ati v o all’ a n n u alit à 2 0 2 1, n o n c h é l e a n n e s s e 

r el a zi o ni d el C o n si gli o di a m mi ni str a zi o n e e d el C oll e gi o d ei si n d a ci t r a s m e s si all a C o rt e d ei 

c o nti ai s e n si d ell’ a rt. 4 d ell a cit at a l e g g e n. 2 5 9 d el 1 9 5 8; 

e s a mi n ati gli atti; 

u dit o il r el at o r e C o n si gli e r e M ari a L ui s a R o m a n o e, s ull a s u a p r o p o st a, di s c u s s a e d eli b er at a l a 

r el a zi o n e c o n l a q u al e l a C o rt e, i n b a s e a gli atti e d a gli el e m e nti a c q ui siti, rif e ri s c e all e 

P r e si d e n z e d ell e d u e C a m e r e d el P a rl a m e nt o s ul ri s ult at o d el c o nt r oll o e s e g uit o s ull a g e sti o n e 

fi n a n zi a ri a d ell’ E nt e r el ati v a all’ e s e r ci zi o 2 0 2 1; 

rit e n ut o c h e, a s s olti c o sì gli a d e m pi m e nti di l e g g e, si p o s s a n o, a n or m a d ell' a rt. 7 d ell a cit at a 

l e g g e n.° 2 5 9 d el 1 9 5 8, c o m u ni c a r e all e d ett e P r e si d e n z e  il bil a n ci o di e s e r ci zi o - c or r e d at o d ell e 

r el a zi o ni d e gli o r g a ni di a m mi ni st r a zi o n e e di r e vi si o n e - e l a r el a zi o n e c o m e i n n a n zi 

d eli b er at a, c h e all a p r e s e nt e si u ni s c e, q u al e p a rt e i nt e g r a nt e; 
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P. Q. M. 

 

c o m u ni c a, a n o r m a d ell’ a rti c ol o 7 d ell a l e g g e n. 2 5 9 d el 1 9 5 8 all e P r e si d e n z e d ell e d u e C a m e r e 

d el P a rl a m e nt o, i n si e m e c o n il bil a n ci o p e r l’ e s er ci zi o 2 0 2 1, c or r e d at o d ell e r el a zi o ni d e gli 

o r g a ni di a m mi ni st r a zi o n e e di r e vi si o n e, l' u nit a r el a zi o n e c o n l a q u al e l a C o rt e rif e ri s c e s ul 

ri s ult at o d el c o nt r oll o e s e g uit o s ull a g e sti o n e fi n a n zi ari a d ell a C a s s a n a zi o n al e di p r e vi d e n z a 

e a s si st e n z a f o r e n s e p e r d ett o e s e r ci zi o. 

 

R E L A T O R E  
M ari a L ui s a R o m a n o   

fir m at o di git al me nt e 

P R E SI D E N T E  
M a n uel a Arri g u c ci 
fir m at o di git al me nt e 

 

 

 

 

 

 

 

 

DI RI G E N T E 
F a bi o M ar a ni 

fir m at o di git al me nt e 
   d e p o sit at a i n s e gr et eri a 

 

 

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     VI    –



 

 

I N DI C E 

P R E M E S S A ............................................................................................................................................. 1  
1. FI N A LI T À I S TI T U ZI O N A LI E Q U A D R O N O R M A TI V O DI RI F E RI M E N T O ........................ 2  
2. G O V E R N A N C E  E C O N T R O L LI ...................................................................................................... 9 

2. 1 Gli O r g a ni: c o m p o si zi o n e, att ri b u zi o ni e ri n n o vi ................................................................... 9  
2. 2 Atti vit à e c o m p e n si .................................................................................................................... 1 0  
2. 3 O r g a ni s m o di vi gil a n z a, i nt er n al a u diti n g e t r a s p a r e n z a. ..................................................... 1 3 

3. S T R U T T U R A A M MI NI S T R A TI V A E RI S O R S E U M A N E ......................................................... 1 7  
3. 1 A rti c ol a zi o n e or g a ni z z ati v a e p e r s o n al e. ............................................................................... 1 7  
3. 2 I n c a ri c hi p r of e s si o n ali e c o n s ul e n z e ....................................................................................... 2 1  

4. L’ A T TI VI T A’ DI A C Q UI SI ZI O N E DI B E NI E S E R VI ZI S T R U M E N T A LI. ............................. 2 4  
5. L A G E S TI O N E P R E VI D E N ZI A L E E D A S SI S T E N ZI A L E ......................................................... 2 6  

5. 1 G e sti o n e p r e vi d e n zi al e.............................................................................................................. 2 6  
5. 2 G e sti o n e a s si st e n zi al e ................................................................................................................ 3 5  
5. 3 G e sti o n e i n d e n nit à di m at e r nit à .............................................................................................. 3 8  
5. 4 S al d o d ell a g e sti o n e p r e vi d e n zi al e e a s si st e n zi al e ................................................................ 4 1  

6. G E S TI O N E D E L P A T RI M O NI O E D EI C R E DI TI ....................................................................... 4 3  
6. 1 Gli i n v e sti m e nti e l a c o m p o si zi o n e d e gli asset  p at ri m o ni ali ................................................ 4 3 

6. 1. 1 P at ri m o ni o i m m o bili a r e e i n v e sti m e nti i n di r etti i n b e ni i m m o bili ............................. 4 5  
6. 1. 2 I n v e sti m e nti m o bili ari. ....................................................................................................... 4 8  
6. 1. 3 P a rt e ci p a zi o ni s o ci et a ri e .................................................................................................... 5 0  

6. 2 G e sti o n e d ei c r e diti .................................................................................................................... 5 0  
7. I RI S U L T A TI C O N T A BI LI D E L L A G E S TI O N E .......................................................................... 5 5  

7. 1. Il bil a n ci o 2 0 2 1 ........................................................................................................................... 5 5  
7. 2 C o nt o e c o n o mi c o ....................................................................................................................... 5 6  
7. 3 St at o p at ri m o ni al e ...................................................................................................................... 6 0  
7. 4 R e n di c o nt o fi n a n zi a ri o .............................................................................................................. 6 4  

8. BI L A N CI O T E C NI C O ..................................................................................................................... 6 7  
9. C O N SI D E R A ZI O NI C O N C L U SI V E ............................................................................................. 6 9  
 
 

  

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     VII    –



 

 

I N DI C E D E L L E T A B E L L E 

T a b ell a 1 C o m mi s u r a zi o n e e m ol u m e nti a n n ui e s e r ci zi o 2 0 2 1 ...................................................... 1 1  

T a b ell a 2 – A n ali si c o sti p e r gli or g a ni ............................................................................................... 1 2  

T a b ell a 3 – S c o m p o si zi o n e c o sti p e r si n g oli o r g a ni ........................................................................ 1 3  

T a b ell a 4 - P er s o n al e i n s e r vi zi o n e gli e s er ci zi 2 0 2 0- 2 0 2 1. ............................................................. 1 9  

T a b ell a 5 – C o st o c o m pl e s si v o e c o st o m e di o ............................................................................... 2 0  

T a b ell a 6 – A n ali si c o st o d el p e r s o n al e e v ari a zi o ni 2 0 2 0 / 2 0 2 1. ................................................... 2 0  

T a b ell a 7 - I n ci d e n z a s p e s a di p e r s o n al e s u c o sti e ri c a vi. ............................................................. 2 1  

T a b ell a 8 - I n c a ri c hi p r of e s si o n ali e c o n s ul e n z e .............................................................................. 2 1  

T a b ell a 9 - Atti vit à c o ntr att u al e ........................................................................................................... 2 5  

T a b ell a 1 0 - N u m e r o c o m pl e s si v o i s critti ......................................................................................... 2 7  

T a b ell a 1 1 - E ntr at e c o ntri b uti v e pr e vi d e n zi ali ( n ett o c o ntri b ut o m at er nit à).  *.............................. 3 0 
T a b ell a 1 2 - N u m e r o t r att a m e nti p e n si o ni sti ci i n e r o g a zi o n e, p er ti p ol o gi a .............................. 3 3  

T a b ell a 1 3- I m p o rt o p e n si o ni e r o g at e ............................................................................................... 3 3  

T a b ell a 1 4 - R a p p o rt o n u m er o i s critti e p e n si o n ati atti vi / n u m e r o d ell e p e n si o ni .................... 3 4  

T a b ell a 1 5 – R a p p o rt o i s c ritti atti vi- p e n si o n ati atti vi ..................................................................... 3 4  

T a b ell a 1 6 - S al d o e nt r at e c o nt ri b uti v e pr e vi d e n zi ali - p r e st a zi o ni p e n si o ni sti c h e ................... 3 4  

T a b ell a 1 7 - P r e st a zi o ni a s si st e n zi ali ................................................................................................. 3 7  

T a b ell a 1 8 – I n d e n nit à di m at e r nit à................................................................................................... 3 9  

T a b ell a 1 9 – S al d o g e sti o n e i n d e n nit à di m at er nit à. .......................................................................... 4 1  

T a b ell a 2 0 – S al d o g e sti o n e pr e vi d e n zi al e e a s si st e n zi al e ................................................................. 4 2  

T a b ell a 2 1 - C o m p o si zi o n e a s s et p at ri m o ni ali p e r m a c r o - c o m p a rti. ........................................... 4 4  

T a b ell a 2 2 – B e ni i m m o bili i s c ritti f r a l e i m m o bili z z a zi o ni m at e ri ali ( v al o r e al c o st o). ............ 4 5  

T a b ell a 2 3 – B e ni i m m o bili i s c ritti f r a l e i m m o bili z z a zi o ni m at e ri ali ( v al ore c o nt a bile nett o  
a m m ort a me nti ) ....................................................................................................................................... 4 6 
T a b ell a 2 4 – I n v e sti m e nti i m m o bili a ri i n g e sti o n e di r ett a e d i n di r ett a ........................................ 4 7  

T a b ell a 2 5 – Atti vit à fi n a n zi a ri e m o bili a ri p at ri m o ni ali z z at e ....................................................... 4 9  

T a b ell a 2 6 - C r e diti – i m m o bili z z a zi o ni fi n a n zi a ri e ( n ett o f o n di di s v al ut a zi o n e)..................... 5 1  

T a b ell a 2 7 - C r e diti - atti v o ci r c ol a nt e ............................................................................................... 5 3  

T a b ell a 2 8 - C o nt o e c o n o mi c o .............................................................................................................. 5 7  

T a b ell a 2 9- C o sti di f u n zi o n a m e nt o .................................................................................................. 5 9  

T a b ell a 3 0 - P r o v e nti e o n e ri fi n a n zi a ri ............................................................................................. 6 0  

T a b ell a 3 1 - St at o P atri m o ni al e ............................................................................................................. 6 1  

T a b ell a 3 2 - D e biti ................................................................................................................................. 6 2  

T a b ell a 3 3 - A c c a nt o n a m e nti a f o n di p er ri s c hi e d o n eri .................................................................. 6 3  

T a b ell a 3 4 - I n di ci di c o p e rt u r a .......................................................................................................... 6 4  

T a b ell a 3 5 – R e n di c o nt o fi n a n zi ari o .................................................................................................. 6 5  

 

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     VIII    –



 

1 
C ort e d ei c o nti – R el a zi o n e C a s s a n a zi o n al e di p r e vi d e n z a e a s si st e n z a F or e n s e – e s e r ci zi o 2 0 2 1 

P R E M E S S A 

C o n l a p r e s e nt e r el a zi o n e l a C ort e rif e ri s c e al P a rl a m e nt o, ai s e n si d ell’ a rti c ol o 7 d ell a l e g g e. 2 1 

m a r z o 1 9 5 8, n. 2 5 9 e i n b a s e all’ a rt. 2 d ell a l e g g e st e s s a, s ull e ri s ult a n z e d el c o nt r oll o r el ati v o 

all a g e sti o n e fi n a n zi a ri a d ell a C a s s a n a zi o n al e di p r e vi d e n z a e a s si st e n z a f or e n s e n ell’ e s e r ci zi o 

fi n a n zi a ri o 2 0 2 1 e c o n a g gi o r n a m e nti all e vi c e n d e g e sti o n ali di m a g gi or rili e v o i nt er v e n ut e 

s u c c e s si v a m e nt e. 

Il pr e c e d e nt e r ef ert o, a v e nt e a d o g g ett o l a g e sti o n e d ell’ E nt e p er l’ e s er ci zi o 2 0 2 0, d eli b er at o d a 

q u e st a S e zi o n e c o n d et er mi n a zi o n e n. 1 2 9 d el 2 1 n o v e m br e 2 0 2 3, ri s ult a p u b bli c at o i n Atti 

p arl a m e nt ari XI X L e gi sl at ur a, D o c X V, n. 1 5 5. 
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 2 
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1. FI N A LI T À I S TI T U ZI O N A LI E Q U A D R O N O R M A TI V O DI 

RI F E RI M E N T O  

L a C a s s a n a zi o n al e di p r e vi d e n z a e a s si st e n z a f o r e n s e ( di s e g uit o C a s s a, F o n d a zi o n e  o E nt e) è 

e nt e c o n  s o g g etti vit à di di ritt o p ri v at o, c o nfi g u r a zi o n e gi u ri di c a a c q ui sit a a d e c o r r e r e  d al 1 ° 

g e n n ai o 1 9 9 5, a s e g uit o di tr a sf o r m a zi o n e d el p r e e si st e nt e e nt e p u b bli c o c o n a n al o g h e fi n alit à 

i stit u zi o n ali, di s p o st a d al d e c r et o l e gi sl ati v o 3 0 gi u g n o 1 9 9 4, n. 5 0 9, i n att u a zi o n e d ell a d el e g a 

i n t al s e n s o c o nf erit a d all’ a rt. 1, c o m m a 3 2, d ell a l e g g e 2 4 di c e m b r e 1 9 9 3, n. 5 3 7 e d i n o s s e q ui o 

ai c rit e ri fi s s ati, n ell o s p e cifi c o, d al s u c c e s si v o c o m m a 3 3, l ett e r a a), n. 4.  

L a C a s s a è d e p ut at a a g e sti r e, i n vi a e s cl u si v a e s e c o n d o il di s p o st o d ell’ a rt. 2 1, c o m mi 8, 9 e 1 0 

d ell a l e g g e 3 1 di c e m b r e 2 0 1 2, n. 2 4 7 ( c o nt e n e nt e l a “ N u o v a di s ci pli n a d ell’ o r di n a m e nt o d ell a 

p r of e s si o n e f or e n s e “), i t r att a m e nti p e n si o ni sti ci i n f a v o r e d ell a c at e g o ri a p r of e s si o n al e d e gli 

a v v o c ati d el li b e r o f or o, s e c o n d o l’ a rti c ol at a n o r m ati v a st at ut ari a e r e g ol a m e nt a r e a d ott at a i n 

a ut o n o mi a d all’ E nt e, n el q u a d r o d ell e n or m e p ri m a ri e d e di c at e al d eli c at o s ett o r e i n 

a r g o m e nt o. G e sti s c e, alt r e sì, pr e st a zi o ni a s si st e n zi ali i n f a v o r e d e gli i s critti e d ei l or o c o n gi u nti, 

a n c h’ e s s e o g g ett o di r e g ol a zi o n e a ut o n o m a. Ri e nt r a, i nfi n e, t r a gli s c o pi i stit u zi o n ali d ell’ E nt e 

l a g e sti o n e di f or m e di p r e vi d e n z a i nt e gr ati v a e c o m pl e m e nt a r e.  

L a F o n d a zi o n e n o n f r ui s c e di fi n a n zi a m e nti p u b bli ci, a d e c c e zi o n e di q u elli c o n n e s si a s g r a vi 

fi s c ali e d all a fi s c ali z z a zi o n e d e gli o n e ri s o ci ali, a v v al e n d o si e s cl u si v a m e nt e d ell e 

c o nt ri b u zi o ni o b bli g at o ri e a c a ri c o d e gli a v v o c ati i s c ritti, d a g e sti r e m e di a nt e o p e r a zi o ni di 

i n v e sti m e nt o g a r a ntit e, n o n c h é d ei pr o v e nti di t al e g e sti o n e p at ri m o ni al e, i n c o nf o r mit à a 

q u a nt o p r e vi st o d all’ art. 1, c o m m a 3, d el ri c hi a m at o d e c r et o l e gi sl ati v o n. 5 0 9 d el 1 9 9 4. T utt a vi a, 

i n r a gi o n e d ell a n at u r a p u b bli c a d ell’ atti vit à e s e r cit at a e d el c a r att e r e f or z o s o d ei p r eli e vi 

fi n a n zi a ri a c ari c o d e gli i s c ritti – c o m u ni p e r alt r o a t utti gli e nti c o n si mili - è a s s o g g ett at a all a 

vi gil a n z a d el Mi ni st e r o d el l a v or o e d ell e p oliti c h e s o ci ali ( Ml p s) e d el Mi ni st e r o d ell’ e c o n o mi a 

e fi n a n z e ( M ef), e x a rt. 3 d el m e d e si m o d e c r et o l e gi sl ati v o e p e r q u a nt o di c o m p et e n z a a n c h e 

d el Mi ni st e r o di gi u sti zi a, n o n c h é al c o nt r oll o d ell a C o rt e d ei c o nti, n ell e f o r m e di c ui all’ a rt. 2 

d ell a l e g g e n. 2 5 9 d el 1 9 5 8 e, p e r q u a nt o atti e n e all a g e sti o n e p atri m o ni al e, ai p ot e ri di vi gil a n z a 

d a p a rt e d ell a C O VI P, a ut o rit à a m mi ni st r ati v a i n di p e n d e nt e di c o nt r oll o s ui f o n di p e n si o n e. 

L’ atti vit à d ell a C a s s a v a i m p r o nt at a ai p ri n ci pi c a r di n e d ei si st e mi p r e vi d e n zi ali, c o n si st e nti 

n el g a r a nti r e l a c o p e rt u r a n el t e m p o all e p r e st a zi o ni p e n si o ni sti c h e i n r e gi m e di 
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3 
C ort e d ei c o nti – R el a zi o n e C a s s a n a zi o n al e di p r e vi d e n z a e a s si st e n z a F or e n s e – e s e r ci zi o 2 0 2 1  

a ut o s uffi ci e n z a e s e c o n d o u n a e q uili b r at a e p r u d e nt e g e sti o n e d ei c o nt ri b uti d e gli i s critti, q u al e 

p ri n ci p al e f o nt e di ali m e nt a zi o n e d ell e st e s s e, si a di r ett a si a n el l o r o util e i n v e sti m e nt o. D etti 

p ri n ci pi s o n o d e cli n ati d al l e gi sl at o r e i n u n n u cl e o di o b bli g hi p u nt u ali c h e si c o m p e n di a n o 

n ell’ a d o zi o n e di p r e vi si o ni di e q uili b ri o di l u n g o p e ri o d o, c o n l o st r u m e nt o d el bil a n ci o t e c ni c o 

att u a ri al e, d a a g gi o r n a r e p e ri o di c a m e nt e e d a r aff r o nt a r e c o n l e ri s ult a n z e c o n c r et e d ell e 

g e sti o ni a n n u e al fi n e di i n di vi d u a r e s c o st a m e nti n e g ati vi m erit e v oli di c o r r e zi o n e i m m e di at a. 

P a r all el a m e nt e, a s s u m e rili e v o, ai fi ni d ell a fi si ol o gi c a c o nti n uit à d ell a g e sti o n e e d ell a 

s al v a g u a r di a d ei di ritti d e gli i s c ritti, l’ utili z z o d ell a li q ui dit à i n i n v e sti m e nti di c a r att e r e 

p at ri m o ni al e p r o d utti vi di r e d dit o, m a s e m p r e i s pi r ati al c rit e ri o d ell a m a s si m a p r u d e n z a, 

c o nt r a p p o st o a s c elt e di ri s c hi o pi ù r e m u n e r ati v e m a m e n o si c u r e.  

P o st o q u a nt o s o pr a, m ett e c o nt o q ui r a p pr e s e nt a r e c h e a n c h e n ell’ e s e r ci zi o 2 0 2 1 l a C a s s a, c o m e 

l a g e n e r alit à d e gli e nti p r e vi d e n zi ali p ri v ati, è st at a i nt e r e s s at a all’ a p pli c a zi o n e di n o r m e 

p ri m a ri e a v e nti a d o g g ett o l’i ntr o d u zi o n e di a g e v ol a zi o ni n el v e r s a m e nt o d e gli o n e ri 

c o nt ri b uti vi d a p art e d e gli i s c ritti, al fi n e di att e n u a r e gli eff etti n e g ati vi c a u s ati d all a p a n d e mi a 

c o vi d 1 9 s ui r e d diti di l a v o r at o ri a ut o n o mi e pr of e s si o ni sti.  

L e n o r m e di c ui tr att a si, gi à i n di c at e d all a S e zi o n e n el p r e c e d e nt e r ef e rt o r el ati v o all’ a n n u alit à 

2 0 2 0, si s o st a n zi a n o n el ri c o n o s ci m e nt o di e s o n e ri c o nt ri b uti vi e i n dil a zi o ni n el v e r s a m e nt o di 

c o nt ri b uti i n s c a d e n z a.  

S ott o il p ri m o pr ofil o, gi o v a ri c hi a m a r e l e di s p o si zi o ni di c ui all’ a rt. 1, c o m mi 2 0 e s e g u e nti 

d ell a l e g g e 3 0 di c e m b r e 2 0 2 0, n. 1 7 8, c h e h a n n o s a n cit o l’ a m mi s si o n e al b e n efi ci o d ell’ e s o n e r o 

p a r zi al e d al p a g a m e nt o d ei c o nt ri b uti a n c h e p e r i p r of e s si o ni sti i s c ritti all e c a s s e p ri v ati z z at e, 

i n r e g ol a c o n i v er s a m e nti c o nt ri b uti vi a t utt o il 3 1 ott o b r e 2 0 2 1, o v e p er c ett o ri di r e d diti 

i nf eri o ri ai 5 0 mil a e u r o n ell’ a n n o di i m p o st a 2 0 1 9 e c ol piti d a u n c al o di f att u r at o n el 2 0 2 0 di 

al m e n o il 3 3 p e r c e nt o,  c o n i nt e g r a zi o n e a c a ri c o d ell’ a p p o sit o F o n d o di ri st o r o i stit uit o n ell o 

st at o di p r e vi si o n e di s p e s a d el Mi ni st e r o d el l a v o r o e d ell e p oliti c h e s o ci ali e fi n o a d u n t ett o 

di s p e s a di 2, 5 mili o ni di e u r o 1 . L e m o d alit à att u ati v e d ell a d ett a mi s ur a s o n o st at e st a bilit e, 

c o m e p e r l e g g e, c o n d.i. d el Mi ni st e r o d el l a v or o e p oliti c h e s o ci ali e d el Mi ni st e r o 

d ell’ e c o n o mi a e fi n a n z e n. 8 2 d el 1 7 m a g gi o 2 0 2 1, p u b bli c at o i n G. U. n el l u gli o d el 2 0 2 1. D ett o 

e s o n e r o si rif eri s c e ai c o nt ri b uti s o g g etti vi mi ni mi e r el ati v e i nt e g r a zi o ni d ell’ a n n o 2 0 2 1, ai 

 
1  Il f o n d o i n q u e sti o n e è st at o rifi n a n zi at o i n t al e mi s u r a d all’ art. 3, c o m m a 1, l ett. a) d el cit at o d.l. n. 4 1 d el 2 0 2 1.  
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C ort e d ei c o nti – R el a zi o n e C a s s a n a zi o n al e di p r e vi d e n z a e a s si st e n z a F or e n s e – e s e r ci zi o 2 0 2 1 

c o nt ri b uti di m at e r nit à d el 2 0 2 1 n o n c h é all e q u ot e d ei c o nt ri b uti 2 0 2 0 o g g ett o di 

a ut oli q ui d a zi o n e.  

Ril e v a n o, p oi, l e di s p o si zi o ni c o n c e r n e nti l a s o s p e n si o n e d ei t e r mi ni d ei v e r s a m e nti d ei 

c o nt ri b uti o g g ett o di c a rt ell e di p a g a m e nt o i n s c a d e n z a d all’ 8 m a r z o 2 0 2 0 a t utt o il 3 1 a g o st o 

2 0 2 1, c o m e p r e vi st o d all’ a rt. 6 8 d el d e c r et o-l e g g e 1 7 m a r z o 2 0 2 0, n. 1 8 c o n v e rtit o, c o n 

m o difi c a zi o ni, d all a l e g g e 2 4 a pril e 2 0 2 0, n. 2 7 e s u c c e s si v e m o difi c a zi o ni, d a p a g a r e i n 

s ol u zi o n e u ni c a e nt r o il m e s e s u c c e s si v o al t e r mi n e d el p e ri o d o di s o s p e n si o n e.   

A t al e di s p o si zi o n e h a f att o s e g uit o q u ell a d ett at a d all’ a rt. 2, d el d e c r et o-l e g g e 2 1 ott o b r e 2 0 2 1, 

n. 1 4 6, c o n v e rtit o, c o n m o difi c a zi o ni, d all a l e g g e 1 7 di c e m b r e 2 0 2 1, n. 2 1 5, c h e h a di s p o st o l a 

p r o r o g a a 1 8 0 gi o r ni d ei t e m pi di p a g a m e nt o d ell e c art ell e n o n ri e nt r a nti n ell a s o s p e n si o n e i n 

q u a nt o n otifi c at e n el p e ri o d o 1 ° s ett e m b r e - 3 1 di c e m b r e 2 0 2 1. Ril e v a n o s ull a g e sti o n e 

e s a mi n at a a n c h e l e n o r m e s u s s e g uit e si i n t e m pi r e c e nti i n m at e ri a di dil a zi o n e 2  e di d efi ni zi o n e 

a g e v ol at a 3  e di c. d. “ r ott a m a zi o n e ” d ei c ari c hi i s c ritti a r u ol o, c ar att e ri z z at e a n c h’ e s s e d a 

t e r mi ni l u n g hi p er l a p r e s e nt a zi o n e d ell e di c hi a r a zi o ni di i n e si gi bilit à d a p a rt e d ell e 

c o n c e s si o n a ri e all a ri s c o s si o n e n o n c h é d a ri n vii n ell e s c a d e n z e d ei r at ei di p a g a m e nt o v e n uti a 

m at u r a zi o n e a p a rtir e d all’ a n n u alit à 2 0 2 0. 

I n t e m a e d a ulti m o, si e vi d e n zi a c h e gli e nti pr e vi d e n zi ali s o n o i nt e r e s s ati a n c h e 

d all’ a p pli c a zi o n e d ell e di s p o si zi o ni r el ati v e all a c. d. r ott a m a zi o n e q u ater  di c ui all’ a rt. 1, c o m mi 

2 3 1- 2 5 2, d ell a l e g g e 2 9 di c e m b r e 2 0 2 2, n. 1 9 7 (l e g g e di bil a n ci o 2 0 2 3) , c h e e st e n d o n o l’ a m bit o 

d ell a d efi ni zi o n e a g e v ol at a ai d e biti di si n g oli c a ri c hi affi d ati a gli a g e nti d ell a ri s c o s si o n e d al 

1 ° g e n n ai o 2 0 0 0 al 3 0 gi u g n o 2 0 2 2, c o n s e nt e n d o n e il p a g a m e nt o al n ett o di s a n zi o ni e d i nt e r e s si 

i n s ol u zi o n e u ni c a al 3 1 ott o b r e 2 0 2 3 o v v er o i n s ol u zi o n e r at e al e fi n o al 2 0 2 4 c o n a g g r a vi o di 

i nt e r e s si a t a s s o p r e d efi nit o. 

I n q u e st o c o nt e st o, v a r a m m e nt at o c h e gli e nti p r e vi d e n zi ali s o n o st ati i nt e r e s s ati 

all’ a p pli c a zi o n e d ell e n o r m e i n m at e ri a di str al ci o a ut o m ati c o d ei c r e diti i nf e ri o ri a d et e r mi n ati 

i m p o rti, i s critti a r u ol o i n a n ni p r e g r e s si e d o g g ett o di c art ell e e s att ori ali.  I n p a rti c ol a r e, si 

 
2  L’ a rt. 3, c o m m a 1, d el d e cr et o-l e g g e n. 1 4 6 d el 2 0 2 1 h a m o difi c at o l e di s p o si zi o ni d ell’ a rt. 6 8, c o m m a 2 t e r, d el d e cr et o-l e g g e 

n. 1 8 d el 2 0 2 0, c o n c er n e nti l a d e c a d e n z a d al b e n efi ci o d ell e r at ei z z a zi o ni c o n c e s s e d all’ a g e nt e d ell a ri s c o s si o n e a n or m a d ell’ art. 
1 9, c o m m a 3, l ett e r e a) e b) d el d p r 2 9 s ett e m b r e 1 9 7 3, n. 6 0 2, di s p o n e n d o c h e p e r q u ell e c o n c e s s e all a d at a d ell’ 8 m a r z o 2 0 2 0 

il n u m e r o di r at e n o n p a g at e, a n c h e n o n c o n s e c uti v e, ai fi ni d e c a d e n zi ali è el e v at o d a 1 0 a 1 8. 
3  Si r a m m e nt a c h e l a d efi ni zi o n e a g e v ol at a, c o n si st e nt e n ell a p o s si bilit à di d efi ni r e, a n c h e i n s ol u zi o n e r at e al e c o n a p p o siti 
s c a d e n zi a ri, i si n g oli c a ri c hi fi s c ali i s c ritti a r u ol o e nt r o l e d at e i n di c at e d al l e gi sl at or e, è st at a i nt r o d ott a n ell’ or di n a m e nt o p e r 
eff ett o d ell’ a rt. 6 d el d.l. n. 1 9 3 d el 2 0 1 6.  
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5 
C ort e d ei c o nti – R el a zi o n e C a s s a n a zi o n al e di p r e vi d e n z a e a s si st e n z a F or e n s e – e s e r ci zi o 2 0 2 1  

ri c hi a m a l’ a rt. 4, c o m m a 5, 4  d el d e c r et o-l e g g e 2 2 m a r z o 2 0 2 1, n. 4 1, c o n v e rtit o, c o n 

m o difi c a zi o ni, d all a l e g g e 2 1 m a g gi o 2 0 2 1, n. 6 9, c h e h a di s p o st o l o str al ci o a ut o m ati c o d ei 

d e biti di i m p o rt o i nf e ri o r e ai 5 mil a e u r o, i s critti a r u ol o f r a il 2 0 0 0 e il 2 0 1 0, s e c o n d o l e m o d alit à 

d efi nit e c o n d e c r et o dir ett o ri al e M ef 1 4 l u gli o 2 0 2 1. I n m at eri a, n u o v e a g e v ol a zi o ni s o n o st at e 

p r e vi st e d all’ art. 1, c o m m a 2 2 2 d ell a l e g g e n. 1 9 7 d el 2 0 2 2, e st e n si bili f a c olt ati v a m e nt e a gli e nti 

p r e vi d e n zi ali c o n ri g u a r d o all’ a n n ull a m e nt o d ell e s o m m e d o v ut e p e r s a n zi o ni ci vili e d 

i nt e r e s si d a rit a r d at o p a g a m e nt o s ull e s o m m e i s c ritt e a r u ol o n el p eri o d o 2 0 0 0- 2 0 1 5. 

Si tr att a di n or m e p ot e n zi al m e nt e s u s c etti bili di i nfl ui r e s ui d ati di m e n si o n ali d ell e e nt r at e 

o r di n a ri e i s c ritt e a bil a n ci o, m o difi c a n d o n e gli a n d a m e nti n o n c h é s ull’ e ntit à d ell e ri s or s e 

d e ri v a nti d all e p r o c e d u r e di ri s c o s si o n e c o atti v a a v vi at e d all a C a s s a p r e s s o i c o n c e s si o n a ri all a 

ri s c o s si o n e p e r il r e c u p e r o d ei v er s a m e nti p r et e r m e s si.  

N el c o r s o d el 2 0 2 1, l a C a s s a h a c o m pl et at o il r e c u p e r o d ei c r e diti v e r s o l o St at o d e ri v a nti 

d all’ e r o g a zi o n e a nti ci p at a a p r o p ri o c ari c o d el c. d. r e d dit o di ulti m a i st a n z a, i n d e n nit à 

s o stit uti v a d a c o r ri s p o n d e r e ai li b e ri p r of e s si o ni sti p e r i m e si di a p ril e e m a g gi o 2 0 2 0 ai s e n si 

d ell’ a rt. 4 4 d el d e c r et o-l e g g e 1 7 m ar z o 2 0 2 0, n. 1 8, c o m e s u c c e s si v a m e nt e m o difi c at o, n o n c h é 

a rt. 1 3, c o m m a 1, d el d e c r et o-l e g g e 1 4 a g o st o 2 0 2 0, n. 1 0 4 e s e c o n d o l e m o d alit à di c ui ai d e cr eti 

mi ni st e ri ali att u ati vi ( d. m. 2 8 m a r z o 2 0 2 0; d. m. 4 m a g gi o 2 0 2 0, n. 1 0 e d. m. 2 9 m a g gi o 2 0 2 0), 

c o n ri m b o r s o a gr a v ar e s u a p p o sit o F o n d o i stit uit o n ell o st at o di p r e vi si o n e di s p e s a d el 

Mi ni st e r o d el l a v o r o e d ell e p oliti c h e s o ci ali. 5   

P e r c o m pl et e z z a, v a n n o q ui cit at e l e ult e ri o ri n o vit à n or m ati v e di rili e v o p e r l a g e sti o n e d ell a 

C a s s a i nt r o d ott e d all a l e g g e n. 1 9 7 d el 2 0 2 2 (l e g g e di bil a n ci o 2 0 2 3) c h e att e n g o n o all a 

t e m pi sti c a d ell e c o m u ni c a zi o ni di i n s ol v e n z a e ai di s c a ri c hi p e r i n e si gi bilit à d ei r u oli d a p art e 

d e gli a g e nti d ell a ri s c o s si o n e, p r ofil o n ot o ri a m e nt e a s s ai p r o bl e m ati c o a m oti v o d ell e 

i n n u m e r e v oli p r o r o g h e n el t e m p o c o n c e s s e p e r t ali atti vit à di v e rifi c a d ell a ri s c u oti bilit à d ell e 

c o nt ri b u zi o ni i s c ritt e a r u ol o, c o n ri c a d ut e i n t e r mi ni di i n c e rt e z z a d ell a c o nt a bili z z a zi o n e di 

 
4  L a n or m a di s p o n e c h e: “ S o n o a ut o m ati c a m e nt e a n n ull ati i d e biti di i m p ort o r e si d u o, all a d at a di e nt r at a i n vi g o r e d el p r e s e nt e 
d e c r et o, fi n o a 5. 0 0 0 e u r o, c o m pr e n si v o di c a pit al e, i nt er e s si p e r rit a r d at a i s c ri zi o n e a r u ol o e s a n zi o ni, ri s ult a nti d ai si n g oli 
c a ri c hi affi d ati a gli a g e nti d ell a ri s c o s si o n e d al 1 ° g e n n ai o 2 0 0 0 al 3 1 di c e m br e 2 0 1 0, a n c or c h é ri c o m p r e si n ell e d efi ni zi o ni di 
c ui all' arti c ol o 3 d el d e c r et o-l e g g e 2 3 ott o b r e 2 0 1 8, n. 1 1 9, c o n v ertit o, c o n m o difi c a zi o ni, d all a l e g g e 1 7 di c e m b r e 2 0 1 8, n. 1 3 6, 

all' a rti c ol o 1 6- bi s d el d e c r et o-l e g g e 3 0 a p ril e 2 0 1 9, n. 3 4, c o n v e rtit o, c o n m o difi c a zi o ni, d all a l e g g e 2 8 gi u g n o 2 0 1 9, n. 5 8, e 
all' a rti c ol o 1, c o m mi d a 1 8 4 a 1 9 8, d ell a l e g g e 3 0 di c e m b r e 2 0 1 8, n. 1 4 5 d ell e p er s o n e fi si c h e c h e h a n n o c o n s e g uit o, n el p e ri o d o 
d'i m p o st a 2 0 1 9, u n r e d dit o i m p o ni bil e ai fi ni d ell e i m p o st e s ui r e d diti fi n o a 3 0. 0 0 0 e u r o e d ei s o g g etti di v er si d all e p e r s o n e 
fi si c h e c h e h a n n o c o n s e g uit o, n el p e ri o d o d'i m p o st a i n c or s o all a d at a d el 3 1 di c e m br e 2 0 1 9, u n r e d dit o i m p o ni bil e ai fi ni d ell e 
i m p o st e s ui r e d diti fi n o a 3 0. 0 0 0 e u r o ”.  
5  A n c h e il f o n d o i n a r g o m e nt o è st at o rifi n a n zi at o di ult e ri o ri 1 0 mili o ni, p e r l’ a n n o 2 0 2 1, d all’ a rt. 1 3, c o m m a 1, d el d.l. n. 4 1 

d el 2 0 2 1. 
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 6 
C ort e d ei c o nti – R el a zi o n e C a s s a n a zi o n al e di p r e vi d e n z a e a s si st e n z a F or e n s e – e s e r ci zi o 2 0 2 1 

t ali ri s or s e n ei bil a n ci d e gli e nti c r e dit ori. 

I n eff etti, l e n o r m ati v e p r e vi g e nti e r a n o i m p r o nt at e a d u n m e c c a ni s m o c h e p r e v e d e v a 

d a p p ri m a il c o nt r oll o s ui r u oli pi ù r e c e nti e d a rit r o s o c o n s e nti v a v erifi c h e s ui r u oli pi ù a nti c hi, 

di f att o r e n d e n d o n e i m p o s si bil e il c o nt r oll o eff etti v o d a p a rt e d ell’ e nt e i m p o sit o r e. L e n u o v e 

n o r m e, c o nt e n ut e n ell’ a rt. 1, c o m mi 2 5 3 e 2 5 4, h a n n o ri d efi nit o l a c al e n d a ri z z a zi o n e d ell e 

c o m u ni c a zi o ni di c ui t r att a si, d a n d o p ri orit à t e m p o r al e ai r u oli pi ù a nti c hi e d a d ott a n d o u n o 

s c a gli o n a m e nt o p e r il q u al e l a v e rifi c a d ei r u oli p r e g r e s si d al 2 0 2 0 a t utt o il 2 0 2 2 v a c hi u s a n el 

2 0 3 2, c o n u n a ri d u zi o n e c o m pl e s si v a di u n d e c e n ni o d ell’ a r c o t e m p or al e i n p r e c e d e n z a 

a s s e g n at o.  

 V a p oi ri c hi a m at o il di s p o st o d ell’ a rt. 1, c o m m a 3 1 1, c h e s o stit ui s c e l’ a rt. 1 4, c o m m a 3, d el 

d e c r et o-l e g g e 6 l u gli o 2 0 1 1, n. 9 8 c o n v e rtit o, c o n m o difi c a zi o ni, d all a l e g g e 1 3 l u gli o 2 0 1 1, n. 

1 1 1, c h e affi d a v a all’ e m a n a zi o n e di u n d e c r et o mi ni st e ri al e ( m ai p e rf e zi o n at o) l a 

r e g ol a m e nt a zi o n e d ei r a p p orti i n m at e ri a di i n v e sti m e nti f r a e nti p r e vi d e n zi ali e b a n c a 

d e p o sit a ri a. L a n u o v a n o r m a  i nt er vi e n e s ul  m a r gi n e di a ut o n o mi a n o r m ati v a d e gli e nti, q u ali 

i n v e stit o ri i stit u zi o n ali, di s p o n e n d o c h e: “E ntr o il 3 0 gi u g n o 2 0 2 3, c o n de cret o del Mi ni str o 

dell' e c o n o mi a e delle fi n a n ze, di c o n ce rt o c o n il Mi ni str o del l a v or o e delle p oliti c h e s o ci ali, se ntit a l a 

C O VI P, s o n o defi nite n o r me di i n diri z z o i n m ate ri a di i n vesti me nt o dell e ris orse fi n a n zi arie de gli e nti 

di diritt o pri v at o di c ui al  de cret o le gisl ati v o 3 0 gi u g n o 1 9 9 4, n. 5 0 9, e al d e cret o le gisl ati v o 1 0 fe b br ai o 

1 9 9 6, n. 1 0 3, di c o nflitti di i nteressi e di b a n c a de p osit ari a, di i nf o r m a zi o ne nei c o nfr o nti de gli is critti, 

n o n c h é s u gli o b bli g hi rel ati v a me nt e all a g o ver n a n ce de gli i n v esti me nti e all a gesti o ne del ris c hi o. E ntr o 

sei me si d all' a d o zi o ne del de cret o di c ui al pri m o peri o d o e nel ris pett o di q u a nt o dis p ost o d all o ste ss o, 

gli e nti pre vi d e n zi ali a d ott a n o re g ol a me nti i nt er ni s ott o p osti all a pr o ce d ur a di a p pr o v a zi o ne di c ui al 

c o m m a 2 dell' arti c ol o 3 del de cret o le gisl ati v o 3 0 gi u g n o 1 9 9 4, n. 5 0 9 ”. Q u e st a S e zi o n e, i n 

c o n si d e r a zi o n e d ell a ril e v a n z a di t al e r e g ol a m e nt a zi o n e, r a c c o m a n d a u n a t e m p e sti v a 

e m a n a zi o n e d el p r o v v e di m e nt o mi ni st e ri al e, il c ui t e r mi n e p e r l’ a d o zi o n e è gi à s pi r at o. 

 

I r e g ol a m e nti a d ott ati d all a C a s s a   

A c c a nt o all e n o r m e l e gi sl ati v e s o p r a si nt eti c a m e nt e ri c hi a m at e, si c oll o c a n o l e n o r m e a d ott at e 

d all a C a s s a n ell’ e s e r ci zi o d ell a p r o p ri a a ut o n o mi a st at u a ri a e r e g ol a m e nt a r e. 

Al ri g u a r d o, si p r e ci s a c h e l e di s p o si zi o ni i n q u e sti o n e s o n o t utt e pr e s e nti s ul sit o i stit u zi o n al e 

d ell a C a s s a e c h e di e s s e è st at o f o r nit o u n q u a d r o a g gi o r n at o n ell’ ulti m o r ef e rt o a p pr o v at o 
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d all a S e zi o n e. Si s e g n al a n o, p er ci ò, di s e g uit o l e i ni zi ati v e a v vi at e s u c c e s si v a m e nt e e d 

att u al m e nt e i n c o r s o.   

S ott o il pr ofil o d ell e m o difi c h e st at ut a ri e, si r a p p r e s e nt a c h e l a C a s s a, n el 2 0 2 2, h a p o st o m a n o 

a d u n a n u o v a r e vi si o n e d ell o st at ut o, d o p o q u ell a c h e h a p o rt at o n el 2 0 1 6 all’ a p p r o v a zi o n e di 

q u ell o att u al m e nt e vi g e nt e. L a st e s s a n o n ri s ult a all o st at o a n c or a p e rf e zi o n at a, st a nt e l a 

m a n c at a a p pr o v a zi o n e d a p a rt e d el Ml p s 6 .   

 Q u a nt o all’i m pi a nt o r e g ol a m e nt a r e, si r a m m e nt a c h e n el c o r s o d el 2 0 2 0 è gi u nt o a 

c o m pi m e nt o l’ a rti c ol at o iter di p e rf e zi o n a m e nt o d el r e g ol a m e nt o u ni c o d ell a p r e vi d e n z a 

f o r e n s e, v a r at o c o n d eli b e r a d el C o mit at o d ei d el e g ati d el 2 3 n o v e m b r e 2 0 1 8 e m o difi c at o, s u 

i n di c a zi o n e d ei Mi ni st e ri vi gil a nti, c o n s u c c e s si v a d eli b e r a d el n. 3 d el 2 1 f e b b r ai o 2 0 2 0. D ett o 

r e g ol a m e nt o è st at o d efi niti v a m e nt e a p pr o v at o ai s e n si d ell’ a rt. 3, c o m m a 2, d el d e c r et o 

l e gi sl ati v o n. 5 0 9 d el 1 9 9 4, c o n n ot a d el Mi ni st e r o d el l a v or o i n d at a 2 1 l u gli o 2 0 2 0, c o n 

p u b bli c a zi o n e d el r el ati v o a v vi s o n ell a G. U. S e ri e g e n er al e n. 2 0 0 d ell’ 1 1 a g o st o 2 0 2 0 e d è 

e nt r at o i n vi g o r e d al 1 ° g e n n ai o 2 0 2 1. S u c c e s si v a m e nt e, p er alt r o, l’ E nt e h a i nt e s o p o r r e m a n o 

a d u n a rif o r m a i nt e g r al e d el r e gi m e p r e vi d e n zi al e, all o st at o i m p r o nt at o a c o n n ot a zi o n e 

s oli d a ri sti c a e r et ri b uti v a 7 , d eli b er at a d al C o mit at o d ei d el e g ati n ell a s e d ut a d el 2 8 ott o b r e 2 0 2 2, 

all o s c o p o di s u p e r a r e l e c riti cit à e m e r s e d al bil a n ci o t e c ni c o att u ari al e al 3 1 di c e m b r e 2 0 2 0, c o n 

p r e vi si o n e d el p a s s a g gi o al si st e m a c o nt ri b uti v o “ p e r a n zi a nit à ”, s ull a f al s a ri g a d ell a l e g g e n. 

3 3 5 d el 1 9 9 5 ( c. d. rif or m a Di ni). All a d at a di c hi u s u r a d ell a p r e s e nt e i st r utt o ri a, d ett o 

r e g ol a m e nt o ri s ult a e s s er e i n p e n d e n z a di a p p r o v a zi o n e d a p a rt e d ei Mi ni st e ri vi gil a nti.  

 
6  I n i st r utt ori a, l’ E nt e h a r e s o n ot o di a v e r f or m ul at o l a p r o p o st a di r e vi si o n e st at ut a ri a di c ui tr att a si c o n d eli b e r a zi o n e d el C D 

d el 2 9 a pril e 2 0 2 2, e di a v e r n e ri vi st o i c o nt e n uti, a s e g uit o d el di ni e g o di a p pr o v a zi o n e mi ni st e ri al e di c ui a d a p p o sit a n ot a n. 
1 2 1 9 9 d el 1 9 di c e m b r e 2 0 2 2, c o n r e c e pi m e nt o d ell e o s s er v a zi o ni rit e n ut e a c c o gli bili e i m p u g n ati v a d el di ni e g o p e r l a p a rt e 
rit e n ut a n o n a c c o gli bil e i n q u a nt o l e si v a d ell’ a ut o n o mi a g e sti o n al e d ell’ E nt e.  L’i p ot e si di st at ut o c o sì r e vi si o n at o, a p p r o v at a 
d al C D i n d at a 2 7 g e n n ai o 2 0 2 3 è st at a o g g ett o di n u o v e o s s e r v a zi o ni c riti c h e mi ni st e ri ali e di u n n u o v o di ni e g o, v olt o i n 
p a rti c ol a r e a c e n s ur a r e l’i stit u zi o n e di u n n u o v o or g a n o, il C o mit at o p e r gli i n v e sti m e nti, n o n pr e vi st o d all a n or m ati v a 

i stit uti v a e c o m p ort a nt e il p o s si bil e i n c r e m e nt o d ei c o sti di f u n zi o n a m e nt o.  N e è c o n s e g uit a l a p r e s e nt a zi o n e di m oti vi 
a g gi u nti di ri c or s o di n a n zi al gi u di c e a m mi ni st r ati v o. L a v e rt e n z a è t utt or a p e n d e nt e.  
7  C o n t al u ni t e m p er a m e nti i ntr o d otti t a nt o s ul f r o nt e d ei c o nt ri b uti, t a nt o s u q u ell o d ell e p r e st a zi o ni v olti, a t ut el a d e gli 
e q uili b ri d ell a g e sti o n e e i n li n e a c o n i p ri n ci pi d ell a l e g g e n. 3 3 5 d el 1 9 9 5, e st e si e s pr e s s a m e nt e a gli e nti p r e vi d e n zi ali p ri v ati 
d all a l e g g e n. 2 9 6 d el 2 0 0 9 ( a rt. 1, c o m m a 7 6 3). 

P e r ci ò c h e atti e n e all e c o nt ri b u zi o ni, si s e g n al a l’i n c r e m e nt o d ell e ali q u ot e d ei c o ntri b uti mi ni mi (i nt e gr ati v o e s o g g etti v o) e 
di q u elli i nt e g r ati vi. Q u a nt o all e p r e st a zi o ni, l e p ri n ci p ali m o difi c h e d el si st e m a, a d ott at o d al 2 0 2 1, h a n n o ri g u a r d at o l a 
i n di vi d u a zi o n e d ell a b a s e p e n si o n a bil e, r a p p ort at a all a b a s e r e d dit u al e d ell’i nt e r a vit a l a v or ati v a, l’i n n al z a m e nt o p r o g r e s si v o 
d ei r e q ui siti ( a n a gr afi ci e di c o nt ri b u zi o n e) p er l’ a c c e s s o all e p e n si o ni di v e c c hi ai a, l a ri d u zi o n e d ei c o effi ci e nti di r e n di m e nt o 

p e r il c o m p ut o d ell a p e n si o n e r et ri b uti v a. Il vi g e nt e r e g ol a m e nt o d ell e p r e st a zi o ni pr e vi d e n zi ali d ell a C a s s a, p oi, h a i ntr o d ott o 
l’i stit ut o d ell a q u ot a di p e n si o n e m o d ul a r e, c o n si st e nt e i n u n a q u ot a di p e n si o n e di v e c c hi ai a a g gi u nti v a, fi n a n zi at a d a 
c o nt ri b u zi o ni v ol o nt a ri e e c al c ol at a s e c o n d o il si st e m a c o nt ri b uti v o, e di s ci pli n at o il di ritt o all a p e n si o n e mi ni m a, c o n s e g ui bil e 
c o n i nt e g r a zi o ni v ol o nt a ri e l e g at e al r e d dit o. 
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N el c o r s o d el 2 0 2 1, p oi, ri s ult a p e rf e zi o n at o a n c h e il r e g ol a m e nt o c o n c e r n e nt e gli a s p etti 

p r e vi d e n zi ali d ell e s o ci et à tr a a v v o c ati, p a ri m e nti d eli b e r at o n el t e st o ori gi n a ri o n el n o v e m b r e 

2 0 1 8 i n o s s e q ui o all e di s p o si zi o ni d el m e n zi o n at o art. 1, c o m m a 4 4 3, d ell a l e g g e 2 7 di c e m br e 2 0 1 7, 

n. 2 0 5 (l e g g e di bil a n ci o 2 0 1 8 e di bil a n ci o pl uri e n n al e 2 0 1 8- 2 0 2 0) 8  e s u c c e s si v a m e nt e e m e n d at o 

s u i n di c a zi o n e mi ni st e ri al e, c o n ri a v vi o n el g e n n ai o 2 0 2 0 d ell e p r o c e d u r e a p pr o v ati v e. D ett e 

p r o c e d u r e s o n o st at e p o rt at e a c o m pi m e nt o c o n p u b bli c a zi o n e d ell’ a v vi s o di i nt e r v e n ut a 

a p p r o v a zi o n e d a p a rt e d el Mi ni st e r o d el l a v or o s ull a G a z z ett a Uffi ci al e d el 2 2 n o v e m br e 2 0 2 1. 

Si d à, i n oltr e, c o nt o d ell e i ni zi ati v e a d ott at e, d a u n l at o, s ul fr o nt e d ell e a g e v ol a zi o ni c o ntri b uti v e, 

c o n l’i nt e n di m e nt o di pr or o g ar e di u n ult eri or e a n n o, e ci o è a t utt o il 2 0 2 3, l’ e s o n er o d al p a g a m e nt o 

d el c o ntri b ut o mi ni m o i nt e gr ati v o e x art. 2 4 d el vi g e nt e r e g ol a m e nt o u ni c o d ell a pr e vi d e n z a 

f or e n s e, a p pli c at o p er il q ui n q u e n ni o 2 0 1 8 / 2 0 2 2, d all’ alt r o, i n m at e ri a di n u o v a 

r e g ol a m e nt a zi o n e d ell’ atti vit à di a s si st e n z a. Il p ri m o d eli b e r at o n o n h a a n c o r a a v ut o p o siti v o 

ri s c o nt r o d a p a rt e d ei Mi ni st e ri vi gil a nti, c o m p o rt a n d o ri s p etti v a m e nt e l’i n vi o di u n a ri c hi e st a 

di ri e s a m e e u n’i m p u g n ati v a i n s e d e gi u di zi ari a c h e r e c e nt e m e nt e h a a v ut o e sit o n e g ati v o. 

Q u a nt o al r e g ol a m e nt o A s si st e n z a, a n c h’ e s s o i ni zi al m e nt e o g g ett o di rili e vi, è i nt e r v e n ut o il 

r e c e nt e p erf e zi o n a m e nt o c o n l a pr e s critt a a p p r o v a zi o n e e l’ e nt r at a i n vi g or e d al 1 ° g e n n ai o 

2 0 2 4.  

Si p r e ci s a, altr e sì, c h e l a C a s s a n o n h a atti v at o, all o st at o, f o n di all o s c o p o c o n bil a n ci s e p a r ati 

d e di c ati all a p r e vi d e n z a i nt e g r ati v a e c o m pl e m e nt a r e. 9   

 
8  L a n or m a h a i nt e g r at o i nt e g r a l a di s ci pli n a d ell e s o ci et à tr a a v v o c ati d ett at a d all’ a rt. 4 bi s d ell a l e g g e n. 2 4 7 / 2 0 1 2, 

d e m a n d a n d o all a C a s s a f o r e n s e l’ e m a n a zi o n e di n o r m e r e g ol a m e nt a ri di att u a zi o n e e nt r o il 3 1 di c e m b r e 2 0 1 8. T al e 
a d e m pi m e nt o ri s ult a r e g ol ar m e nt e e s pl et at o d all’ e nt e, c h a h a p erf e zi o n at o il d ett o r e g ol a m e nt o c o n d eli b er a d el 2 4 n o v e m br e 2 0 1 8, 
i n f or m a di i nt e gr a zi o ni al “ R e g ol a m e nt o U ni c o d ell a Pr e vi d e n z a ”, i n oltr a n d ol o al Mi ni st er o d el l a v or o e d ell e p oliti c h e s o ci ali p er 
l a pr e s critt a a p pr o v a zi o n e.  
9  T al e atti vit à i stit u zi o n al e ri e nt r a tr a gli s c o pi d ell’ E nt e s e c o n d o q u a nt o p r e vi st o d all a l e g g e 1 1 f e b br ai o 1 9 9 2, 1 4 1 r e c a nt e 

“ M o difi c h e e d i nt e g r a zi o ni all a l e g g e 2 0 s ett e m br e 1 9 8 0, n. 5 7 6, i n m at e ri a di pr e vi d e n z a f or e n s e e di i s c ri zi o n e all a C a s s a 
n a zi o n al e di p r e vi d e n z a e d a s si st e n z a p e r gli a v v o c ati e pr o c ur at ori. ” 
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2. G O V E R N A N C E  E C O N T R O L L I  

2. 1 Gli O r g a ni: c o m p o si zi o n e, attri b u zi o ni e ri n n o vi   

L a g o ver n a nce  d ell a C a s s a, c o m e d efi nit a d all o st at ut o vi g e nt e n ell’ e s er ci zi o 2 0 2 1, f a p er n o s ul 

C o mit at o d ei d el e g ati, or g a n o di ti p o a s s e m bl e ar e c o m p o st o d ai r a p pr e s e nt a nti d e gli i s critti, el etti 

a s uffr a gi o dir ett o n ell’ a m bit o di c oll e gi el ett or ali c orri s p o n d e nti ai di str etti d ell e C orti di a p p ell o 

e p er u n a d ur at a i n c ari c a q u a dri e n n al e, c o n p o s si bilit à di el e zi o n e p er s ol e d u e v olt e a n c h e n o n 

c o n s e c uti v e. 

I n eff etti, il C o mit at o - c h e h a f u n zi o ni n or m ati v e e di i n diri z z o, oltr e c h é di a p pr o v a zi o n e d ei 

bil a n ci e di d efi ni zi o n e d el r e gi m e pr e vi d e n zi al e a p pli c at o - e s pri m e n el s u o s e n o il Pr e si d e nt e e d 

el e g g e i di e ci c o n si gli eri c h e, oltr e al Pr e si d e nt e st e s s o, c o m p o n g o n o il C o n si gli o di 

a m mi ni str a zi o n e, a n c h’ e s si c o n i n c ari c hi q u a dri e n n ali, e p o s si bilit à di ri n n o v o e di ri el e zi o n e p er 

u n a s ol a v olt a, c o m e pr e vi st o d al vi g e nt e st at ut o ri n n o v at o n el 2 0 1 6, c h e h a c o sì i nt e s o r e n d er e 

ci cli c h e  t e m p or al m e nt e i n m o d o u ni v o c o l e n o mi n e i n q u e sti o n e. 

A n or m a d ell’ art. 8 d ell o St at ut o att u al m e nt e vi g e nt e, r el ati v o all e f u n zi o ni pr e si d e n zi ali, il 

Pr e si d e nt e: 

- h a l a r a p pr e s e nt a n z a l e g al e d ell a C a s s a f or e n s e, a n c h e i n gi u di zi o, c o n v o c a e pr e si e d e il 

C o n si gli o di a m mi ni str a zi o n e, l a Gi u nt a e s e c uti v a e d il C o mit at o d ei d el e g ati e s v ol g e l e altr e 

f u n zi o ni a l ui attri b uit e d all a l e g g e, d all o st at ut o e d ai r e g ol a m e nti, 

- i n c a s o di ur g e n z a, a d ott a pr o v v e di m e nti d a s ott o p orr e a r atifi c a n ell a pri m a ri u ni o n e d el 

C o n si gli o di a m mi ni str a zi o n e; 

- vi gil a s ull’ att u a zi o n e d ell e d eli b er e e i m p arti s c e dir etti v e tr a mit e c o m u ni c a zi o ni i n diri z z at e 

al Dir ett or e g e n er al e; 

- - p u ò, di v olt a i n v olt a, d el e g ar e u n o o pi ù C o n si gli eri di a m mi ni str a zi o n e p er il c o m pi m e nt o 

di si n g oli atti. 

Il C o n si gli o di a m mi ni str a zi o n e el a b or a l e m a n o vr e g e sti o n ali ci cli c h e e a p pr o v a il bil a n ci o t e c ni c o 

att u ari al e, e d è r e s p o n s a bil e d ell a s al v a g u ar di a d e gli e q uili bri d ell a g e sti o n e. P u ò pr o c e d er e all a 

n o mi n a di e s p erti. 

C o n ri g u ar d o al C o n si gli o di a m mi ni str a zi o n e, i n oltr e, si r a p pr e s e nt a c h e il m e d e si m o è s o g g ett o 

a ri n n o v o p ar zi al e, i n r a gi o n e d ell a m et à d ei s u oi c o m p o n e nti, o g ni d u e a n ni, il c h e – att e s a l a 

d ur at a q u a dri e n n al e d ei m a n d ati i n di vi d u ali – d o vr e b b e a s si c ur ar e u n a c o nti n uit à n ell’ o p er at o 
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d ell’ or g a n o c o n l a p er m a n e n z a i n c ari c a “ a s c a v al c o ” di ci n q u e c o m p o n e nti a n c h e oltr e l a d ur at a 

d el C o mit at o d ei d el e g ati c h e li h a e s pr e s si.  C o m e d a st at ut o, l a n o mi n a d el n u o v o Pr e si d e nt e e il 

ri n n o v o bi e n n al e n ell a c o m p o si zi o n e d el C. d. a. s o n o st ati di s p o sti n ell a s e d ut a di a p pr o v a zi o n e 

d el bil a n ci o, c o n d eli b er e n n. 4 8 e 4 9 d el 2 4 a pril e 2 0 2 1. N ell’ a pril e 2 0 2 3 il C o mit at o d ei d el e g ati, 

ri n n o v at o n el 2 0 2 0, h a di s p o st o u n altr o ri n n o v o bi e n n al e p ar zi al e d ei c o m p o n e nti d el C o n si gli o 

di a m mi ni str a zi o n e.  

L o st at ut o pr e v e d e  a n c h e l a n o mi n a di u n Vi c e pr e si d e nt e, s p ett a nt e al C. d. a. a c a d e n z a bi e n n al e 

e d i n c o n c o mit a n z a c o n o g ni ri n n o v o p ar zi al e. T al e c ari c a di s u p p ort o al Pr e si d e nt e e di alter e g o  

i n c a s o di a s s e n z a o i m p e di m e nt o è st at a ri c o p ert a n el bi e n ni o 2 0 1 9- 2 0 2 0 d all’ att u al e Pr e si d e nt e, 

l a c ui s o stit u zi o n e è st at a di s p o st a c o n d eli b er a n. 3 3 6 d el 2 9 a pril e 2 0 2 1 e, pi ù r e c e nt e m e nt e, c o n 

d eli b er a d el C. d. a n. 3 0 6 i n d at a 1 8 m a g gi o 2 0 2 3.   

Altri or g a ni d ell a C a s s a s o n o:   

- l a Gi u nt a e s e c uti v a, d e p ut at a a d a d ott ar e gli atti g e sti o n ali e c h e c o n st a d el Pr e si d e nt e e di 

q u attr o c o m p o n e nti ( d u e eff etti vi e d u e s u p pl e nti) el etti d al C. d. a. tr a c o n si gli eri i n c ari c a e 

c o n s c a d e n z a l e g at a all a d ur at a d el m a n d at o, ri n n o v at a n el m a g gi o 2 0 2 1;  

- il C oll e gi o d ei si n d a ci, c o n c o m piti di vi gil a n z a e c o nt r oll o e x a rt. 2 4 0 3 d el c o di c e ci vil e, 

a v e nt e d u r at a q u a d ri e n n al e, è c o stit uit o d a 5 c o m p o n e nti, u n o d e si g n at o d al Mi ni str o 

d ell a Gi u sti zi a, u n o d al Mi ni st r o d el l a v o r o e d ell a p r e vi d e n z a s o ci al e, u n o d al Mi ni str o 

d ell’ e c o n o mi a e d ell e fi n a n z e e d u e d al C o n si gli o N a zi o n al e F o r e n s e t r a gli i s critti all a 

C a s s a; s o n o altr e sì n o mi n ati 5 s u p pl e nti c o n l e st e s s e m o d alit à di d e si g n a zi o n e,  i Si n d a ci 

n o mi n ati el e g g o n o n ell a p ri m a ri u ni o n e il P r e si d e nt e. . N ell’ a n n o i n o s s e r v a zi o n e 

l’ O r g a n o e r a st at o n o mi n at o n el 2 0 1 8; l a c o m p o si zi o n e è st at a ri c o stit uit a r e g ol a r m e nt e 

all a s c a d e n z a.  

 

2. 2 Atti vit à e c o m p e n si   

N el c o r s o d el 2 0 2 1, s e c o n d o gli el e m e nti p r e s e nti i n n ot a i nt e g r ati v a, il C o mit at o di d el e g ati e 

il C. d. a. si s o n o ri u niti ri s p etti v a m e nt e p er n. 1 1 e n. 2 6 s e d ut e, d ati d el t utt o i n li n e a c o n q u elli 

d e gli ulti mi d u e e s e r ci zi, t r att a n d o all’ or di n e d el gi o r n o ar g o m e nti n o n ri p etiti vi. Il n u m e r o di 

ri u ni o ni d ell a Gi u nt a e s e c uti v a è st at o p a ri a 2 2.   

I v e r b ali i n atti d el C oll e gi o si n d a c al e d o c u m e nt a n o 2 5 ri u ni o ni. 
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1 1 
C ort e d ei c o nti – R el a zi o n e C a s s a n a zi o n al e di p r e vi d e n z a e a s si st e n z a F or e n s e – e s e r ci zi o 2 0 2 1  

C o n rif e ri m e nt o ai c o sti s o st e n uti a c a ri c o d el bil a n ci o a tit ol o di s p ett a n z e d e gli o r g a ni 

i stit u zi o n ali, v a ri b a dit o c h e  l a mi s u r a d ell e m e d e si m e  n ell’i m p o rt o al l or d o d e gli o n e ri fi s c ali 

e c o nt ri b uti vi, n o n h a s u bit o v a ri a zi o ni ri s p ett o al p a s s at o, e d è ri m a st a d et er mi n at a n e gli 

i m p o rti fi s s ati c o n d eli b er a d el C o mit at o d ei d el e g ati d el 1 5 m a r z o 2 0 1 9, c o m e di s e g uit o 

e s p o st o c o n r a p pr e s e nt a zi o n e d ell’ e ntit à m a s si m a d ei c o m p e n si fi s si e r o g a bili, s e n z a d a r e 

s e g uit o al m e c c a ni s m o di i n di ci z z a zi o n e a ut o m ati c a c h e p u r e n ell a st e s s a e r a st at o c o nt e m pl at o 

a d e c o r r er e d al 1 ° g e n n ai o 2 0 2 0 e c h e l’ E nt e, c o m e si l e g g e l ett e r al m e nt e i n n ot a i nt e gr ati v a,  h a 

“ a b b a n d o n at o ” r e c e p e n d o l e r a c c o m a n d a zi o ni f o r m ul at e d al Mi ni st e r o d el l a v or o c o n n ot a d el 

2 9 m a g gi o 2 0 2 0 

 

T a b ell a 1 C o m mi s ur a zi o n e e m ol u m e nti a n n ui e s er ci zi o 2 0 2 1  

Or g a ni 
I m p ort o s p ett a n z e 

 pr o c a pi t e  
I m p ort o s p ett a n z e 
c o m pl e s si v e a n n u e  

P r e si d e nt e   9 2. 0 0 0  9 2. 0 0 0  

Vi c e p r e si d e nt e  7 2. 0 0 0  7 2. 0 0 0  

C o n si gli e ri ( 9)  5 0. 0 0 0  4 5 0. 0 0 0  

P r e si d e nt e C oll e gi o si n d a c al e  3 5. 0 0 0  3 5. 0 0 0  

C o m p o n e nt e C oll e gi o si n d a c al e ( 4)  3 0. 0 0 0  1 2 0. 0 0 0  

T ot al e i n d e n nit à  2 7 9. 0 0 0  7 6 9. 0 0 0  

G ett o n e di p r e s e n z a   6 0 0  6 0 0  
El a b or a zi o ne C orte c o nti s u d ati bil a n ci o C ass a f o re nse 

 

 

I c o sti c o m pl e s si vi, c o nt a bili z z ati a c o nt o e c o n o mi c o 2 0 2 1 f r a gli o n e ri p er s e r vi zi, a m m o nt a n o 

a d e u r o a d e u r o 3. 6 6 8. 9 3 4, c o n u n i n cr e m e nt o di oltr e il 1 8 p e r c e nt o ri s p ett o al d at o d el 

p r e c e d e nt e e s e r ci zi o ( e u r o 3. 1 1 9. 7 7 7), e s o n o d ett a gli ati i n n ot a i nt e g r ati v a, c o m e e s p o st o n ell a 

s u c c e s si v a t a b ell a i n r aff r o nt o c o m p a r ati v o c o n i d ati o m ol o g hi d el bil a n ci o 2 0 2 0.  
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 1 2 
C ort e d ei c o nti – R el a zi o n e C a s s a n a zi o n al e di p r e vi d e n z a e a s si st e n z a F or e n s e – e s e r ci zi o 2 0 2 1 

T a b ell a 2 – A n ali si c o sti p er gli or g a ni  

  C o sti 2 0 2 0  C o sti 2 0 2 1 
I n ci d e n z a % 

s ul t ot al e 
a n n u o 

V a ri a zi o n e i n 
v al or e 

a s s ol ut o 

C o m p e n si/I n d. di c ari c a  9 6 7. 9 0 3  9 5 6. 6 0 1  2 5, 9 3  - 1 1. 3 0 2 

G ett o ni di pr e s e n z a  1. 7 8 1. 2 9 3  2. 0 2 2. 8 2 9  5 4, 8 4  2 4 1. 5 3 6  

Ri m b or s o s p e s e   3 7 0. 5 8 1  7 0 9. 5 0 4  1 9, 2 3  3 3 8. 9 2 3  

T ot al e  3. 1 1 9. 7 7 7  3. 6 8 8. 9 3 4  1 0 0, 0 0  5 6 9. 1 5 7  

D ett a gli o ri m b or si s p e s e      

Ri m b or s o s p e s e dir ett e *  9 1. 6 5 5  1 8 1. 6 5 8  4, 9 2  9 0. 0 0 3  

Ri m b or s o s p e s e i n di r ett e * *  2 7 8. 9 2 6  5 2 7. 8 4 7  1 4, 3 1  2 4 8. 9 2 1  

Di c ui:  
Ri m b orsi- f att ure p er ser vi zi n o n ri p arti bili 

- -  - 

O neri s o ci ali (I n p s, I n ail) - -  - 

F att ure p er v e n ut e per ser vi zi resi i n c o n ve n zi o ne 1 2 5. 1 8 8  2 2 9. 4 9 8   1 0 4. 3 1 0  

S p ese c o n c a rt a di cre dit o 1 2 9. 3 9 9  1 9 7. 6 7 6   6 8. 2 7 7  

S p ese n o n i n c o n v e n zi o ne 1 1. 4 9 9  9 8. 9 8 3   8 7. 4 8 4  

S p ese a n ni pre ce d e nti 1 2. 8 4 0  1. 6 9 0   - 1 1. 1 5 0 

Ar r ot o n d a m e nti  -  - 0, 8 1  - 0, 8 1 

El a b or a zi o ne C orte c o nti s u d ati C ass a f ore nse (i n cl us o il vi ce p resi de nt e)  
*s p ese s oste n ute d ai si n g oli pr ofessi o nisti i n n o me e p er c o nt o d ell a C ass a e ri m b ors ate attr a vers o e mi ssi o ne di f att ur a pers o n ale 
 **s p ese s oste n ute d all a C ass a  

 

 

Il ri s c o nt r at o a n d a m e nt o c r e s c e nt e è att ri b uit o g e n e ri c a m e nt e d all’ E nt e all’ a u m e nt o d ell e 

ri u ni o ni i n p r e s e n z a, m oti v a zi o n e e vi d e nt e m e nt e p e rti n e nt e p er i s oli ri m b o r si s p e s e, m a n o n 

p e r i g ett o ni di pr e s e n z a, l a c ui c o r r e s p o n si o n e p r e s ci n d e d all e m o d alit à di p a rt e ci p a zi o n e all e 

ri u ni o ni.  

Q u a nt o a q u e st’ ulti m a, si p u ò r a gi o n e v ol m e nt e p r e s u m e r e c h e si a d o v ut a al n u m er o, i n s é 

v a ri a bil e, d ei p a rt e ci p a nti all e si n g ol e ri u ni o ni, p u r i n a s s e n z a di p u nt u ali el e m e nti di ri s c o nt r o, 

a v e n d o l’ E nt e s ol o a p a rti r e d all’ e s e r ci zi o 2 0 2 1 p r o p o st o i n n ot a i nt e g r ati v a a n c h e u n’ a n ali si di 

q u e st o ti p o. Si è gi à a m pi a m e nt e rif e rit o n el p r e c e d e nt e r ef e rt o, al q u al e si ri n vi a, d ell e 

i ni zi ati v e c h e, a n c h e s u s oll e cit a zi o n e d ei Mi ni st e ri vi gil a nti, l a C a s s a h a i nt e s o a d ott a r e p e r 

c o nt e n e r e gli o n e ri p er g ett o ni di p r e s e n z a, p u r s e n z a ri d u r n e l’i m p o rt o u nit a ri o r e p ut at o 

c o n g r u o ri s p ett o all’i m p e g n o ri c hi e st o d all a p art e ci p a zi o n e all e s e d ut e c oll e gi ali, p er l a 

c o m pl e s sit à d ell e q u e sti o ni affr o nt at e. Si ri c hi a m a al ri g u a r d o l’ a v v e n ut a a d o zi o n e di r e g ol e 

i nt e r n e di c o nt e ni m e nt o c o n si st e nti n el di vi et o di c u m ul o di g ett o ni p e r ri u ni o ni c h e si t e n g o n o 

n ell a st e s s a gi o r n at a e n ell a fi s s a zi o n e di u n n u m e r o m a s si m o di ri u ni o ni a n n u e e di 

c o m mi s si o ni i st r utt o ri e, att u al m e nt e p a ri a n. 1 8. Si t r att a di i ni zi ati v e l o d e v oli, m a c o m u n q u e 

n o n t ali d a c o m p ort a r n e l a c o nt r a zi o n e e / o l a r a zi o n ali z z a zi o n e str utt u r al e d ei c o sti di c ui 

t r att a si, c o m e e m e r g e d el r e st o d ai d ati c o nt a bili all’ e s a m e. Ci r c a l’ e r o g a zi o n e di ri m b or si 

s p e s e, l’ E nt e di s p o n e di a p p o sit a r e g ol a m e nt a zi o n e i nt e r n a di rif e ri m e nt o, c h e p r e v e d e 

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     1 2    –



 

1 3 
C ort e d ei c o nti – R el a zi o n e C a s s a n a zi o n al e di p r e vi d e n z a e a s si st e n z a F or e n s e – e s e r ci zi o 2 0 2 1  

p r e s u p p o sti e li miti di ri c o n o s ci m e nt o.   

Si ri p ort a di s e g uit o l a s c o m p o si zi o n e d ei c o sti p e r a m mi ni st r at o ri e si n d a ci, c o m e 

r a p p r e s e nt at a i n n ot a i nt e g r ati v a e x art. 2 4 2 7, p u nt o 1 6) C o di c e ci vil e.  

 

T a b ell a 3 – S c o m p o si zi o n e c o sti p er si n g oli or g a ni    
  2 0 2 0  T ot al e  2 0 2 1  T ot al e 

  A m m.  D el e g ati  Si n d a ci     A m m.  D el e g ati  Si n d a ci    

C o m p e n si /I n d. di c ari c a 7 7 9. 0 4 3  - 1 8 8. 8 6 0  9 6 7. 9 0 3  7 6 8. 0 0 1  - 1 8 8. 6 0 0  9 5 6. 6 0 1  

G ett o ni di pr e s e n z a 3 6 3. 1 3 0  1. 2 0 4. 9 5 6  2 1 3. 2 0 6  1. 7 8 1. 2 9 2  3 9 0. 2 9 9  1. 4 0 9. 4 1 6  2 2 3. 1 1 3  2. 0 2 2. 8 2 8  

Ri m b or si s p e s e ri p a rti bili 1 1 2. 5 4 1  2 4 4. 6 7 2  1 3. 3 6 7  3 7 0. 5 8 0  1 7 8. 8 1 3  5 1 5. 8 5 0  1 4. 8 4 0  7 0 9. 5 0 3  

Ri m b or si s p e s e p er s e r vi zi n o n 
ri p a rti bili 

-  -  -  - - - - - 

T ot al e  1. 2 5 4. 7 1 4  1. 4 4 9. 6 2 8  4 1 5. 4 3 3  3. 1 1 9. 7 7 7  1. 3 3 7. 1 1 3  1. 9 2 5. 2 6 6  4 2 6. 5 5 3  3. 6 8 8. 9 3 4  

El a b or a zi o ne C orte c o nti s u d ati C ass a f ore nse   

 

 

P e r il 2 0 2 1, l’ E nt e h a rit e n ut o di p r o p o rr e a n c h e u n a di v e r s a e d i nt e r e s s a nt e a n ali si d ell’i m p o rt o 

d ei g ett o ni r a p p o rt at o al n u m e r o di p r e s e n z e i n di vi d u ali a s si c u r at e n ell e di v e r s e s e di c oll e gi ali.  

Si t r att a di u n’ a n ali si c h e, s e r eit e r at a n el t e m p o, p e r m ett e n o n s ol o di i n q u a d r a r e c o n m a g gi o r e 

i m m e di at e z z a il f e n o m e n o e di c o m p r e n d er n e gli a n d a m e nti n el t e m p o, m a a n c h e di off ri r e 

el e m e nti di rifl e s si o n e a gli st e s si o r g a ni d ell’ E nt e p er r a zi o n ali z z a r e l a p r o p ri a atti vit à. 

 

2. 3 Or g a ni s m o di vi gil a n z a, i nt er n al a u diti n g e tr a s p ar e n z a.  

Q u al e s o g g ett o gi u ri di c o p ot e n zi al m e nt e a s s o g g ett at o a r e s p o n s a bilit à a m mi ni st r ati v a p e r 

r e ati c o m m e s si al p r o p ri o i nt e r n o, s e c o n d o l a di s ci pli n a d ett at a d al d e c r et o l e gi sl ati v o 8 gi u g n o 

2 0 0 1, n. 2 3 1 e s. m.i., l a C a s s a si è d ot at a di a p p o sit o M o d ell o di or g a ni z z a zi o n e e di g e sti o n e, 

c o n fi n alit à di p r e v e n zi o n e e d a gli eff etti e si m e nti di c ui all’ a rt. 6 d el d ett o d e c r et o, fi n d al 2 0 1 2. 

Il m e d e si m o è p e ri o di c a m e nt e a g gi o r n at o e d i nt e g r at o, c o m e a v v e n ut o a n c h e n ell’ e s e r ci zi o 

2 0 2 0 c o n a p p o sit a d eli b e r a zi o n e d el C. d. a. d el 2 6 n o v e m b r e. U n’ ult eri o r e m o difi c a è i nt e r c or s a 

il 1 3 ott o br e 2 0 2 3. 

C o m e a m pi a m e nt e rif e rit o n el pr e c e d e nt e r ef e rt o, il M o d ell o è st at o el a b or at o t e n e n d o pr e s e nti 

l e a p p o sit e Li n e e g ui d a di C o nfi n d u st ri a e di A c ri ( A s s o ci a zi o n e c a s s e ri s p a r mi o), c o n gli 

a d att a m e nti r e p ut ati n e c e s s ari a r e n d e rl o m e gli o a d e r e nt e all e atti vit à d ell a F o n d a zi o n e, e 

s e c o n d o u n o st u di o p r eli mi n ar e a p p r of o n dit o d ell e li n e e p r o c e di m e nt ali di c o m p et e n z a c h e 
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 1 4 
C ort e d ei c o nti – R el a zi o n e C a s s a n a zi o n al e di p r e vi d e n z a e a s si st e n z a F or e n s e – e s e r ci zi o 2 0 2 1 

t e sti m o ni a l a p a rti c ol a r e att e n zi o n e p o st a d all a C a s s a n ell a c o st r u zi o n e di u n c o m pi ut o si st e m a 

di ris k m a n a ge me nt .   

L o st e s s o c o nt e m pl a l’ a d o zi o n e di u n i n si e m e c o o r di n at o di mi s u r e o r g a ni z z ati v e e di c o nt r oll o 

fi n ali z z at e a p r e v e nir e l a c o m mi s si o n e di r e ati n ell’ e s e r ci zi o d ell e atti vit à di c o m p et e n z a d ell a 

C a s s a. I n p a rti c ol a r e, n e c o stit ui s c o n o el e m e nti e s s e n zi ali l' a d o zi o n e: di u n si st e m a 

o r g a ni z z ati v o f o n d at o s u di s p o si zi o ni f or m ali z z at e e s u u n a c hi a r a di st ri b u zi o n e f u n zi o n al e; 

di u n si st e m a di a ut o ri z z a zi o ni ( d el e g h e e p r o c u r e) p e r l’ a s s e g n a zi o n e di c o m piti di 

r a p p r e s e nt a n z a e st e r n a d ell a C a s s a; di p r o c e d u r e i nt e r n e i s pi r at e all a s e g r e g a zi o n e d ell e 

f u n zi o ni ( s e p a r a zi o n e t r a d e ci s o ri, o p e r at ori e c o nt r oll o ri) e all a t r a c ci a bilit à d ei p a s s a g gi 

p r o c e di m e nt ali, s o p r att utt o n ei s ett o ri c h e v e n g o n o p r e-i n di vi d u ati c o m e p a rti c ol a r m e nt e 

e s p o sti all a c o m mi s si o n e di r e ati.   

Ri e nt r a n o n el M o d ell o a n c h e i c o nt r olli di g e sti o n e e s ui fl u s si fi n a n zi a ri, c h e l’ E nt e rif e ri s c e di 

a v e r atti v at o p r ofi c u a m e nt e, n o n c h é l e i str u zi o ni s ull a c o r r ett a t e n ut a d ell a d o c u m e nt a zi o n e.  

I n m e rit o ai p ri mi, si ri b a di s c e c h e l’ E nt e di s p o n e di u n s er vi zi o di i nt er n al a u diti n g c hi a m at o a 

s u p p o rt a r e il m a n a ge me nt d ell’ E nt e n ell e d e ci si o ni st r at e gi c h e v olt e al p e r s e g ui m e nt o d e gli 

o bi etti vi i stit u zi o n ali e al mi gli o r a m e nt o d ell’ effi ci e n z a d ell’ o r g a ni z z a zi o n e e di effi c a ci a e d 

e c o n o mi cit à d ei s e r vi zi r e si, m e di a nt e l o s v ol gi m e nt o di atti vit à i n di p e n d e nt e di g a r a n zi a e 

c o n s ul e n z a. N ell’ o r g a ni g r a m m a a zi e n d al e a t al e s e r vi zi o è a s si c u r at a u n a p o si zi o n e a ut o n o m a 

ri s p ett o a gli alt ri s ett ori di atti vit à. Al m e d e si m o, n el c o r s o d el 2 0 2 1, e r a i ni zi al m e nt e p r e p o st a 

u n’ u nit à di p e r s o n al e r e cl ut at a a t e m p o d et e r mi n at o c o n c o nt r att o diri g e n zi al e. A s e g uit o d ell a 

c e s s a zi o n e a nti ci p at a d el d ett o r a p p o rt o di l a v or o, l’ E nt e h a a v vi at o u n a s el e zi o n e, a v v al e n d o si 

d el s u p p o rt o di u n a s o ci et à e st e r n a, p er il r e cl ut a m e nt o di u n a n u o v a u nit à di p er s o n al e, all a 

q u al e affi d a r e l o s v ol gi m e nt o d ell’ atti vit à di r e s p o n s a bil e d ell e f u n zi o ni i n a r g o m e nt o. Il n u o v o 

f u n zi o n a ri o è st at o a s s u nt o n ell’ a r e a q u a d ri a t e m p o i n d et e r mi n at o n ell’ a r e a Q u a d ri, c o n 

d e c o r r e n z a 4 s ett e m br e 2 0 2 1.   

A g a r a n zi a d el b u o n f u n zi o n a m e nt o d el M o d ell o, l’ E nt e si è d ot at o di a p p o sit o Or g a ni s m o di 

vi gil a n z a, c o n c o m p o si zi o n e, c o m piti e m o d alit à di f u n zi o n a m e nt o st a bilit e d a a p p o sit o 

St at ut o d ell o st e s s o. D ett o Or g a ni s m o si c o m p o n e di t r e m e m bri, di c ui: d u e i n di vi d u ati r ati o ne 

offi cii  n el r e s p o n s a bil e d el S e r vi zi o di I nter n al A u dit e i n u n c o m p o n e nt e d el C oll e gi o d ei 

si n d a ci; il t e r z o, tit ol a r e di i n c ari c o e st e r n o, s c elt o  i n v e c e s ull a b a s e d ell e c o m p et e n z e 

s p e cifi c h e i n atti vit à i s p etti v e e c o n s ul e n zi ali, l e g at e all e e s p e ri e n z e p r of e s si o n ali n el s ett o r e i n 
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c ui o p e r a l’ E nt e . L a d u r at a i n c a ri c a d ell’ O r g a ni s m o è fi s s at a i n t r e a n ni, c o n p o s si bilit à di 

m o difi c h e p a r zi ali n ell a c o m p o si zi o n e l e g at e all a p er dit a d ell e q u alifi c h e di rif e ri m e nt o d ei 

c o m p o n e nti i nt e r ni. Il c o m p o n e nt e e st er n o p u ò e s s e r e ri c o nf e r m at o u n a s ol a v olt a. 

L’ O r g a ni s m o n o mi n at o d al C. d. a. c o n d eli b e r a n. 3 5 5 d el 1 0 m a g gi o 2 0 1 8 e m o difi c at o n ell a 

c o m p o si zi o n e c o n d eli b e r a n. 1 9 3 d el 1 4 m a r z o 2 0 1 9 è s c a d ut o il 3 1 m a g gi o 2 0 2 1 e d è ri m a st o 

i n c ari c a, c o m e d a di s p o si zi o ni st at ut a ri e, fi n o all a s o stit u zi o n e, di s p o st a c o n d eli b e r a C d a n. 

8 7 6 d el 2 5 n o v e m b r e 2 0 2 1, p e r il t ri e n ni o 1 ° di c e m b r e 2 0 2 1 – 3 0 n o v e m b r e 2 0 2 4.  C o n s u c c e s si v a 

d eli b er a 5 1 7 d el 7 s ett e m b r e 2 0 2 3, l a c o m p o si zi o n e è st at a i nt e g r at a c o n l a n u o v a tit ol ar e d ell a 

f u n zi o n e di i nt e r n al a u diti n g. Si i n s eri s c e n ell’ a m bit o di t ali mi s u r e di c o nt r a st o all’ill e g alit à 

a n c h e l’ a d o zi o n e, a f a r t e m p o d al 2 0 0 9, di u n C o di c e eti c o e di c o n d ott a, vi n c ol a nt e p e r o r g a ni, 

di p e n d e nti e c oll a b o r at o ri, p ur e m o difi c at o c o n c a d e n z e a n al o g h e a q u ell e di r e vi si o n e d el 

M o d ell o e d a ulti m o a g gi or n at o d al C. d. a. i n d at a 1 3 ott o b r e 2 0 2 2. 

C o m e p u nt u ali z z at o i n atti, “ l a vi ol a zi o ne dei pri n ci pi c o nte n uti nel C o di ce Eti c o c o stit uis ce 

i n a de m pi me nt o a gli o b bli g hi c o n ne ssi al r a p p ort o di l a v or o e, i n q u a nt o t ale, c o m p ort a l’ a p pli c a zi o ne 

delle s a n zi o ni i n di c ate d al C o di ce Dis ci pli n a re, a d ott at o d al C o nsi gli o di a m mi nistr a zi o ne c o n 

pr o v ve di me nt o del 2 6/ 0 2/ 2 0 0 9 e d a ulti m o a g gi o r n at o il 6 di ce m b re 2 0 1 8, i n ar m o ni a c o n le pre visi o ni 

dei c o ntr atti c olletti vi di l a v or o di c ate g ori a ” . 

Q u a nt o al ri s p ett o d e gli o b bli g hi di t r a s p a r e n z a, ai q u ali l a C a s s a è a s c ritt a q u al e s o g g ett o di 

di ritt o p ri v at o c h e p er s e g u e fi n alit à p u b bli ci sti c h e e di ril e v a nt e i nt e r e s s e g e n e r al e ai s e n si 

d ell’ a rt. 2 bi s, c o m m a 3, d el d e c r et o l e gi sl ati v o n. 3 3 d el 2 0 1 3, si è gi à rif erit o d ell e i ni zi ati v e 

a d ott at e i n c o nf or mit à all e i n di c a zi o ni di c ui all e li n e e g ui d a a d ott at e d all’ A n a c c o n l a 

d eli b er a zi o n e n. 1 1 3 4 d el 8 n o v e m b r e 2 0 1 7, c o n si st e nti n ell’ a d o zi o n e di u n “ C o di c e d ell a 

t r a s p a r e n z a ” ( d eli b e r a zi o n e C. d. a. 8 n o v e m b r e 2 0 1 8) e n ell a e m a n a zi o n e di li n e e g ui d a i n 

m at e ri a di a c c e s s o a gli atti e di a c c e s s o ci vi c o ( d eli b er a C. d. a. 6 di c e m b r e 2 0 1 8).   

L a F o n d a zi o n e h a all e stit o, i n ott e m p e r a n z a all e n o r m e vi g e nti, u n’ a p p o sit a S e zi o n e 

t r a s p a r e n z a n el p r o p ri o sit o we b  i stit u zi o n al e, c h e ri s ult a p a rti c ol a r m e nt e c u r at a e a g gi o r n at a 

c o n atti e i nf o r m a zi o ni di att u al e rili e v o. S o n o p u b bli c ati e r e p e ri bili s ul sit o: gli atti di c a r att e r e 

g e n e r al e; q u elli c o n c e r n e nti l’ o r g a ni z z a zi o n e e d i c o sti di f u n zi o n a m e nt o e di g e sti o n e; l e 

i nf or m a zi o ni e i d ati ri g u a r d a nti i d u e r a mi d ell a g e sti o n e i stit u zi o n al e ( pr e vi d e n zi al e-

a s si st e n zi al e e p at ri m o ni al e); gli atti r el ati vi all e p r o c e d u r e di a p p alt o. Ri s ult a n o, p oi, p r e s e nti 

s ul sit o i bil a n ci i n v e r si o n e i nt e g r al e e rit u al m e nt e p u b bli c at e l e r el a zi o ni d e gli or g a ni di 

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     1 5    –



 

 1 6 
C ort e d ei c o nti – R el a zi o n e C a s s a n a zi o n al e di p r e vi d e n z a e a s si st e n z a F or e n s e – e s e r ci zi o 2 0 2 1 

c o nt r oll o, i vi c o m p r e s e l e r el a zi o ni d ell a C ort e d ei c o nti s ull a g e sti o n e fi n a n zi ari a, i n o s s e q ui o 

all’ a rt. 3 3 d el d e c r et o l e gi sl ati v o n. 3 3 d el 2 0 1 3.  

Al fi n e di r e n d e r e eff etti v o il ri s p ett o d el p ri n ci pi o di t r a s p a r e n z a, il C o n si gli o di 

a m mi ni st r a zi o n e d ell a C a s s a si è m u nit o di u n “ R e s p o n s a bil e p e r l a t r a s p ar e n z a ”, fi g u r a 

p r of e s si o n al e all a q u al e s o n o affi d ati l a d efi ni zi o n e di a p p r o p ri at e p r o c e d u r e di s el e zi o n e e 

f o r m a zi o n e d ei di p e n d e nti c h e o p e r a n o n ei s ett o ri i stit u zi o n ali, l’ a d o zi o n e di mi s ur e v olt e a d 

i m p r o nt a r e il l a v or o all a m a s si m a a p e rt u r a i nf o r m ati v a, n o n c h é il c o nt r oll o i nt er n o 

s ull' a d e m pi m e nt o d e gli o b bli g hi di p u b bli c a zi o n e. 

L a C a s s a ott e m p e r a, t r a mit e il p r o p ri o O r g a ni s m o di vi gil a n z a, all’i n olt r o e p u b bli c a zi o n e d ell e 

att e st a zi o ni r el ati v e al p u nt u al e a d e m pi m e nt o d e gli o b bli g hi di t r a s p a r e n z a, fi n ali z z at e al 

m o nit o r a g gi o d ell’ A n a c e x a rt. 4 5 d el d e c r et o l e gi sl ati v o n. 3 3 d el 2 0 1 3 e s. m.i, c o m e i n di c at e 

d all’ A ut o rit à st e s s a c o n d eli b e r a n. 2 9 4 d el 2 0 2 1. 
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3. S T R U T T U R A A M MI N I S T R A TI V A E RI S O R S E U M A N E  

3. 1 Arti c ol a zi o n e or g a ni z z ati v a e p er s o n al e. 

C o n ri g u a r d o all’ arti c ol a zi o n e o r g a ni z z ati v a d ell’ E nt e, si è gi à rif e rit o i n p a s s at o, e vi d e n zi a n d o 

c o m e l a st e s s a si a i s pi r at a a c rit e ri di n ot e v ol e fl e s si bilit à, c o n n ot a zi o n e c h e l’ E nt e r e p ut a 

m e gli o i d o n e a a ri s p o n d e r e all e e si g e n z e c o n c r et e d ell a p r o p ri a g e sti o n e o p e r ati v a.   

A n o r m a di st at ut o ( artt. 1 5, c o m m a 1, l ett. d) e a rt. 3 4, i n c o m bi n at o), l e s c elt e o r g a ni z z ati v e 

p e rt e n g o n o n e gli i n diri z zi al C o n si gli o di a m mi ni str a zi o n e e n ell a d e cli n a zi o n e eff etti v a al 

Di r ett o r e g e n e r al e c hi a m at o a d a d ott a r e i p r o v v e di m e nti di i stit u zi o n e d e gli uffi ci e d ei s e r vi zi 

n o n c h é di di st ri b u zi o n e d el p er s o n al e t r a i m e d e si mi.  

Il Di r ett o r e g e n e r al e è, i nf atti, il v e rti c e d ell a str utt u r a a m mi ni st r ati v a e d è r e s p o n s a bil e d ell a 

g e sti o n e d e gli uffi ci s e c o n d o l e di s p o si zi o ni d ell’ a rt. 3 4 d ell o st at ut o, s ott o l e di r etti v e d el 

C o n si gli o di a m mi ni st r a zi o n e e x a rt. 1 5, c o m m a 1, l ett. d) d ell o st at ut o st e s s o.  L’i n c ari c o è st at o 

c o nf e rit o c o n c o ntr att o a t e r mi n e s e c o n d o il m e n zi o n at o C c nl d ei di ri g e nti d e gli E nti 

p r e vi d e n zi ali p ri v ati z z ati, a d e c or r er e d al 1 ° a g o st o 2 0 1 6 e c o n s u c c e s si v o ri n n o v o al m e d e si m o 

f u n zi o n a ri o c h e l o h a e s pl et at o a n c h e n el 2 0 2 1 e fi n o al pi ù r e c e nt e c oll o c a m e nt o i n q ui e s c e n z a.  

L a F o n d a zi o n e di s p o n e di u n a pl u r alit à di uffi ci e st r utt u r e v ari a m e nt e d e n o mi n ati p e r l o 

s v ol gi m e nt o d ell e atti vit à st r u m e nt ali e di s u p p o rt o, t utt e f a c e nti di r ett a m e nt e c a p o all a 

Di r e zi o n e g e n er al e. P e r l’ e s e r ci zi o d ell’ atti vit à i stit u zi o n al e, i n v e c e, si è d ot at a di d u e m a c r o-

a r e e f u n zi o n ali di li v ell o di ri g e n zi al e, ri s p etti v a m e nt e d e n o mi n at e A r e a i stit u zi o n al e e A r e a 

p at ri m o ni o, i nt e st at a ri e d ell e di v e r s e li n e e p r o c e di m e nt ali di c o m p et e n z a d ell a C a s s a.  

L’ E nt e di s p o n e, alt r e sì, di Uffi ci di st r ett o s u p p o rt o all a atti vit à d ell a  g o ver n a n ce a zie n d ale. Si 

t r att a d e gli Uffi ci di s e g r et e ri a d el C o mit at o d ei d el e g ati e d el C. d. a., n o n c h é d ei s er vi zi di 

d o c u m e nt a zi o n e e st u di o di rif eri m e nt o p e r i d etti or g a ni c oll e gi ali. F a c a p o, i n olt r e, 

di r ett a m e nt e a gli o r g a ni d ell’ E nt e il S e r vi zi o di i nt er n al a u dit.   

M o difi c h e n ell a str utt u r a or g a ni z z ati v a s o n o st at e d eli b e r at e n el c o r s o d el 2 0 2 2 c o n p a rti c ol a r e 

ri g u a r d o all a ri st r utt ur a zi o n e d e gli uffi ci di s u p p o rt o, s e n z a i nt e r v e ni r e n e gli a s s etti d ell e d u e 

a r e e i stit u zi o n ali. 

I n q u e st o c o nt e st o, l a c o n o s ci bilit à d e gli o r g a ni gr a m mi d ell a F o n d a zi o n e è p r e v al e nt e m e nt e 

affi d at a al M o d ell o di g e sti o n e a d ott at o e x a rt. 6 d el d e c r et o l e gi sl ati v o n. 2 3 1 d el 2 0 0 1, c o m e 
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p e ri o di c a m e nt e a g gi or n at o s e c o n d o u n a t e m pi sti c a c h e n o n c oi n ci d e c o n l a ci cli cit à a n n u al e 

d ell a c o nt a bilit à.  

Al ri g u a r d o si ri b a di s c e q u a nt o gi à o s s e r v at o n el p r e c e d e nt e r ef e rt o, i n o r di n e all’ o p p o rt u nit à 

di r e n d e r e o st e n si bili i n m o d o o r g a ni c o e n o n f r a m m e nt a ri o, a n c h e n ell a r el a zi o n e al bil a n ci o 

d e gli a m mi ni st r at o ri, l e p ri n ci p ali i n n o v a zi o ni c h e h a n n o i nt e r e s s at o i n ci a s c u n a a n n u alit à gli 

a s s etti o r g a ni z z ati vi, i n di c a n d o n e l e m oti v a zi o ni. Ci ò si riti e n e b u o n a p r ati c a, i n o s s e q ui o a 

p ri n ci pi di t r a s p a r e n z a.  

Si riti e n e q ui di e vi d e n zi a r e c h e il C oll e gi o si n d a c al e, n el c or s o d ell' e s e r ci zi o 2 0 2 1, h a 

c o n c e nt r at o p a rt e d ell a p r o p ri a atti vit à p r o p ri o s ull a di s a mi n a di a s p etti aff er e nti all a 

o r g a ni z z a zi o n e e d all a f u n zi o n alit à d e gli uffi ci p r e p o sti all’ e s e r ci zi o d ell e atti vit à di m a g gi o r e 

d eli c at e z z a p e r l’ E nt e n ell’ a m bit o d ell e d u e a r e e all e q u ali è affi d at a l a g e sti o n e c ar att eri sti c a 

( a r e a i stit u zi o n al e e a r e a p at ri m o ni o)1 0 , d a n d o att o  c h e a ci ò h a p r o v v e d ut o, m e di a nt e 

i nt e r vi st e ai di ri g e nti p r e p o sti e c o nf r o nti c o n il Dir ett o r e g e n er al e, n ell’ e s er ci zi o d ei p r o p ri 

c o m piti di c o nt r oll o di g e sti o n e.  

T r a i s u g g e ri m e nti f or m ul ati d al C oll e gi o si n d a c al e, a p p a r e p arti c ol a r m e nt e c o n di vi si bil e e 

m e rit e v ol e di ri c hi a m o q u ell o a d u n’ att e nt a pi a nifi c a zi o n e d el f a b bi s o g n o di p e r s o n al e, b a s at a 

s ull a p r e vi a d efi ni zi o n e p u nt u al e d e gli o bi etti vi f u n zi o n ali c h e si i nt e n d e p e r s e g ui r e. Ci ò p e r 

a rti c ol a r e u n a r a zi o n al e p oliti c a di r e cl ut a m e nt o, n o n i s pi r at a a s ol u zi o ni d ett at e 

d all’ e m e r g e n z a.   

Si ri p o rt a di s e g uit o l a c o n si st e n z a d el p e r s o n al e i n d ot a zi o n e all a C a s s a al 3 1 di c e m b r e 

2 0 2 1, i n r aff r o nt o c o n i d ati c o n s e g uiti al t e r mi n e d el p r e c e d e nt e e s e r ci zi o, s e c o n d o l a 

cl a s sifi c a zi o n e d ei c o nt r atti c oll etti vi, di ri g e n zi ali e i m pi e g ati zi, d el c o m p a rt o d e gli e nti 

p r e vi d e n zi ali p ri v ati z z ati, a p pli c ati n ell a s p e ci e 1 1 , e vi d e n zi a n d o c h e l a C a s s a n e i n di c a l a 

di stri b u zi o n e e d il ri p art o i n n ot a i nt e gr ati v a i n ott e m p er a n z a all e di s p o si zi o ni d ell’ art. 2 4 2 7, 

c o m m a 1, p u nt o 1 5) d el c o di c e ci vil e.  

 

  

 
 
1 1  Gli i m pi e g ati s o n o cl a s sifi c ati s e c o n d o l e di s p o si zi o ni d el c o nt r att o vi g e nt e, o g g ett o di ri n n o v o i n d at a 1 5 g e n n ai o 
2 0 2 0, e d i n c o nf o r mit à al m a n si o n a ri o i vi st a bilit o c o n i n q u a d r a m e nt o l e g at o all e c o m p et e n z e p r of e s si o n ali i n q u att r o 
a r e e di rif e ri m e nt o e p o s si bilit à di i n q u a d r a m e nt o i n u n’ a r e a q u a d ri d el p e r s o n al e di a r e a pi ù el e v at a.   
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T a b ell a 4 - P er s o n al e i n s er vi zi o n e gli e s er ci zi 2 0 2 0- 2 0 2 1.   
Gr a d o/ Li v ell o  2 0 2 0  2 0 2 1 

Di r ett o r e g e n e r al e 1  1  

Di ri g e nti 9  1 1  

Q u a d ri 4  3  

A r e a A 1 2 6  1 3 2  

A r e a B 1 1 1  1 1 9  

A r e a C 1 3  1 1  

A r e a R 9  9  

P orti e r e 0  0  

T ot al e  2 7 3  2 8 6  

El a b o r a zi o n e C o rt e c o nti s u d ati C a s s a f o r e n s e  

 

 

L a t a b ell a s o p r a ri p o rt at a e s p o n e l a t ot alit à d ei r a p p o rti di l a v or o i n e s s er e al t e r mi n e d e gli 

e s e r ci zi e s a mi n ati, s e n z a di sti n zi o n e p e r ti p ol o gi e. I n eff etti, il p e r s o n al e a t e m p o 

i n d et e r mi n at o, al 3 1 di c e m b r e 2 0 2 1 è p ari a 2 7 4 u nit à, c o n u n a v ari a zi o n e i n c r e m e nt al e di u n a 

s ol a u nit à ri s p ett o all’ a n n o p r e c e d e nt e, d at a d al s al d o t r a c e s s a zi o ni ( n. 3) e a s s u n zi o ni 

d ell’ a n n o ( n. 4). N el c o m p ut o g e n e r al e, ri e nt r a n o a n c h e 1 2 u nit à r e cl ut at e a t e m p o d et e r mi n at o, 

a p a rti r e d al m e s e di ott o b r e e p e r l a d u r at a di u n a n n o, i n p r e v al e n z a d a a di bi r e a d u n p r o g ett o 

s p e ci al e fi n ali z z at o all a m e s s a a r e gi m e di atti vit à di a c c ert a m e nt o di i r r e g ol arit à c o ntri b uti v e. 

Ci r c a l e m o d alit à di r e cl ut a m e nt o s e g uit e n ell a s p e ci e, gi o v a r a m m e nt a r e c h e l a C a s s a affi d a l a 

ri c e r c a d el p er s o n al e a s o g g etti e st e r ni o p e r a nti n el c a m p o d ell’i nt e r m e di a zi o n e d el 

l a v o r o, a l o r o v olt a s c elti a t r att ati v a di r ett a. S e g u e e s a m e c u r ri c ul a r e d e gli a s pi r a nti d a 

p a rt e di a p p o sit a C o m mi s si o n e p e r il p e r s o n al e i stit uit a n ell’ a m bit o d el C o mit at o d ei 

d el e g ati, i n r a gi o n e d ell e p r of e s si o n alit à ri c hi e st e n ell e s e g n al a zi o ni di f a b bi s o g n o d e gli 

uffi ci, c o n f o r m ul a zi o n e di p r o p o st e di a s s u n zi o n e al C. d. a., c h e a s s u m e l a d e ci si o n e 

fi n al e. 

Il c o st o c o m pl e s si v o r e gi st r at o a c o nt o e c o n o mi c o p r e s e nt a c o e r e nt e m e nt e u n i n c r e m e nt o 

ri s p ett o ai d ati d el 2 0 2 0. I n q u e st o c o nt e st o si ril e v a, p e r alt r o, a n c h e u n i n c r e m e nt o d el 

c o st o m e di o att ri b ui bil e al s e n si bil e a u m e nt o d e gli o n e ri v a ri a bili cl a s sifi c ati i n bil a n ci o 

n ell a v o c e “ alt ri c o sti ”, c o m e d a d ati e s p o sti n ell e t a b ell e c h e s e g u o n o.  

 

  

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     1 9    –



 

 2 0 
C ort e d ei c o nti – R el a zi o n e C a s s a n a zi o n al e di p r e vi d e n z a e a s si st e n z a F or e n s e – e s e r ci zi o 2 0 2 1 

T a b ell a 5 – C o st o c o m pl e s si v o e c o st o m e di o  

  2 0 2 0  2 0 2 1 
 

V a r. % 
 

C o st o t ot al e d el p e r s o n al e 2 0. 6 9 3. 6 5 0  2 2. 3 1 5. 8 9 8  7, 8 

U nit à di p e r s o n al e 2 7 3  2 8 6  4, 8 

C o st o u nit a ri o m e di o 7 5. 8 0 1  7 8. 0 2 7  2, 9 

El a b or a zi o ne C orte c o nti s u d ati di bil a n ci o d ell’ E nte  
* d ati c o m p re nsi vi de gli o neri per il ser vi zi o di p ortier at o d ell o st a bile di C olles al v etti, es p oste 
se p ar at a me nte a c o nt o e c o n o mi c o 

 

 

T a b ell a 6 – A n ali si c o st o d el p er s o n al e e v ari a zi o ni 2 0 2 0/ 2 0 2 1.  
  2 0 2 0  2 0 2 1  V a r. %  

C o sti c o m pl e s si vi d el p e r s o n al e  2 0. 6 9 3. 6 5 0  2 2. 3 1 5. 8 9 8  7, 8 

R et ri b u zi o ni 1 3. 9 1 9. 9 5 6  1 4. 7 7 7. 2 8 0  6, 2 

O n e ri s o ci ali 3. 8 9 5. 1 6 7  4. 1 7 0. 8 3 7  7, 1 

T r att a m e nt o di fi n e r a p p o rt o 4 2 1. 9 9 0  4 9 2. 0 0 2  1 6, 6 

T r att a m e nt o di q ui e s c e n z a 1. 2 6 8. 3 3 7  1. 3 3 5. 3 1 5  5, 3 

S u b t ot al e c o m p. fi s s a o b bli g at ori a 1 9. 5 0 5. 4 5 0  2 0. 7 7 5. 4 3 4  6, 5 

Alt ri c o sti  1. 1 8 8. 2 0 0  1. 5 4 0. 4 6 4  2 9, 6 

El a b or a zi o ne C orte c o nti s u d ati C ass a f ore nse  

 

 

Si p r e ci s a c h e ci a s c u n a d ell e e s p o st e v o ci di c o st o è ult eri or m e nt e d ett a gli at a i n n ot a 

i nt e g r ati v a n ell e c o m p o n e nti el e m e nt a ri. T ali d ett a gli s o n o s uffi ci e nt e m e nt e e s pli c ati vi, a d 

e c c e zi o n e di q u elli c o n c e r n e nti p r o pri o l a v o c e “ alt ri c o sti ”, c h e c o nti e n e a n c h e s ott o v o ci 

g e n e ri c h e, d e s critt e i n m o d o f r a m m e nt a ri o e di n o n i m m e di at a i nt ell e gi bilit à.   

N ell a n u o v a i m p o st a zi o n e c o nt a bil e s e g uit a d all’ E nt e, l a v o c e i n q u e sti o n e c o m p r e n d e o n eri 

di v a ri a n at u r a, t r a i q u ali q u elli p e r p oli z z e a s si c u r ati v e e s a nit a ri e i n f a v or e d el p er s o n al e 

n o n c h é o n e ri p e r b e n efi ci e r o g ati ai di p e n d e nti i n a p pli c a zi o n e di i stit uti di welf are  p r e vi sti n el 

vi g e nt e c o nt r att o i nt e gr ati v o a zi e n d al e. Ri e ntr a n o n ell a v o c e i n a r g o m e nt o a n c h e i c o sti p e r 

a c c ert a m e nti s a nit a ri, c o m p r e n si vi di a c c ert a m e nti l e g ati all a p a n d e mi a. Il ri s c o nt r at o 

i n c r e m e nt o c o m pl e s si v o ri s p ett o al d at o 2 0 2 0 i nt e r e s s a p r e s s o c h é t utt e l e si n g ol e s ott o v o ci.  

V a r a m m e nt at o, c o n ri c hi a m o a q u a nt o e s p o st o n el p r e c e d e nt e r ef e rt o c o n c a r att er e a g gi o r n at o 

a t utt o il 2 0 2 2, c h e l’ E nt e c ur a i n m o d o m eti c ol o s o il welf are  s e c o n d o u n a pi a nifi c a zi o n e 

p u nt u al e, ri v e r s a n d o i p r e vi sti i stit uti n ei c o nt r atti a zi e n d ali ( n ell’ a n n o q u ell o sti p ul at o n el 

2 0 2 0 c o n v al e n z a bi e n n al e, s u c c e s si v a m e nt e p r o r o g at o a t utt o gi u g n o 2 0 2 2, c o n all e g a zi o n e di 

di s ci pli n a ri c h e r e g ol a m e nt a n o l e di v e r s e ti p ol o gi e di b e n efi ci f r ui bili d ai di p e n d e nti).  

Si ri c hi a m a n o, altr e sì, l e o s s er v a zi o ni gi à f o r m ul at e ci r c a l’ i s cri zi o n e a c o st o fi g u r ati v o d e gli 

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a
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–     2 0    –



 

2 1 
C ort e d ei c o nti – R el a zi o n e C a s s a n a zi o n al e di p r e vi d e n z a e a s si st e n z a F or e n s e – e s e r ci zi o 2 0 2 1  

o n e ri p ot e n zi ali p e r l a m o n eti z z a zi o n e di f eri e n o n g o d ut e, c h e l’ E nt e eff ett u a s u i n vit o d el 

C oll e gi o si n d a c al e e p e r r a gi o ni p r u d e n zi ali, p u r n el pi e n o ri s p ett o  d el di vi et o di 

c o r r e s p o n si o n e e x  a rt. 5, c o m m a 8, d el d e c r et o-l e g g e n. 9 5 d el 2 0 1 2 e r el ati v a l e g g e di 

c o n v e r si o n e, v al e v ol e p er t utti gli e nti i n s e riti – c o m e l a C a s s a - n el p e ri m et r o d el 

c o n s oli d a m e nt o d ei c o nti p u b bli ci e x le ge  n. 1 9 6 d el 2 0 0 9. 

 L a t a b ell a s ott o st a nt e, i nfi n e, m o st r a l’i n ci d e n z a d ei c o sti d el p e r s o n al e s u q u elli 

c o m pl e s si vi r e gi st r ati i n bil a n ci o n ell’ a n n u alit à e s a mi n at a e i n q u ell a p r e c e d e nt e, n o n c h é 

s ui ri c a vi d ell a g e sti o n e c a r att e ri sti c a.  

 

T a b ell a 7 - I n ci d e n z a s p e s a di p er s o n al e s u c o sti e ri c a vi.   

  2 0 2 0  2 0 2 1 
V a r. v al or e 

a s s ol ut o 

 
V a r % 

 

C o st o p e r s o n al e 2 0. 6 9 3. 6 5 1  2 2. 3 1 5. 8 9 8  1. 6 2 2. 2 4 7  7, 8 

C o sti a n n ui  1. 1 3 2. 0 0 6. 0 6 3  1. 2 2 3. 5 4 0. 3 9 5  9 1. 5 3 4. 3 3 2  8, 1 

I n ci d e n z a p e r c e nt u al e 1, 8 2  1, 8 2  0, 0  0, 0 

Ri c a vi a n n ui 1. 8 3 9. 6 3 3. 5 4 0  1. 8 4 6. 5 8 9. 0 3 3  6. 9 5 5. 4 9 3  0, 4 

I n ci d e n z a p e r c e nt u al e 1, 1 2  1, 2 1  0, 1  8, 0 
El a b o r a zi o ne C o rte c o nti s u d ati C ass a f o re nse  

 

 

N o n si ri s c o nt r a n o a p p r e z z a bili v a ri a zi o ni.  

 

3. 2 I n c ari c hi pr of e s si o n ali e c o n s ul e n z e  

L’ E nt e e s p o n e a c o nt o e c o n o mi c o c o s pi c ui c o sti p e r r a p p orti di l a v o r o a ut o n o m o di n at u r a 

p r of e s si o n al e e p er i n c a ri c hi di c o n s ul e n z a e st e r n a, off r e n d o n e u n a d e s c ri zi o n e s o m m a ri a i n 

n ot a i nt e gr ati v a.  

 

T a b ell a 8 - I n c ari c hi pr of e s si o n ali e c o n s ul e n z e  

  2 0 2 0  2 0 2 1 
 

V a r. % 
 

C o n s ul e n z e l e g ali e n ot a rili  6 0 6. 0 2 7  6 5 2. 4 2 4  7, 7  

C o n s ul e n z e a m mi ni str ati v e e t e c ni c h e  6 8 4. 6 3 5  8 2 8. 5 1 2  2 1, 0  

Alt r e c o n s ul e n z e  9 1 1. 8 6 5  8 6 9. 2 2 5  -4, 7  

T ot al e c o sti p er c o m p e n si pr of e s si o n ali e l a v or o a ut o n o m o.   2. 2 0 2. 5 2 7  2. 3 5 0. 1 6 1  6, 7 
El a b o r a zi o ne C o rte c o nti s u d ati C ass a f o re nse 
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 2 2 
C ort e d ei c o nti – R el a zi o n e C a s s a n a zi o n al e di p r e vi d e n z a e a s si st e n z a F or e n s e – e s e r ci zi o 2 0 2 1 

L’i n c r e m e nt o c o m pl e s si v o d ei c o sti i n a r g o m e nt o è i m p ut a bil e i n p a rti c ol a r m o d o all a c r e s cit a 

d e gli o n e ri p e r c o n s ul e n z e a m mi ni st r ati v e e t e c ni c h e, n el c ui a m bit o ri e nt r a n o s e r vi zi e 

p r e st a zi o ni di l a v o r o a ut o n o m o c o m mi s si o n at e d all a F o n d a zi o n e e str e m a m e nt e et e r o g e n e e a 

s u p p o rt o si a di atti vit à i stit u zi o n ali i n s e n s o st r ett o si a di atti vit à di f u n zi o n a m e nt o.  

L a n ot a i nt e g r ati v a, c h e off r e u n a si nt e si i nf o r m ati v a s ull e di v e r s e ti p ol o gi e c o nt e n uti sti c h e di 

t ali i n c ari c hi, f a rif eri m e nt o n o n s ol o a s u p p orti p r of e s si o n ali i n m at e ri a di g e sti o n e d el ri s c hi o 

d a i n v e sti m e nti m o bili a ri e di a g gi o r n a m e nt o d el m o d ell o di Asset li a bilit y m a n a ge me nt  ( A L M) 

o v v e r o a d atti vit à di c o n s ul e n z a i n m at e ri a p r e vi d e n zi al e t o ut c o urt, m a a n c h e a c o n s ul e n z e di 

n at u r a i nf o r m ati c a ( a s si st e n z a e s vil u p p o s oft w are e  h ar d w are) e l e g at e all a m at e ri a d el 

p e r s o n al e. L’ el e n c a zi o n e, p e r altr o, d e n ot a c o m e t al e c at e g o ri a di c o sti c o m p r e n d a r a p p o rti 

a v e nti di v er s e c o n n ot a zi o ni e m o d alit à di affi d a m e nt o.  

Alt r a s ott o v o c e c h e p r e s e nt a a n d a m e nt o c r e s c e nt e è q u ell a d ell e c o n s ul e n z e l e g ali e n ot a rili, 

n ell a q u al e ri e nt r a n o, olt r e all e s p e s e n ot a rili p e r vi di m a zi o n e di li bri e p r o c u r e a v e nti i m p o rti 

pi utt o st o c o nt e n uti e r e si d u ali ( e u r o 1 2. 1 8 5 a fr o nt e di e u r o 5. 1 3 1, 2 9 d el 2 0 2 0), s p e s e l e g at e all a 

dif e s a i n gi u di zi o d ell a F o n d a zi o n e e o n e ri d a s o c c o m b e n z a c h e rifl ett o n o str ett a m e nt e gli e siti 

d ei c o nt e n zi o si c h e si c hi u d o n o i n c o r s o d’ a n n o.  Il ri s c hi o di e v e nt u ali, ult e ri o ri s p e s e di q u e st o 

ti p o d a c o nt e n zi o si p e n d e nti è st e rili z z at o d all a p r e vi si o n e di a c c a nt o n a m e nti a f o n d o p e r 

s p e s e di liti i n c or s o, c h e l’ E nt e rif eri s c e di q u a ntifi c ar e a fi n e e s e r ci zi o a v ut o ri g u a r d o 

c a pill a r m e nt e a d o g ni si n g ol a c a u s a p e n d e nt e.  

L e s p e s e d a c o nt e n zi o s o s o n o, p e r alt r o, c o n c r et a m e nt e e d i n p a rt e c o m p e n s at e d all e e nt r at e 

p e r ri m b or si s p e s e l e g ali i s c ritt e i n bil a n ci o all a v o c e di c o nt o e c o n o mi c o “ Altri ri c a vi – Re c u p eri 

v ari ” , c h e è p ari n el 2 0 2 1 a d e u r o 5 7 1. 6 0 1, 6 8 ( e u r o 2 4 2. 7 6 9, 8 4 n el 2 0 2 0).  

Q u a nt o ai d ati  d ell e “ alt r e c o n s ul e n z e ” , c h e s e g n a n o u n a n d a m e nt o di s e g n o i n v er s o, c o n  u n 

d e c r e m e nt o p a ri al 4, 7 p e r c e nt o, l’ E nt e aff e r m a c h e si t r att a di s p e s e p e r a c c e rt a m e nti s a nit a ri 

fi n ali z z ati all a v e rifi c a d ei r e q ui siti p e r l’ a m mi s si o n e a t r att a m e nti p e n si o ni sti ci di 

i n a bilit à /i n v ali dit à o di ti p o a s si st e n zi al e (i n d e n ni z zi p e r m al atti a o i nf ort u ni o) e r o g a bili a gli 

i s c ritti i n b a s e all e vi g e nti di s p o si zi o ni r e g ol a m e nt a ri, i vi c o m p r e si q u elli ri c hi e sti d al gi u di c e 

i n a m bit o c o nt e n zi o s o e q u elli n e c e s s a ri ai ri m b or si a c ari c o d ell a p oli z z a s a nit a ri a.   

N o n si di s p o n e di el e m e nti c o n o s citi vi p u nt u ali s u gli a c c e rt a m e nti s a nit a ri di s p o sti n ell’ a n n o 

e s ui c rit e ri di i m p ut a zi o n e all’ e s e r ci zi o i n c or r el a zi o n e ai d ati d ell e p e n si o ni di t al e ti p o e d e gli 

i n d e n ni z zi di siff att a n at u r a e r o g ati.  
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2 3 
C ort e d ei c o nti – R el a zi o n e C a s s a n a zi o n al e di p r e vi d e n z a e a s si st e n z a F or e n s e – e s e r ci zi o 2 0 2 1  

V a q ui e vi d e n zi at o c h e i c o sti di c ui t r att a si s o n o st ati att e n zi o n ati d ai Mi ni st e ri vi gil a nti i n 

s e d e di a p pr o v a zi o n e d el bil a n ci o, c o n ri c hi a m o ai rili e vi f or m ul ati d al C oll e gi o d ei r e vi s o ri 

c h e h a a u s pi c at o u n a c o nt r a zi o n e d el ri c or s o a p r of e s si o n alit à e st e r n e n ell’ otti c a di u n 

p ri o rit ari o “ p ot e n zi a m e nt o q u alit ati v o e q u a ntit ati v o ” d ell e ri s or s e i nt e r n e. Ci ò è 

p a rti c ol a r m e nt e r a c c o m a n d a bil e i n c o n n e s si o n e c o n l’ a d o zi o n e d ell e s o p r a d e s c ritt e mi s u r e di 

r a zi o n ali z z a zi o n e o r g a ni z z ati v a ( m a g gi o r e i nf o r m ati z z a zi o n e d ell e p r o c e d u r e di l a v or a zi o n e 

d ell e p r ati c h e, i nt r o d u zi o n e di u n pi a n o mi r at o di i n c e nti v o all’ e s o d o e a v vi o di u n p r ofi c u o 

ri c a m bi o g e n e r a zi o n al e) c h e l’ E nt e h a i nt r a p r e s o gi à n el c or s o d el 2 0 2 2.  
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4. L’ A T TI VI T A’ D I A C Q UI SI ZI O N E DI B E NI E S E R VI ZI 

S T R U M E N T A LI.  

C o n ri g u a r d o all’ atti vit à di a c q ui si zi o n e di b e ni e s e r vi zi, l a C a s s a rif e ri s c e di a p pli c ar e gi à d a 

t e m p o n ell’ affi d a m e nt o d ell e c o m m e s s e l e n o r m e s ui c o nt r atti p u b bli ci, c o nt e n ut e p e r l’ a n n o 

di rif e ri m e nt o n el d e c r et o l e gi sl ati v o 1 8 a pril e 2 0 1 6, n. 5 0 e s o p r a v v e n ut e m o difi c h e, n o n c h é l a 

n o r m ati v a s ull a t r a c ci a bilit à d ei fl u s si fi n a n zi a ri, fi s s at a d a gli a rtt. 3 e  6 d ell a l e g g e 1 3 a g o st o 

2 0 1 0, n. 1 3 6 e d all e di s p o si zi o ni di i nt e r p r et a zi o n e e di att u a zi o n e di c ui all’ a rt. 6 d el  d e c r et o-

l e g g e 1 2 n o v e m b r e 2 0 1 0, n. 1 8 7, c o n v e rtit o, c o n m o difi c a zi o ni, d all a l e g g e 1 7 di c e m b r e 2 0 1 0, n. 

2 1 7. 

L a g e sti o n e d e gli a c q ui sti p r e s s o l’ E nt e è ri p a rtit a t r a il S er vi zi o aff a ri g e n e r ali e si c ur e z z a, p e r 

l e c o m m e s s e affi d a bili i n vi a di r ett a ai s e n si d ell e n o r m e cit at e e s u c c e s si v e m o difi c a zi o ni e 

i n n o v a zi o ni, e l’ A r e a l e g al e e gi u ri di c a, d e p ut at a a g e stir e l e p r o c e d u r e di g a r a.  

Si t r att a di ri p a rt o i nt e r n o di c o m p et e n z e r e vi si o n at o a p a rti r e d al 2 0 2 0 p e r e si g e n z e di 

r e di st ri b u zi o n e d ei c ari c hi di l a v o r o e p e r a s si c u r a r e m a g gi o r e f u n zi o n alit à al s ett o r e, a n c h e i n 

c o n c o mit a n z a c o n l’ a v vi o di u n a pi ù a rti c ol at a p r o c e di m e nt ali z z a zi o n e d ell a f a s e di c o nf r o nt o 

c o n c or r e n zi al e r el ati v a a gli a c q ui sti di mi n or e i m p o rt o, s e c o n d o l e i n di c a zi o ni c o nt e n ut e n ell a 

ci r c ol a r e A n a c n. 4, i nt r o d ott a c o n a p p o sit a d eli b e r a d el C. d. a. i n d at a 1 4 m a g gi o 2 0 2 0. 

L’ e s pl et a m e nt o d ell e d ett e p r o c e d u r e, r el ati v e all e i n d a gi ni di m er c at o e al ri c o r s o ai si st e mi 

el ett r o ni ci di s c elt a d el c o nt r a e nt e, i nf atti, è st at o i nt e st at o p ari m e nti all’ A r e a l e g al e e gi u ri di c a, 

r e st a n d o i n c a p o al S e r vi zi o aff a ri g e n e r ali e si c ur e z z a l a p r e di s p o si zi o n e d ell a 

d o c u m e nt a zi o n e p r eli mi n a r e ( pr o g etti e c a pit ol ati) e l a g e sti o n e d ell a f a s e e s e c uti v a.  

I n atti si rif e ri s c e c h e l’ E nt e si a v v al e, olt r e c h é d el ri c or s o al M E P A, a n c h e d ell a pi att af or m a 

el ett r o ni c a e d ell’ al b o d ei f o r nit o ri p r e di s p o st o d all’ A d e p p p er l a g e n e r alit à d ell e C a s s e 

p r e vi d e n zi ali, c o n o bi etti vi di r a zi o n ali z z a zi o n e d el s ett o r e a c q ui sti al c ui c o n s e g ui m e nt o è 

st at o d a t e m p o d e di c at o a p p o sit o pr o g ett o ( c. d.  p r o g ett o WI S E,) p a rt e ci p at o d ai r e s p o n s a bili 

d ei si n g oli E nti i nt e r e s s ati.  . L a C a s s a, i n olt r e, f a ri c or s o all e c o n v e n zi o ni e d a gli a c c o r di q u a d r o 

C o n si p, o v e ci ò c o m p orti m ar gi ni di ri s p a r mi o di c o sti eff etti vi.  

L e s el e zi o ni m e di a nt e g a r a p u b bli c a s o n o atti v at e p e r i c o ntr atti di i m p o rt o s u p e ri or e all e s o gli e 

di l e g g e, si a p e r gli affi d a m e nti c h e s e g u o n o a r a p p o rti i n s c a d e n z a si a p e r q u elli r el ati vi a 

n u o vi b e ni e s e r vi zi. 
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Si ri p ort a di s e g uit o l a t a b ell a ri e pil o g ati v a d ei c o nt r atti sti p ul ati n el 2 0 2 1, i n r aff r o nt o c o n i 

d ati d el 2 0 2 0, s u d di vi si i n r a gi o n e d ell e di v er s e m o d alit à di affi d a m e nt o utili z z at e. 

  

T a b ell a 9 - Atti vit à c o ntr att u al e  

   2 0 2 0  2 0 2 1 

 
M o d alit à di a ffi d a m e nt o 

utili z z at a 
N u m e r o 
c o nt r atti  

I m p ort o 
a g gi u di c a zi o n e, 
e s cl u si o n eri di 

l e g g e 

Di c ui 
C o n si p  

N u m e r o 
c o nt r atti  

I m p ort o 
a g gi u di c a zi o n e, 
e s cl u si o n eri di 

l e g g e 

Di c ui 
C o n si p  

1 
Affi d a m e nt o di r ett o e x a rt. 3 6, c. 
2 l ett. a d el d.l g s. n. 5 0 d el 2 0 1 6 

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

2 
Affi d a m e nti di c ui all’ a rt. 3 6 c. 2 
l ett. b d el d.l g s. n. 5 0 d el 2 0 1 6 

1 9 1. 0 0 5, 0 0  - 1 9 0. 0 0 0, 0 0  - 

3 
Affi d a m e nti di c ui all’ a rt. 3 6 c. 2 

l ett. c d el d.l g s. n. 5 0 d el 2 0 1 6 
  -   - 

4 
Affi d a m e nti di c ui all’ a rt. 3 6 c. 2 
l ett. c bi s d el d.l g s. n. 5 0 d el 2 0 1 6 

1 2 1 4. 7 7 7, 8 9      

5 
P r o c e d u r e a p e rt e e x art. 6 0 d.l g s. 
n. 5 0 d el 2 0 1 6) 

  - 5  1 8. 9 9 3. 0 0 7, 7 9  -  

6 

P r o c e d u r a n e g o zi at a s e n z a p r e vi a 
p u b bli c a zi o n e d el b a n d o ( a rt. 6 3, 

c. 2, l ett. b d el d.l g s. 5 0 d el 2 0 1 6) 
( c d. “ U ni cit à ”) 

1 1 4 7. 3 0 0, 0 0  -  1 3 2 5. 0 0 0, 0 0  - 

7 
Affi d a m e nt o di r ett o i n a d e si o n e 
a d a c c or d o q u a dr o / c o n v e n zi o n e 

sti p ul at o 

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

  T ot al e C o m pl e s si v o  2 1 7  4. 2 7 4. 4 9 4, 7 1 2-  2 0 3  2 2. 2 7 3. 2 6 1, 2 8  3 

 

 

L’ atti vit à n e g o zi al e ri s p ett o all’ e s er ci zi o p r e c e d e nt e è c r e s ci ut a n ot e v ol m e nt e q u a nt o a d e ntit à 

d ell e o b bli g a zi o ni a s s u nt e d all’ E nt e.  C o m e e vi d e nt e d ai d ati e s p o sti, t al e i n c r e m e nt o è d o v ut o 

al p e rf e zi o n a m e nt o d ei ci n q u e c o nt r atti a g gi u di c ati c o n p r o c e d u r e di g a r a p u b bli c a, atti n e nti 

all’ affi d a m e nt o d ei s e r vi zi di c all ce nter , di q u elli di p uli zi a e di vi gil a n z a d ell a s e d e, di 

s ott o s cri zi o n e d ell a p oli z z a s a nit a ri a e s o p r att utt o all’ affi d a m e nt o d ell a i n st all a zi o n e e 

m a n ut e n zi o n e d ell a Pi att af o r m a di git al e u nifi c at a ( P D U A) p e r l a g e sti o n e i nf or m ati z z at a d ei 

r a p p o rti c o n gli i s c ritti.  
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5. L A G E S TI O N E P R E VI D E N ZI A L E E D A S SI S T E N ZI A L E  

I n p r o si e g u o si ri p o rt a n o d ati e d el e m e nti c o g niti vi c o n c er n e nti l a g e sti o n e c o n d ott a d all a 

C a s s a n ell’ e s e r ci zi o 2 0 2 1, p e r ci ò c h e atti e n e all a c o m p o n e nt e p r e vi d e n zi al e e d a s si st e n zi al e i n 

f a v o r e d ell a c at e g ori a di p r of e s si o ni sti a d e r e nti n o n c h é i n rif eri m e nt o all’ util e i m pi e g o d ell e 

ri s o r s e i n i n v e sti m e nti p at ri m o ni ali fi n ali z z ati al r e p e ri m e nt o di ri s o r s e p e r il fi n a n zi a m e nt o 

d ell’ atti vit à i stit u zi o n al e u nit a m e nt e all e c o nt ri b u zi o ni d e gli i s critti.  

Gi o v a q ui s ott oli n e ar e c h e il c o nt r oll o h a p ot ut o b e n efi ci a r e a n c h e d ell a pl u r alit à di 

i nf or m a zi o ni c o nt e n ut e n ell a r el a zi o n e s ull a g e sti o n e pr e s e nt at a a c o rr e d o d ei bil a n ci di 

e s e r ci zi o, c h e a p p ai o n o p a rti c ol a r m e nt e p u nt u ali e d e s a u sti v e.  

 

5. 1 G e sti o n e pr e vi d e n zi al e 

L a g e sti o n e p r e vi d e n zi al e d ell a C a s s a, q u al e u ni c o e nt e g e st o r e d el s ett o r e p e n si o ni sti c o p e r 

gli a v v o c ati i s c ritti n ei p e rti n e nti al bi p r of e s si o n ali a p r e s ci n d e r e d a r e q ui siti r e d dit u ali, tr o v a 

att u al e f o n d a m e nt o n o r m ati v o n ell’ art. 2 1 d ell a l e g g e n. 2 4 7 d el 2 0 1 2 ( N u o v a di s ci pli n a 

d ell’ o r di n a m e nt o d ell a p r of e s si o n e f o r e n s e), s e c o n d o il q u al e n o n s o n o a m m e s s e p e r t ali 

p r of e s si o ni f o r m e di p r e vi d e n z a alt e r n ati v e, f att e s al v e q u ell e c o m pl e m e nt a ri p ri v at e. 

A p a rti r e d all’ e s er ci zi o 2 0 2 1, l e di s p o si zi o ni a d ott at e d all a C a s s a c o n a p p o sit o r e g ol a m e nt o i n 

a p pli c a zi o n e d ell e n u o v e n o r m e all o s c o p o di di s ci pli n a r e l e m o d alit à di i s cri zi o n e o b bli g at o ri a 

e il r e gi m e c o nt ri b uti v o d e gli i s critti a n c h e c o n r e d diti mi ni mi, c o nt e n e nt e a g e v ol a zi o ni di ti p o 

i n c e nti v a nt e e il ri c hi a m o all a f a c olt à di ri c o n gi u n zi o n e d ei p e ri o di gi à m at u r ati pr e s s o alt r a 

g e sti o n e p e n si o ni sti c a, s o n o c o nfl uit e n el cit at o R e g ol a m e nt o u ni c o p e r l a p r e vi d e n z a f o r e n s e, 

di c ui all a d eli b e r a C. D. d el 2 3 n o v e m b r e 2 0 1 8, c o m e m o difi c at a i n d at a 2 1 f e b b r ai o 

2 0 2 0   p r o p ri o e, c o m e d ett o all o s c o p o di r a zi o n ali z z a r e l e p r e vi g e nti, f r a m m e nt a ri e 

di s p o si zi o ni r e g ol a m e nt a ri r el ati v e al r e gi m e p e n si o ni sti c o d ell a F o n d a zi o n e.  

I n c o nf o r mit à all e di s p o si zi o ni st at ut a ri e ( art. 6), olt r e a gli a v v o c ati i s c ritti al m e n o i n u n al b o 

p r of e s si o n al e ( c. d. i s c ritti atti vi), l a C a s s a r a c c o gli e i n a p p o sit o el e n c o a n c h e l e a d e si o ni 

v ol o nt ari e d ei p r of e s si o ni sti p e n si o n ati c h e, p r e vi a c a n c ell a zi o n e d a gli al bi, s o n o c e s s ati 

d all’ atti vit à, n o n c h é q u ell e d ei p e r c ett ori di p e n si o n e i n di r ett a o di r e v er si bilit à. L o st at ut o 

di s ci pli n a a n c h e l e m o d alit à di c e s s a zi o n e d ell’i s c ri zi o n e.  
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E’, i n olt r e, c o n s e ntit a l’i s c ri zi o n e v ol o nt a ri a all a C a s s a p e r i p r ati c a nti, si a a bilit ati si a n o n 

a bilit ati al p at r o ci ni o, p ur c h é n o n s v ol g e nti c o nt e st u al m e nt e alt r a atti vit à l a v or ati v a, c o n l e 

m o d alit à e d all e c o n di zi o ni o r a t r a sf u s e n ell’ a rt. 5 d el vi g e nt e r e g ol a m e nt o u ni c o di 

p r e vi d e n z a.   

L a t a b ell a c h e s e g u e m o str a, r el ati v a m e nt e al q ui n q u e n ni o 2 0 1 7- 2 0 2 1, l a c o n si st e n z a e l e v ari a zi o ni 

d ell a pl at e a d ei s o g g etti c o ntri b u e nti d ell a C a s s a, i n p art e gi à fr uit ori di tr att a m e nti di q ui e s c e n z a.   

 

T a b ell a 1 0 - N u m er o c o m pl e s si v o i s critti  

A n n o 
I s critti atti vi  P e n si o n ati atti vi  T ot al e 

N u m e r o 
V a r. % 

a n n o p r e c.  
N u m e r o 

V a r. % 
a n n o p r e c. 

N u m e r o 
V a r. % 

a n n o p r e c. 
2 0 1 7 2 2 9. 2 0 5  6, 8  1 3. 0 3 0  - 0, 4  2 4 2. 2 3 5 6, 4 

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

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

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

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

El a b or a zi o ne C orte c o nti s u d ati C ass a f ore nse 

 

 

C o m e a g e v ol e c o n st at ar e, il n u m er o c o m pl e s si v o d e gli i s critti c o st a nt e m e nt e i n cr e s cit a a n c h e 

n el 2 0 2 0, a n n o c ar att e ri z z at o d all’i n s or g e n z a d ell a cri si p a n d e mi c a, s u bi s c e n el 2 0 2 1 u n a 

fl e s si o n e. T al e d at o è a n ali z z at o n ell a r el a zi o n e d e gli a m mi ni str at ori a c orr e d o d el bil a n ci o i n 

r a p p ort o all a d e cr e s cit a c o m pl e s si v a d ell a p o p ol a zi o n e it ali a n a e c o m u n q u e attri b uit o n o n gi à 

a d u n c al o di i s cri zi o ni, b e n sì a d u n a u m e nt o d ell e c a n c ell a zi o ni v e rifi c at e si n ell’ a n n o.  

L’ atti vit à s v olt a d all’ Ar e a i stit u zi o n al e, s e c o n d o q u a nt o ri p ort at o i n atti, h a d et er mi n at o 

l’ e m a n a zi o n e n ell’ a n n o di oltr e 1 8 mil a pr o v v e di m e nti ( a fr o nt e d ell e 1 3 mil a pr ati c h e “l a v or at e ” 

n el 2 0 2 0). Di q u e sti, i n eff etti, i p r o v v e di m e nti di i s cri zi o ni ( c o m pr e n si vi a n c h e di q u ell e d ei 

p r ati c a nti, d e gli ultr a q u a r a nt e n ni e d ell e r etr o d at a zi o ni) 1 2  s o n o p ari a ci r c a 9 mil a, d ei q u ali 5. 6 3 5 

r el ati vi a n u o v e i s cri zi o ni o b bli g at ori e e x art. 2 1, c o m mi 8 e 9, d ell a l e g g e n. 2 4 7 d el 2 0 1 2 (il d at o 

d el 2 0 2 0 er a di n.  4. 9 3 5).  

L e c a n c ell a zi o ni, al c o ntr a ri o, s o n o st at e p ari a ci r c a 1 0 mil a, tr a c ui 8. 3 1 4 h a n n o ri g u ar d at o gli 

al bi or di n a ri.  

L a di s ci pli n a d el r a p p o rt o c o ntri b uti v o e pr e vi d e n zi al e si ri n vi e n e n el r e g ol a m e nt o u ni c o p e r 

 
1 2  All e i s c ri zi o ni i n a r g o m e nt o pr o v v e d e il Dir ett or e g e n er al e s u d el e g a d ell a Gi u nt a e s e c uti v a, c h e i n v e c e c o nti n u a a pr o v v e d er e 
dir ett a m e nt e s ull e ri c hi e st e di i s c ri zi o n e d ei pr ati c a nti e s ull e i st a n z e c o n c er n e nti altri i stit uti c o nt e m pl ati d all a n or m ati v a 
r e g ol a m e nt a r e (r etr o d at a zi o n e d ell’i s cri zi o n e al p eri o d o di pr ati c a nt at o, i s cri zi o n e d e gli a v v o c ati ultr a q u a r a nt e n ni, 
ri c o n gi u n zi o ni i n e ntr at a e i n u s cit a, ri s c atti e r ettifi c h e).  
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l a p r e vi d e n z a f o r e n s e, c o m e d ett o, f or m al m e nt e i n vi g o r e d al 2 0 2 1. T al e n o r m ati v a, p er altr o, 

n o n h a m ut at o s ul pi a n o s o st a n zi al e il r e gi m e p e n si o ni sti c o a p pli c at o, t r att a n d o si, c o m e 

p r e ci s at o n ell a r el a zi o n e s ull a g e sti o n e, “ di u n t e st o e mi n e nt e m e nt e c o m pil ati v o c h e ri pr o d u c e 

s o st a n zi al m e nt e il q u a d r o n or m ati v o p r e vi g e nt e c o n s e nt e n d o n e, p e r ò, u n a pi ù s e m pli c e e 

c o o r di n at a l ett u r a. ”  

Ci r c a l e ti p ol o gi e di c o nt ri b u zi o n e, gi à ill u st r at e n ei p r e c e d e nti r ef e rti d ell a S e zi o n e, si 

r a m m e nt a p e r m er a c o m pl et e z z a c h e l a c o nt ri b u zi o n e o b bli g at o ri a c o n st a:  

- di u n c o nt ri b ut o s o g g etti v o di b a s e, c o m mi s ur at o al r e d dit o e q u a ntifi c at o s e c o n d o ali q u ot e 

v a ri a bili p e r t etti r e d dit u ali, c o n c o r r e s p o n si o n e di u n mi ni m o o b bli g at o ri o c h e pr e s ci n d e d al 

r e d dit o p r o d ott o, fi s s at o i n vi a o r di n ari a p er il 2 0 2 1 i n e u r o 2. 8 9 0;  

- u n c o nt ri b ut o i nt e gr ati v o, p ari al 4 p e r c e nt o d el f att u r at o, d a v e r s ar e a p r e s ci n d e r e d al 

r e c u p e r o eff etti v o i n c a p o al cli e nt e, p ari m e nti d o v ut o a r e gi m e i n mi s u r a mi ni m a p r efi s s at a, 

d ell a q u al e è st at o p r e vi st o il g e n e r ali z z at o e s o n e r o p e r il q ui n q u e n ni o 2 0 1 8- 2 0 2 2 1 3 .  

A q u e sti si a g gi u n g e il c o ntri b ut o s o g getti v o m o d ul are, c h e  gli i s critti p o s s o n o v er s ar e, i n vi a 

v ol o nt ari a, p ari a u n’ ult eri or e c o ntri b u zi o n e, d all’ 1 p er c e nt o al 1 0 p er c e nt o d el r e d dit o 

pr of e s si o n al e Ir p ef, c o n l a m e d e si m a d e sti n a zi o n e e c o n i m e d e si mi li miti r e d dit u ali d el c o ntri b ut o 

s o g g etti v o o b bli g at ori o. 

Il r e g ol a m e nt o u ni c o d ell a pr e vi d e n z a h a r e c e pit o il pr e vi g e nt e r e gi m e d ell e a g e v ol a zi o ni e d ell e 

e s e n zi o ni, d ett a n d o n e l a di s ci pli n a a gli artt. 2 4, q u a nt o all e c at e g ori e pr of e s si o n ali a g e v ol at e 1 4 , e 

all’ a rt. 2 6, q u a nt o a e ntit à d ei r e d diti p r of e s si o n ali. A q u e st’ ulti m o ri g u a r d o, si ri c hi a m a i n 

p a rti c ol a r e l a c o nt e m pl at a  ri d u zi o n e p ari all a m et à d el c o ntri b ut o s o g g etti v o o b bli g at ori o mi ni m o 

a n n u o, c o n ri c o n o s ci m e nt o di u n p eri o d o ri d ott o di a n zi a nit à c o ntri b uti v a ( s ei m e si i n l u o g o 

d ell’i nt er o a n n o), p er i p er c ett ori di r e d diti i nf eri ori a d e ur o 1 0. 3 0 0, n el c o nt e m p o attri b u e n d o a gli 

i nt er e s s ati l a f a c olt à di a d e g u a m e nt o v ol o nt ari o ai mi ni mi o b bli g at ori di b a s e n ell’ ar c o t e m p or al e 

 
1 3   D ett o e s o n er o è a p pli c at o a t utti gli i s c ritti, s e n z a di sti n zi o n e al c u n a, m e nt r e l a n or m ati v a p r e vi g e nt e ri s er v a v a il b e n efi ci o 
m e d e si m o all e s e g u e nti c at e g ori e: p r ati c a nti a v v o c ati i s c ritti all a C a s s a; a v v o c ati n ei p ri mi ci n q u e a n ni di i s c ri zi o n e all a C a s s a; 
p e n si o n ati di v e c c hi ai a c h e p r o s e g u o n o l’ atti vit à; i s c ritti b e n efi ci a ri d ell’ e s o n e r o t e m p o r a n e o e x a rt. 1 0 d el r e g ol a m e nt o di 
att u a zi o n e d ell a l. n. 2 4 7 d el 2 0 1 2. N e s s u n i s c ritt o s a r à t e n ut o al p a g a m e nt o d el c o nt ri b ut o i nt e gr ati v o mi ni m o, m e ntr e, c o m e 

gi à a v vi e n e p e r l e q u att r o c at e g o ri e s o pr a i n di c at e, s ar à r e g ol a r m e nt e d o v ut o il c o nt ri b ut o i nt e gr ati v o n ell a mi s u r a d el 4 p e r 
c e nt o s ull’ eff etti v o v ol u m e di aff a ri I v a di c hi ar at o. L a C a s s a a v e v a p r e vi st o l’ e st e n si o n e di t al e e s o n e r o a n c h e p e r il 2 0 2 3, m a 
il p r o v v e di m e nt o n o n è st at o a p p r o v at o d ai Mi ni st e ri vi gil a nti. L’i m p u g n ati v a d el di ni e g o p r o p o st a al T ar L a zi o h a a v ut o 
r e c e nt e m e nt e e sit o n e g ati v o. I n e s e c u zi o n e di t al e s e nt e n z a l a C a s s a n e h a di s p o st o il v er s a m e nt o.  
1 4  A g e v ol a zi o ni s o n o c o n c e s s e a gli i s critti di et à i nf eri or e ai tr e nt a ci n q u e a n ni, c o n d ur at a di v er s a i n c o st a n z a di r e q ui sit o o v v er o 
i n p o s s e s s o d el m e d e si m o all’ att o d ell’i s cri zi o n e; ai p e n si o n ati di v e c c hi ai a c h e c o nti n u a n o a d e s er cit ar e l a pr of e s si o n e; ai 
pr of e s si o ni sti gi à i s critti a gli al bi m a n o n all a C a s s a, pr e c e d e nt e m e nt e al 2 1 a g o st o 2 0 1 4, d at a di e nt r at a i n vi g or e d el R e g ol a m e nt o 
di att u a zi o n e e x a rt 2 1, ott a v o e n o n o c o m m a, L e g g e n. 2 4 7 / 2 0 1 2. 
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d ei pri mi  ott o a n ni di i s cri zi o n e all a C a s s a, p er il c o m p ut o d ell’i nt er o a n n o a fi ni si a di m at ur a zi o n e 

d el diritt o a p e n si o n e si a di q u a ntifi c a zi o n e d el tr att a m e nt o s p ett a nt e.  

L e d ett e c o ntri b u zi o ni v e n g o n o v er s at e a s c a d e n z e pr e d et er mi n at e c h e ri e ntr a n o, p er ci ò c h e 

atti e n e all a c o m p o n e nt e mi ni m a o b bli g at ori a di b a s e e d i nt e gr ati v a, n ell’ a n n o c oi n ci d e nt e c o n 

q u ell o di pr o d u zi o n e d el r e d dit o e di f att ur a zi o n e e n ell’ a n n o s u c c e s si v o p er l a p art e e c c e d e nt e, 

v er s at a i n r e gi m e di a ut oli q ui d a zi o n e.   

I n p arti c ol ar e, i c o ntri b uti mi ni mi p o s s o n o e s s er e v er s ati i n q u attr o r at e a n n u e, m e ntr e il 

v er s a m e nt o d ell e e c c e d e n z e d o v ut e a v vi e n e i n a ut oli q ui d a zi o n e a s e g uit o d ell a pr e s e nt a zi o n e d el 

m o d ell o di a ut o di c hi ar a zi o n e, l’ a n n o s u c c e s si v o e n ei t er mi ni fi s s ati d al C o mit at o d ei d el e g ati.   

All’ a n n o 2 0 2 1 s o n o st at e e st e s e mi s ur e di str a or di n ari e di r at ei z z a zi o n e e dil a zi o n e n ei t er mi ni p er 

il v er s a m e nt o d ei c o ntri b uti mi ni mi n o n c h é n ell a pr e s e nt a zi o n e d ell e di c hi ar a zi o ni r el ati v e all a 

c o m p o n e nt e d ei c o ntri b uti i n a ut oli q ui d a zi o n e. 

L e e ntr at e c o ntri b uti v e d e di c at e all e pr e st a zi o ni p e n si o ni sti c h e - c h e, c o m e d ett o a n c h e p er 

l’ e s er ci zi o 2 0 2 1, n o n c o m pr e n d o n o il c o ntri b ut o i nt e gr ati v o mi ni m o - c o n st a n o d el c o ntri b ut o 

mi ni m o di b a s e r el ati v o a ci a s c u n a a n n u alit à e d ell e i nt e gr a zi o ni i n a ut oli q ui d a zi o n e r el ati v e 

all’ a n n u alit à pr e c e d e nt e, s e p ar at a m e nt e e s p o st e a c o nt o e c o n o mi c o, oltr e c h é d el c o ntri b ut o 

i nt e gr ati v o d el 4 p er c e nt o s ul v ol u m e d’ aff ari di c hi ar at o n ell’ a n n o pr e c e d e nt e ai fi ni I V A. 

P ari m e nti, i n a p p o sit a v o c e v e n g o n o i n di c ati gli i m p orti d ei v er s a m e nti p er c o ntri b u zi o n e 

v ol o nt ari a m o d ul ar e.   

P er q u a nt o s o pr a, i c o ntri b uti di b a s e e m o d ul ar e i n a ut ot a s s a zi o n e si rif eri s c o n o ai r e d diti pr o d otti 

d a gli i s critti n ell’ a n n u alit à pr e c e d e nt e, c o m e d a a p p o sit e di c hi ar a zi o ni r e s e al 3 1 di c e m br e ( c. d. 

m o d. 5) e, p ert a nt o, il r el ati v o a n d a m e nt o n o n rifl ett e l’ a u m e nt o di i s cri zi o ni r el ati v o all’ a n n u alit à 

di bil a n ci o c o n si d er at a. Vi c e v er s a, l a c o m p o n e nt e mi ni m a o b bli g at ori a è p o st a i n ri s c o s si o n e e d 

i s critt a i n bil a n ci o c o n ri g u ar d o all e d e b e n z e r el ati v e all’ e s er ci zi o di rif eri m e nt o.   

Si e vi d e n zi a c h e, a c c a nt o all e or di n ari e c o ntri b u zi o ni s o g g etti v e d e gli i s critti, l e e ntr at e 

c o ntri b uti v e c o n st a n o a n c h e di ri s or s e c h e pr e s e nt a n o di v er s o tit ol o gi uri di c o di a c q ui si zi o n e. L e 

m e d e si m e, p ur c o n c orr e n d o a fi n a n zi ar e l a g e sti o n e pr e vi d e n zi al e d ell’ E nt e, n o n h a n n o n at ur a 

str utt ur al e e s o n o, p er ti p ol o gi a e pr o v e ni e n z a, c o n n ot at e d a a n d a m e nti n o n pi a nifi c a bili c o n l a 

st e s s a p u nt u alit à.  

Si tr att a di ri s or s e d a s a n zi o ni p er o m e s s o o irr e g ol ar e v er s a m e nt o, a p pli c at e i n e sit o all e atti vit à 

di v erifi c a, e d all e c o ntri b u zi o ni tr a sf erit e d a altri e nti pr e vi d e n zi ali e d i n p arti c ol ar e d all’I n p s p er 

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     2 9    –



 

 3 0 
C ort e d ei c o nti – R el a zi o n e C a s s a n a zi o n al e di p r e vi d e n z a e a s si st e n z a F or e n s e – e s e r ci zi o 2 0 2 1 

ri c o n gi u n zi o ni. A d e s s e si a g gi u n g o n o l e e ntr at e i s critt e s ott o l a v o c e “ altri c o ntri b uti ”, c h e 

r a c c o gli e er o g a zi o ni d a r e g ol ari z z a zi o ni di i s cri zi o ni e i n s ol v e n z e, d a d o m a n d e di ri s c att o e altr e 

ri c o n gi u n zi o ni, d a r at e a zi o ni e s a n at ori e v ari e.    

Gli i s critti all a C a s s a s o n o t e n uti, altr e sì, a v er s ar e c o ntri b uti o b bli g at ori p er l a c orr e s p o n si o n e d ell e 

i n d e n nit à di m at er nit à, di c ui si dir à pi ù a v a nti n ell a p art e d e di c at a all e pr e st a zi o ni a s si st e n zi ali. 

Si ri p ort a n o di s e g uit o i d ati di c o nt o e c o n o mi c o r el ati vi all e di v er s e e ntr at e c o ntri b uti v e or di n ari e 

i s critt e i n c o nt a bilit à n ell’ a n n o 2 0 2 1, c o m p ar ati v a m e nt e r affr o nt ati a n c h e c o n l e ri s ult a n z e c o nt a bili 

o m ol o g h e c o n c er n e nti il 2 0 2 0 al n ett o d ell e c o ntri b u zi o ni di m at er nit à.  

 

T a b ell a 1 1 - E ntr at e c o ntri b uti v e pr e vi d e n zi ali ( n ett o c o ntri b ut o m at er nit à).  *  

  2 0 2 0  2 0 2 1 
 

V a r. % 
 

C o nt ri b uti s o g g etti vi di b a s e ( mi ni mi e d e c c e d e n z e) e m o d ul a r e  1. 1 5 4. 1 6 2. 8 4 1  1. 1 5 0. 6 3 3. 2 8 2  - 0, 3 

C o nt ri b uti i nt e g r ati vi **  5 4 9. 2 1 7. 8 9 3  5 3 9. 8 2 1. 3 2 8  - 1, 7 

T ot al e c o nt ri b uti pr e vi d e n zi ali or di n a ri  1. 7 0 3. 3 8 0. 7 3 4  1. 6 9 0. 4 5 4. 6 1 0  - 0, 8 

C o nt ri b uti p r e vi d e n zi ali di v e r si **   1 0 0. 4 8 2. 0 1 0  1 1 9. 4 4 6. 5 6 8  1 8, 9  

T ot al e c o nt ri b uti pr e vi d e n zi ali  1. 8 0 3. 8 6 2. 7 4 4  1. 8 0 9. 9 0 1. 1 7 8  0, 3  
El a b or a zi o ne C orte c o nti s u d ati C ass a f ore nse  
* C o m p re n d e t utte le v o ci c o nt ri b uti v e di c ui all a v o ce A 1 C E a d e c ce zi o ne d el c o nt ri b ut o m ater nit à.   
** di c ui a tit ol o di i nte g r a zi o ne v ol o nt ari a d a p arte de gli is critti fr uit ori di a ge v ol a zi o ni ris p etti v a me nt e e ur o 4. 1 0 6. 9 8 2 p er il 2 0 2 0 e d e ur o 
3. 9 6 0. 5 4 3 p er il 2 0 2 1.  

 

 

I d ati e vi d e n zi ati s o n o utili, a d a v vi s o d ell a S e zi o n e e d i n c o e r e n z a c o n ril e v a zi o ni att u a ri ali, a 

d a r e e vi d e n z a a gli e q uili b ri eff etti vi d ell a g e sti o n e p e n si o ni sti c a e d ai l or o a n d a m e nti a n n ui, 

a n c or c h é di v e r si d a q u elli n o r m al m e nt e utili z z ati p e r il c al c ol o d el c. d. s al d o p r e vi d e n zi al e 

c o nt a bil e,  c h e c o m p r e n d o n o a n c h e l a q u ot a di c o nt ri b uti di m at e r nit à, i n r e alt à a d e sti n a zi o n e 

vi n c ol at a a t al e c o m p a rt o a s si st e n zi al e, c o n m a g gi or a zi o n e a p p a r e nt e d ell e c o p e rt u r e 

d e sti n a bili al p a g a m e nt o d ell e p e n si o ni. L a C a s s a, p e r alt r o, eff ett u a t al e c al c ol o r ettifi c a n d o l e 

e nt r at e c o ntri b uti v e c o m pl e s si v e r e gi st r at e a c o nt o e c o n o mi c o d all e e nt r at e d a c o n d o n o 

p r e vi d e n zi al e e d a s a n at o ri a, p er v e n e n d o a d u n ri s ult at o m e n o f a v o r e v ol e di q u ell o 

c o n s e g ui bil e c o n utili z z o d ell e e nt r at e c o nt ri b uti v e n ell a l o r o i nt e r e z z a. A s oli fi ni di c o nf r o nt o 

c o n il bil a n ci o att u a ri al e, p oi, d e p u r a i c o nt ri b uti st e s si a n c h e d a q u elli di m at e r nit à.  

P er q u a nt o atti e n e all e pr e st a zi o ni p e n si o ni sti c h e, si ri p ort a n o i n si nt e si, ri n vi a n d o al cit at o 

“ R e g ol a m e nt o p er l e pr e st a zi o ni pr e vi d e n zi ali ” p er m a g gi ori d ett a gli, i r e q ui siti e l a di s ci pli n a d el 

si st e m a di c al c ol o. 
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L a C a s s a c orri s p o n d e p e n si o ni di v e c c hi ai a, di v e c c hi ai a c o ntri b uti v a, di a n zi a nit à, di i n a bilit à e di 

i n v ali dit à.  

Pe nsi o ne di vecc hi ai a : è c orri s p o st a all a m at ur a zi o n e d ei r e q ui siti di et à e d e gli a n ni di eff etti v a 

i s cri zi o n e e c o ntri b u zi o n e all a C a s s a, c o m e i n di vi d u ati d all’ arti c ol o 2 d el r e g ol a m e nt o p er l e 

pr e st a zi o ni pr e vi d e n zi ali. È c o stit uit a d a d u e di sti nt e q u ot e e ci o è:  u n a di b a s e, c al c ol at a s e c o n d o 

il crit eri o r etri b uti v o s ull a m e di a d ei r e d diti pr of e s si o n ali di c hi ar ati d all’i s critt o ai fi ni Ir p ef p er 

t utti gli a n ni di i s cri zi o n e m at ur ati fi n o all’ a n n o a nt e c e d e nt e a q u ell o d ell a d e c orr e n z a d el 

tr att a m e nt o p e n si o ni sti c o (r e d diti ri v al ut ati c o n l e m o d alit à pr e vi st e d al r e g ol a m e nt o p er l e 

pr e st a zi o ni pr e vi d e n zi ali); u n a q u ot a m o d ul ar e, d efi nit a c o n il m et o d o di c al c ol o c o ntri b uti v o 

pr e vi st o d all a l e g g e n. 3 3 5 d el 1 9 9 5 e d all’ art. 6 d el pr e d ett o r e g ol a m e nt o. Il m o nt a nt e c o ntri b uti v o 

i n di vi d u al e è c o stit uit o al 3 1 di c e m br e di ci a s c u n a n n o d all a s o m m a d ei c o ntri b uti f a c olt ati vi 

v er s ati d all’i s critt o e d è a n c h’ e s s o ri v al ut at o s e c o n d o i crit eri r e g ol a m e nt ari. I p e n si o n ati di 

v e c c hi ai a, c h e h a n n o v er s at o il c o ntri b ut o s o g g etti v o m o d ul ar e v ol o nt ari o, h a n n o diritt o a d u n a 

pr e st a zi o n e c o ntri b uti v a c al c ol at a s ull a q u ot a d el r e d dit o pr of e s si o n al e di c hi ar at o fi n o al t ett o 

r e d dit u al e i n di vi d u at o d all’ art. 2, c o m m a 1, l ett er a a), d el r e g ol a m e nt o d ei c o ntri b uti. 

È c o m u n q u e pr e vi st a, s u d o m a n d a d ell’i s critt o, u n a i nt e gr a zi o n e al tr att a m e nt o mi ni m o n el c a s o 

i n c ui l a p e n si o n e a n n u a si a i nf eri or e a d u n i m p ort o d efi nit o d al r e g ol a m e nt o e ri v al ut at o 

a n n u al m e nt e. 

Pe nsi o ne di a n zi a nit à : è c orri s p o st a, s u b or di n at a m e nt e all a c a n c ell a zi o n e d all’ al b o d e gli a v v o c ati e 

d all’ al b o s p e ci al e, all a m at ur a zi o n e d ei r e q ui siti di et à e d e gli a n ni eff etti v a i s cri zi o n e e 

c o ntri b u zi o n e all a C a s s a, c o m e i n di vi d u ati d all’ arti c ol o 7 d el r e g ol a m e nt o p er l e pr e st a zi o ni 

pr e vi d e n zi ali, e c al c ol at a s e c o n d o i crit eri pr e vi sti p er l a p e n si o n e di v e c c hi ai a.  

Pe nsi o ne di vecc hi ai a c o ntri b uti v a : p o s s o n o f ar d o m a n d a gli i s critti, c o n pi ù di ci n q u e a n ni di eff etti v a 

i s cri zi o n e e c o ntri b u zi o n e, c h e p ur a v e n d o m at ur at o l’ et à a n a gr afi c a pr e vi st a p er l a p e n si o n e di 

v e c c hi ai a n o n a b bi a n o l’ a n zi a nit à pr e vi st a d all’ art. 2 d el r e g ol a m e nt o. E’ c orri s p o st a u n a p e n si o n e 

di v e c c hi ai a c o ntri b uti v a, s al v o l a p o s si bilit à di pr o s e g uir e n ei v er s a m e nti al fi n e di r a g gi u n g er e 

u n a m a g gi or e a n zi a nit à o m at ur ar e pr e st a zi o ni di ti p o r etri b uti v o. N o n p o s s o n o a c c e d er e all a 

p e n si o n e di v e c c hi ai a c o ntri b uti v a c ol or o c h e si si a n o a v v al si d ell’i stit ut o d ell a ri c o n gi u n zi o n e 

v er s o u n altr o e nt e pr e vi d e n zi al e o v v er o d ell a t ot ali z z a zi o n e. N o n è ri c o n o s ci ut a l a p o s si bilit à di 

c orri s p o n d er e l’i nt e gr a zi o n e al mi ni m o. Il c al c ol o d ell a q u ot a di b a s e d ell a p e n si o n e è eff ett u at o 

s e c o n d o i crit eri pr e vi sti d all a l e g g e n. 3 3 5 d el 1 9 9 5 i n r a p p ort o al m o nt a nt e c o ntri b uti v o f or m at o 
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d ai c o ntri b uti s o g g etti vi v er s ati e ntr o il t ett o r e d dit u al e di e ur o 9 8. 0 5 0 e d all’ ali q u ot a di c al c ol o d el 

1 4, 5 p er c e nt o, n o n c h é d all e s o m m e c orri s p o st e a tit ol o di ri s c att o e / o c o n gi u n zi o n e. P er il c al c ol o 

d ell a q u ot a m o d ul ar e v al g o n o l e di s p o si zi o ni pr e vi st e p er l a p e n si o n e di v e c c hi ai a.  

Pe nsi o ne di i n a bilit à : è c orri s p o st a n el c a s o i n c ui l’i s critt o n o n a b bi a, p er m al atti a o i nf ort u ni o, l a 

c a p a cit à di e s er cit ar e l a pr of e s si o n e e a b bi a m at ur at o al m e n o ci n q u e a n ni di eff etti v a i s cri zi o n e e 

c o ntri b u zi o n e e c h e l’i s cri zi o n e si a i n att o i n m o d o c o nti n u ati v o d all a d at a a nt eri or e al c o m pi m e nt o 

d el q u ar a nt e si m o a n n o di et à. Si f a rif eri m e nt o all e m o d alit à di c al c ol o d ell a p e n si o n e di v e c c hi ai a 

c o n l a p o s si bilit à d ell’i nt e gr a zi o n e al tr att a m e nt o mi ni m o. A n c h e i n q u e st o c a s o, p er il c al c ol o d ell a 

q u ot a m o d ul ar e v al g o n o l e di s p o si zi o ni pr e vi st e p er l a p e n si o n e di v e c c hi ai a. L a p e n si o n e è 

c orri s p o st a s u b or di n at a m e nt e all a c a n c ell a zi o n e d a gli al bi pr of e s si o n ali e vi e n e s o s p e s a i n c a s o di 

n u o v a i s cri zi o n e. È d at a f a c olt à all a C a s s a, e ntr o i di e ci a n ni s u c c e s si vi all a c o n c e s si o n e d ell a 

p e n si o n e, di v erifi c ar e l a c o n di zi o n e di i n a bilit à. 

Pe nsi o ne di i n v ali dit à : è c orri s p o st a n el c a s o i n c ui l’i s critt o a b bi a u n a ri d u zi o n e a m e n o di u n t er z o 

d ell a c a p a cit à p er l’ e s er ci zi o d ell a pr of e s si o n e p er i nf er mit à o dif ett o fi si c o o m e nt al e s o pr a v v e n uti 

d o p o l’i s cri zi o n e, c h e a b bi a m at ur at o al m e n o ci n q u e a n ni di eff etti v a i s cri zi o n e e c o ntri b u zi o n e 

all a C a s s a e c h e l’i s cri zi o n e si a i n att o c o nti n u ati v a m e nt e d a d at a a nt eri or e al c o m pi m e nt o d el 

q u ar a nt e si m o a n n o di et à. L a mi s ur a d ell a q u ot a di b a s e d ell a p e n si o n e è p ari al 7 0 p er c e nt o di 

q u ell a d et er mi n at a p er l a p e n si o n e di v e c c hi ai a e n o n p u ò e s s er e i nf eri or e al 7 0 p er c e nt o d ell a 

p e n si o n e a n n u a mi ni m a p er l’ a n n o d ell a d e c orr e n z a. L a q u ot a m o d ul ar e è li q ui d at a s e c o n d o i 

crit eri pr e vi sti p er l a p e n si o n e di v e c c hi ai a al c o m pi m e nt o d ell a r el ati v a et à a n a gr afi c a o al 

m o m e nt o d ell a c a n c ell a zi o n e d a t utti gli al bi s e a nt e c e d e nt e. A n c h e i n q u e st o c a s o è d at a f a c olt à 

all a C a s s a di a c c ert ar e o g ni tr e a n ni l a p er si st e n z a d ell’i n v ali dit à, a d e c c e zi o n e c h e p er l e p e n si o ni 

n o n r e vi si o n a bili. L’i s critt o c h e a b bi a c o nti n u at o a d e s er cit ar e l’ atti vit à e a b bi a m at ur at o il diritt o 

all a p e n si o n e di v e c c hi ai a o di a n zi a nit à p u ò c hi e d er e l a c orr e s p o n si o n e d el r el ati v o tr att a m e nt o 

p e n si o ni sti c o i n s o stit u zi o n e d ell a p e n si o n e di i n v ali dit à. 

Gli i m p orti d ell e p e n si o ni er o g at e d all a C a s s a v e n g o n o a u m e nt ati a n n u al m e nt e, c o n att o d el 

C o n si gli o di a m mi ni str a zi o n e, a p artir e d al s e c o n d o a n n o s u c c e s si v o a q u ell o di d e c orr e n z a i n 

pr o p or zi o n e all a v ari a zi o n e d ell’i n di c e a n n u o I st at d ei pr e z zi al c o n s u m o p er l e f a mi gli e di o p er ai 

e d i m pi e g ati. T al e m e c c a ni s m o di ri v al ut a zi o n e è st at o ri vi st o a p artir e d al 2 0 1 9, i n a d e g u a m e nt o 

all e r e g ol e a p pli c at e d all a g e n er alit à d e gli e nti pr e vi d e n zi ali pri v ati, fi s s a n d o l’i n di ci z z a zi o n e 

all’ a n n o pr e c e d e nt e.  
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C ort e d ei c o nti – R el a zi o n e C a s s a n a zi o n al e di p r e vi d e n z a e a s si st e n z a F or e n s e – e s e r ci zi o 2 0 2 1  

N ell a t a b ell a c h e s e g u e s o n o e s p o sti i d ati s ul n u m er o d ei tr att a m e nti p e n si o ni sti ci e r o g ati d all a 

C a s s a n el p e ri o d o 2 0 2 0- 2 0 2 1, c o n a n ali si p e r ti p ol o gi a.  

 

T a b ell a 1 2 - N u m er o t r att a m e nti p e n si o ni sti ci i n er o g a zi o n e, p er ti p ol o gi a  

   2 0 2 0  2 0 2 1 
V a ri a zi o n e 

a s s ol ut a  

 
V a r. % 

 

A n zi a nit à e v e c c hi ai a  1 5. 6 9 5  1 5. 9 5 3  2 5 8  1, 6 

I n v ali dit à e i n a bilit à  1. 6 7 3 1. 7 8 4  1 1 1  6, 6 

R e v e r si bilit à  7. 8 3 2  7. 8 8 3  5 1  0, 7 

I n di r ett e   2. 8 3 6 2. 8 3 9  3  0, 1 

C o nt ri b uti v e  1. 7 4 1  1. 7 8 4  4 3  2, 5 

T ot ali  2 9. 7 7 7  3 0. 2 4 3  4 6 6  1, 6 
El a b or a zi o ne C orte c o nti s u d ati C ass a f ore nse   

 
 

L’i m p ort o c o nt a bili z z at o a c o nt o e c o n o mi c o 2 0 2 1, all a v o c e p e n si o ni a gli i s critti, a m m o nt a a 

c o m pl e s si vi e ur o 8 9 2. 6 7 9. 5 7 5 a fr o nt e di u n d at o d el 2 0 2 0, a s s u nt o a r affr o nt o c o m p ar ati v o, p ari a 

e ur o 8 7 2. 3 6 6. 4 8 6, i n cr e s cit a a n c h e ri s p ett o al d at o d el 2 0 1 9.  

L’i m p ort o d ell e p e n si o ni i n er o g a zi o n e è e s a mi n at o p er c at e g ori e i n n ot a i nt e gr ati v a, c o m e 

r a p pr e s e nt at o n ell a t a b ell a s ott o st a nt e, c o n e vi d e n zi a zi o n e d ei t ot ali al l or d o di r e c u p eri e 

s o pr a v v e ni e n z e, c o sì c o m e r a p pr e s e nt ati i n bil a n ci o a nt e c e d e nt e m e nt e al s u o pi e n o a d e g u a m e nt o 

all e r e g ol e ci vili sti c h e, a v v e n ut o n el pr e c e d e nt e e s er ci zi o 2 0 2 0.  

 
T a b ell a 1 3- I m p ort o p e n si o ni er o g at e  

Pr e st a zi o ni p e n si o ni sti c h e   2 0 2 0  2 0 2 1 
 

V a r. % 
 

 P e n si o ni a gli i s c ritti ( v e c c hi ai a- a n zi a nit à-i n v ali dit à – i n a bilit à 
– i n di r ett e - r e v e r si bilit à) 

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

Alt r e ti p ol o gi e di p e n si o ni a gli i s c ritti ( c o ntri b uti v e- 

t ot ali z z a zi o n e - c u m ul o) 
2 2. 8 8 2. 3 9 3  2 4. 7 5 3. 0 0 4  8, 2 

I nt e r e s si p a s si vi s u p e n si o ni  1 6. 4 8 4 2. 9 2 6  - 8 2, 2 

T ot al e l or d o r e c u p eri e s o p r a v v e ni e n z e ( c rit eri bil a n ci o 
2 0 1 9) 

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

R e c u p e r o p r e st a zi o ni   - 2. 4 5 1. 2 1 9  - 2. 1 0 1. 4 1 9 1 4, 3 

S o p r a v v e ni e n z e  0, 0  0, 0  0, 0 

T ot al e pr e st a zi o ni p e n si o ni sti c h e C E ( n u o vi c rit eri)  8 7 2. 3 6 6. 4 8 6  8 9 2. 6 7 9. 5 7 5  2, 3  
El a b or a zi o ne C orte c o nti s u d ati C ass a f ore nse   

 

 

N ell e s e g u e nti t a b ell e è e vi d e n zi at o l’ a n d a m e nt o d e gli i n di ci pi ù si g nifi c ati vi ( r a p p ort o t r a: i s critti-

p e n si o n ati; i s c ritti atti vi- p e n si o n ati atti vi; e nt r at e c o nt ri b uti v e- s p e s e p er pr e st a zi o ni 
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 3 4 
C ort e d ei c o nti – R el a zi o n e C a s s a n a zi o n al e di p r e vi d e n z a e a s si st e n z a F or e n s e – e s e r ci zi o 2 0 2 1 

p e n si o ni sti c h e) c o n c er n e nti l a g e sti o n e pr e vi d e n zi al e. 

 

T a b ell a 1 4 - R a p p ort o n u m er o i s critti e p e n si o n ati atti vi/ n u m er o d ell e p e n si o ni  
 2 0 2 0  2 0 2 1 

I s c ritti atti vi A)  2 4 5. 0 3 0 2 4 1. 8 3 0  

P e n si o ni a n zi a nit à e v e c c hi ai a B) *  1 5. 6 9 5  1 5. 9 5 3  

R a p p ort o A/ B  1 5, 6  1 5, 1  

T ot al e t r att a m e nti p e n si o ni sti ci C)  2 9. 7 7 7  3 0. 2 4 3  

R a p p ort o A/ C  8, 2  8, 0  
El a b or a zi o ne C orte c o nti s u d ati C ass a f ore nse   

 

 

T a b ell a 1 5 – R a p p ort o i s c ritti atti vi- p e n si o n ati atti vi  
  2 0 2 0  2 0 2 1 

I s c ritti atti vi A)  2 3 1. 2 8 8 2 2 7. 9 0 2  

P e n si o n ati atti vi B)  1 3. 7 4 2  1 3. 9 2 8  

R a p p ort o A/ B  1 6, 8 3  1 6, 3 6  
El a b or a zi o ne C orte c o nti s u d ati C ass a f ore nse   

 

 

T a b ell a 1 6 - S al d o e nt r at e c o nt ri b uti v e pr e vi d e n zi ali - pr e st a zi o ni p e n si o ni sti c h e  
  2 0 2 0  2 0 2 1 

E nt r at e c o ntri b uti v e ( *) A)  1. 8 0 3. 8 6 2. 7 4 4  1. 8 0 9. 9 0 1. 1 7 8  

P r e st a zi o ni p e n si o ni sti c h e B)  8 7 2. 3 6 6. 4 8 6  8 9 2. 6 7 9. 5 7 5  

Di ff er e n z a ( A- B)  9 3 1. 4 9 6. 2 5 8  9 1 7. 2 2 1. 6 0 3  

R a p p ort o A/ B  2, 1  2, 0  
El a b or a zi o ne C orte c o nti s u d ati C ass a f ore nse   
 ( *) C o m p re n d e l’i nter a v o ce d ell e e nt r ate c o ntri b uti ve a C E, es cl use q uelle d a c o nt ri b uti di m ater nit à 

 

 

Gli i n di ci d e m o g r afi ci m o st r a n o u n a l e g g e r a fl e s si o n e d at a d all a c o nt r a zi o n e d e gli i s c ritti c o n 

a n d a m e nt o di s e g n o i n v e r s o d ei tr att a m e nti di q ui e s c e n z a i n e r o g a zi o n e. 

 L’i n di c e di c o p e rt u r a ( s al d o e nt r at e c o ntri b uti v e / p r e st a zi o ni), c al c ol at o s e c o n d o i d ati 

c o nt a bili, si att e st a s u d ati p r e s s o c h é st a bili.  

E’ b e n e e vi d e n zi a r e c h e p e r il c al c ol o d ell’i n di c at o r e i n ar g o m e nt o n o n vi s o n o c rit e ri u ni v o ci, 

gi a c c h é i n u n a p r o s p etti v a di m a g gi o r ri g o r e p e r mi s u r a r e il li v ell o di a ut o fi n a n zi a bilit à d ei 

t r att a m e nti di q ui e s c e n z a c o n l e c o nt ri b u zi o ni d e gli i s critti, a n c h e i n a s s e n z a di ri c or s o a 

i n v e sti m e nti i n c a pit ali di ri s c hi o, a n d r e b b er o p r e s e i n c o n si d e r a zi o n e l e s ol e e nt r at e 

c o nt ri b uti v e p r e vi d e n zi ali o r di n ari e, al n ett o di q u ell e c o m p o n e nti c h e p o s s o n o q u alifi c a r si 

c o m e n o n ri p etiti v e i n q u a nt o l e g at e a v ari a bili n o n di p e n d e nti d all e s c elt e di i n di ri z z o d ell a 
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C ort e d ei c o nti – R el a zi o n e C a s s a n a zi o n al e di p r e vi d e n z a e a s si st e n z a F or e n s e – e s e r ci zi o 2 0 2 1  

f o n d a zi o n e ( c o m e e nt r at e d a c o n d o ni e s a n zi o ni).  

Si e vi d e n zi a c h e l a C a s s a, p e r fi n alit à di r aff r o nt o c o n l e p r e vi si o ni att u a ri ali c h e si ri c hi a m a n o 

pi ù a v a nti i n a p p o sit o p a r a gr af o, c al c ol a t al e i n di c at o r e i n m o d o a n c o r a di v e r s o, ci o è 

a s s u m e n d o a rif e ri m e nt o l e e ntr at e c o ntri b uti v e al n ett o di q u ell e  d a c o n d o ni e s a n zi o ni, m a 

n o n di q u ell e r el ati v e all’i nt e r o c o ntri b ut o di m at e r nit à, c h e è n etti z z at o li mit at a m e nt e all a 

c o m p o n e nt e di o n e ri fi s c ali z z ati.. Ci ò d et e r mi n a u n mi gli o r a m e nt o d ell’i n di c e di c ui t r att a si, 

ri s p ett o a q u ell o c al c ol at o a d ati c o nt a bili c o m e e s p o st o n ell a p r e c e d e nt e t a b ell a n. 1 5.  

 

5. 2 G e sti o n e a s si st e n zi al e 

L’ er o g a zi o n e di pr e st a zi o ni a s si st e n zi ali r a p pr e s e nt a l’ altr a c o m p o n e nt e d ell’ atti vit à i stit u zi o n al e 

c h e l a C a s s a s v ol g e i n f a v or e d e gli i s critti e d ei l or o f a mili ari, ri e ntr a nt e - c o m e a v vi e n e i n g e n er al e 

p er l e c a s s e pri v at e e c o m e st a bilit o n ell o s p e cifi c o d all’ art. 2, c o m m a 1, l ett. b) d el vi g e nt e st at ut o 

– tr a gli s c o pi i stit u zi o n ali d ell’ E nt e.  

All’ atti vit à siff att a, l o st e s s o st at ut o d e di c a, altr e sì, u n’ altr a s ol a n or m a e ci o è l’ art. 4 2, c h e c o sì 

di s p o n e: ” 1. L a C ass a f ore nse er o g a tr att a me nti pre vi de n zi ali e d assiste n zi ali i n c o nf or mit à a q u a nt o 

pre vist o d all a le g ge, d all o St at ut o e d ai Re g ol a me nti. 2. Le er o g a zi o ni assiste n zi ali p oss o n o essere deli ber ate 

d ai C o nsi gli o dell’ Or di ne nei c asi pre visti.  “ 

L a di s ci pli n a r e g ol a m e nt ar e i n m at eri a, i n n o v at a e d i n vi g or e d al 2 0 1 6, p er l’ a n n o 2 0 2 1 è a n c or a 

c o nt e n ut a i n a p p o sit o “ Re g ol a me nt o per l’ er o g a zi o ne dell’ assiste n z a ” ( d eli b er a d el C o mit at o d ei 

d el e g ati d el 2 4 l u gli o 2 0 1 5, a p p r o v at o c o n n ot a Mi ni st e ri al e d el 2 5 s ett e m br e 2 0 1 5) c h e, c o m e 

rif e rit o n el p r e c e d e nt e r ef ert o, è i m pr o nt at o a d u n a l o gi c a di pi a nifi c a zi o n e e d efi ni zi o n e 

p r e v e nti v a d ei c o sti d e gli i nt e r v e nti di v er s a d a q u ell a p r e c e d e nt e, p r e v e d e n d o u n si st e m a pi ù 

a m pi o e fl e s si bil e di s o st e g ni e c o n o mi ci all a c at e g ori a. 

Si p r e ci s a c h e n el c o r s o d el 2 0 2 1 l a C a s s a h a p o st o m a n o all a rif or m a d ell e p r o p ri e n o r m e i n 

m at e ri a di a s si st e n z a, f o r m ul a n d o u n a p r o p o st a di m o difi c a i n vi at a n ell’ ott o b r e di t al e a n n o ai 

Mi ni st e ri vi gil a nti p er l’ a p p r o v a zi o n e. A s e g uit o d ell a f o r m ul a zi o n e di rili e vi mi ni st e ri ali, 

i nt e r v e n ut a a di st a n z a di cir c a u n a n n o, il C o mit at o d ei d el e g ati, i n p a r zi al e a c c o gli m e nt o, h a 

m o difi c at o e i n olt r at o n u o v a m e nt e il t e st o, a v vi a n d o u n c o nt e n zi o s o p e r l’i m p u g n ati v a d el 

p r o v v e di m e nt o di di ni e g o, q u a nt o all e p arti rit e n ut e n o n m e rit e v oli di r e c e pi m e nt o. N ell e 

m o r e d ell o s v ol gi m e nt o d ell’ u di e n z a di m e rit o, è p e r v e n ut a l’ a p p r o v a zi o n e mi ni st e ri al e d el 

n u o v o t e st o s u b or di n at a m e nt e all’i n s eri m e nt o di n u o v e p r o p o st e di m o difi c a. 
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C ort e d ei c o nti – R el a zi o n e C a s s a n a zi o n al e di p r e vi d e n z a e a s si st e n z a F or e n s e – e s e r ci zi o 2 0 2 1 

T al e f ati c o s a g e st a zi o n e è st at a p ort at a a c o n cl u si o n e, c o n u n a n u o v a d eli b e r a d el C o mit at o d ei 

d el e g ati i n d at a 2 1 l u gli o 2 0 2 3 a v e nt e a d o g g ett o l a v e r si o n e fi n al e d el R e g ol a m e nt o, a p p r o v at a 

d efi niti v a m e nt e d al Mi ni st e r o vi gil a nt e il s u c c e s si v o 1 9 s ett e m b r e, c o n e nt r at a i n vi g o r e d al 1 ° 

g e n n ai o 2 0 2 4.   

Gli st a n zi a m e nti p e r i nt e r v e nti di ti p o a s si st e n zi al e s o n o p r e d et e r mi n ati a n n u al m e nt e i n s e d e 

p r e vi si o n al e c o n c rit e ri st at ut a ri c h e v al g o n o a st a bili r n e u n t ett o m a s si m o. L e ri s or s e p e r 

l’ a s si st e n z a, i nf atti, s o n o q u a ntifi c at e m olti pli c a n d o u n i m p o rt o fi s s o di 2 9 0 e u r o ( o g g ett o di 

ri v al ut a zi o n e s e c o n d o gli i n di ci I st at) p e r il n u m e r o d e gli i s c ritti al 3 1 di c e m b r e d ell’ a n n o 

p r e c e d e nt e. D etti st a n zi a m e nti, n o n p o s s o n o, c o m u n q u e, s u p e r a r e il 1 2, 5 0 p er c e nt o d el 

c o nt ri b ut o i nt e g r ati v o ri s ult a nt e d all’ ulti m o bil a n ci o a p p r o v at o. Il t ett o m a s si m o di 

rif e ri m e nt o, t e n ut o c o nt o d ei t e m pi di a p pr o v a zi o n e d ei di v e r si d o c u m e nti c o nt a bili g e n e r ali, 

è ri c a v at o p er ci a s c u n a n n o d al r e n di c o nt o d el p e n ulti m o e s e r ci zi o p r e c e d e nt e. L a 

pi a nifi c a zi o n e d ell e di v e r s e ti p ol o gi e di p r e st a zi o ni di s o st e g n o e r o g a bili è, i n li n e a t e o ri c a, 

affi d at a a d u n a p p o sit o pi a n o di ri p a rt o d e gli st a n zi a m e nti.  

L’ a c c e s s o ai di v e r si r e gi mi di ai ut o a v vi e n e a d o m a n d a, p r e c e d ut a i n al c u ni c a si d a a p p o siti 

b a n di e m e s si d al C o n si gli o di a m mi ni st r a zi o n e.  

 S o n o p r e vi sti e di s ci pli n ati i n q u e st o c o nt e st o s o st e g ni p e r i pr of e s si o ni sti c h e v e r s a n o i n 

sit u a zi o ni di g r a v e diffi c olt à e c o n o mi c a ( ai uti i n c a s o di bi s o g n o) n o n c h é s o st e g ni all a f a mi gli a 

( p e r f a mili a ri n o n a ut o s uffi ci e nti e g e nit ori alit à), all a s al ut e ( p oli z z e s a nit a ri e p e r g r a vi e v e nti 

m o r b o si e gr a n di i nt e r v e nti c hi r u r gi ci), all a p r of e s si o n e (i m p o s si bilit à di e s e r cit a r e l a 

p r of e s si o n e p e r i nf o rt u ni o o m al atti a) e p e r s p e s e f u n e r a ri e. 

Ci r c a l e p r e st a zi o ni di n at u r a a s si st e n zi al e g e stit e, si r a p p r e s e nt a c h e a n c h e n el 2 0 2 1 l a C a s s a 

h a i nt e s o e r o g a r e, i n a g gi u nt a ai r e gi mi di ai ut o o r di n ari, f o r m e di a u sili o st r a o r di n ari o i n 

f a v o r e d e gli i s critti c ol piti d all a p a n d e mi a. Di t ali mi s ur e, si off r e u n’ effi c a c e si nt e si d e s c ritti v a 

n ell a r el a zi o n e s ull a g e sti o n e.   

P e r f a r f r o nt e al f a b bi s o g n o i n a r g o m e nt o, n el bil a n ci o di p r e vi si o n e s o n o st ati st a n zi ati e u r o 

6 7. 9 4 5. 0 6 0, 0 0, d ei q u ali 5. 9 0 0. 0 0 0 ai s e n si d ell’ a rt. 1 4 d el ri c hi a m at o r e g ol a m e nt o vi g e nt e p e r 

s o st e g ni l e g ati a c al a mit à n at u r ali. L e d ett e ri s o r s e s o n o st at e c o m mi s ur at e s e c o n d o i c rit e ri 

s o p r a d ett ati, c o n p a r a m et r a zi o n e ai ri c a vi c o nt ri b uti vi r el ati vi all’ a n n o 2 0 1 9, el e m e nt o c h e n e 

s pi e g a l a c r e s cit a ri s p ett o a gli st a n zi a m e nti or di n a ri d el p r e c e d e nt e e s er ci zi o c h e e r a n o st ati 

c o m mi s u r ati i n r a gi o n e d e gli i ntr oiti c o nt ri b uti vi d el 2 0 1 8, a n n o c h e s c o nt a v a l’i ntr o d u zi o n e 

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     3 6    –



 

3 7 
C ort e d ei c o nti – R el a zi o n e C a s s a n a zi o n al e di p r e vi d e n z a e a s si st e n z a F or e n s e – e s e r ci zi o 2 0 2 1  

d ell’ e s o n e r o d al v er s a m e nt o d ei c o nt ri b uti mi ni mi o b bli g at o ri.  

P r o v vi d e n z e str a or di n a ri e s o n o st at e ri c o n o s ci ut e ai p r of e s si o ni sti c ol piti d al vi r u s n el p e ri o d o 

d a n o v e m b r e 2 0 2 0 a d a p ril e 2 0 2 1, n o n i n d e n ni z z ati n el p r e c e d e nt e e s e r ci zi o, i n c a s o di ri c o v e ri 

o s p e d ali e ri o i s ol a m e nt o s a nit a ri o, n o n c h é c o nt ri b uti ai s u p e r stiti di i s c ritti d e c e d uti. Si p r e ci s a 

c h e i f o n di p e r l’ a s si st e n z a 2 0 2 1 s o n o st ati i n p a rt e utili z z ati, s u s u g g e ri m e nt o d ei Mi ni st e ri 

vi gil a nti, p e r off rir e c o p e rt u r a all e d o m a n d e a s si st e n zi ali p e r i n d e n ni z zi ri c o n o s ci uti ai 

p r of e s si o ni sti ri c o v e r ati p e r C o vi d- 1 9 c o n c a r att e r e di g e n er alit à e s e n z a t etti di s p e s a s p e cifi ci 

ri m a st e i n e v a s e p e r c a r e n z a di c o p e rt u r a p e r olt r e 7 mili o ni di e u r o.  

N o n e r a, i nf atti, st at a c o n si d e r at a l e gitti m a l’ o p e r a zi o n e di p a g a m e nt o c o n i f o n di str a o r di n a ri 

a c c a nt o n ati p e r e m er g e n z e a p p o sit a m e nt e ri m pi n g u ati n ell o st e s s o e s e r ci zi o di utili z z o c o n l e 

e c o n o mi e s ui f o n di di a s si st e n z a d e gli a n ni p r e c e d e nti.  

N ell a i n di c at a di r e zi o n e, l’ E nt e h a di s p o st o u n a m a n o v r a di v ari a zi o n e c o m p e n s ati v a i n c o r s o 

d’ a n n o n ell’ a m bit o d el b u d g et a s si st e n zi al e, p o rt a n d o gli st a n zi a m e nti p e r c al a mit à n at u r ali 

d a e u r o 5. 9 0 0. 0 0 0 i ni zi ali a d e u r o 1 3. 0 3 4. 9 1 7.  

C o n ri g u a r d o all e pr e st a zi o ni di c a r att e r e or di n a ri o, l’ E nt e h a o ri e nt at o l a s u a a zi o n e v er s o 

f o r m e di a u sili o all a pr of e s si o n e ( c o nt ri b uti a c q ui sti di str u m e nti i nf o r m ati ci p e r st u di l e g ali; 

a s s e g n a zi o n e di b or s e di st u di o p e r l’ a c q ui si zi o n e di c o m p et e n z e s p e ci ali sti c h e) n o n c h é v e r s o 

s o st e g ni all a f a mi gli a ( b o r s e di st u di o p e r i fi gli st u d e nti u ni v e r sit a ri e p e r gli o rf a ni d e gli 

i s c ritti; c o nt ri b uti p er o s pit alit à i n c a s e di ri p o s o o i stit uti di l u n g o d e g e n z a).  

L a t a b ell a s e g u e nt e e s p o n e u n a si nt e si d ei c o sti p e r a s si st e n z a p o sti a c a ri c o d ell’ e s e r ci zi o 

s o st e n uti di sti nti p e r mi s ur e di a u sili o atti v at e f r a q u ell e c o n s e ntit e d all e n o r m e r e g ol a m e nt a ri, 

e s ui l o r o c o sti.   

 

T a b ell a 1 7 - Pr e st a zi o ni a s si st e n zi ali  

2 0 2 0  2 0 2 1 
 

V a r. %  
 

I n c a s o di bi s o g n o 6 4 5. 3 8 2  5 5 7. 0 0 0  - 1 3, 7 

A s o st e g n o d ell a f a mi gli a 5. 8 7 1. 5 0 0  5. 8 9 4. 0 0 0  0, 4 

A s o st e g n o d ell a s al ut e 2 6. 1 7 5. 7 0 0  2 8. 5 7 2. 0 0 0  9, 2 

A s o st e g n o d ell a p r of e s si o n e* 1 9. 8 6 4. 0 1 6  2 9. 8 8 2. 0 6 0  5 0, 4 

P e r s p e s e f u n e r a ri e 2. 9 5 6. 3 7 6  3. 0 4 0. 0 0 0  2, 8 

T ot al e 5 5. 5 1 2. 9 7 4  6 7. 9 4 5. 0 6 0 2 2, 4 

El a b or a zi o ne C orte c o nti s u d ati C ass a f ore nse   
* c o m pr e n d o n o i s o st e g ni str a or di n a ri p er c o vi d.  
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 3 8 
C ort e d ei c o nti – R el a zi o n e C a s s a n a zi o n al e di p r e vi d e n z a e a s si st e n z a F or e n s e – e s e r ci zi o 2 0 2 1 

 

C o m e p er il p a s s at o, l e v o ci di m a g gi o r rili e v o, i n e nt r a m bi gli e s er ci zi c o n si d er ati, ri g u a r d a n o 

i s o st e g ni all a s al ut e, e q u elli p e r l a p r of e s si o n e di c ui s o p r a si è d ett o.  

Si p r e ci s a c h e l’ E nt e q u a ntifi c a i c o sti i n b a s e all e d o m a n d e a s si st e n zi ali p r e v e n ut e e nt r o 

l’ e s e r ci zi o a n c h e s e a n c o r a i n f a s e di i str utt o ri a all a c hi u s u r a d el m e d e si m o.  

 

5. 3 G e sti o n e i n d e n nit à di m at er nit à  

L’ e r o g a zi o n e d ell’i n d e n nit à di m at e r nit à di c ui all a a b r o g at a l e g g e 1 1 di c e m b r e 1 9 9 0, n. 3 7 9, 

i s pir at a ai p ri n ci pi di c ui all a l e g g e 3 0 di c e m b r e 1 9 7 1, n. 1 2 0 4, e d al  s u c c e s si v o d e c r et o 

l e gi sl ati v o 2 6 m a r z o 2 0 0 1, n. 1 5 1 ( a rtt. 7 0 e s e g u e nti), fi n a n zi at a c o n c o nt ri b uti o b bli g at o ri di 

s c o p o, è ri m a st a n ell’ a n n o a s s o g g ett at a, n el ri s p ett o d el p ri n ci pi o d ell a s al v a g u a r di a d el 

n e c e s s a ri o e q uili b ri o t r a ri s or s e d e di c at e e p r e st a zi o ni e r o g at e, all a di s ci pli n a d ett at a d a v et u st e 

n o r m e r e g ol a m e nt a ri a nt e c e d e nti all e pi ù r e c e nti i n n o v a zi o ni di c ui all e cit at e n or m e 

p ri m a ri e 1 5 . L e di s p o si zi o ni i n a r g o m e nt o s o n o st at e a b r o g at e e s o stit uit e d a q u ell e c o nt e n ut e 

n el tit ol o VII ( art. 1 7- 2 0) d el n u o v o r e g ol a m e nt o d ell’ a s si st e n z a a p p r o v at o, c o m e d ett o, 

d efi niti v a m e nt e c o n d eli b er a d el C o mit at o d ei d el e g ati d el 1 9 l u gli o 2 0 2 3 e r e c e nt e m e nt e 

p e rf e zi o n at o c o n l’ a p p r o v a zi o n e mi ni st e ri al e, c o n p r e vi st a e nt r at a i n vi g o r e d al 1 ° g e n n ai o 

2 0 2 4.   

P e r l a c o r r e s p o n si o n e d ell e i n d e n nit à di m at e r nit à, e r o g a bil e a n c h e al p a d r e s e c o n d o q u a nt o 

st a bilit o d all a C o rt e c o stit u zi o n al e c o n s e nt e n z a n. 3 8 5 d el 1 9 8 5, l a C a s s a h a i stit uit o u n a 

c o nt ri b u zi o n e o b bli g at o ri a d e di c at a, ai s e n si d e gli a rtt. 7 8 e d 8 3 d el ri c hi a m at o d e c r et o 

l e gi sl ati v o  n. 1 5 1 d el 2 0 0 1, di mi s ur a v a ri a bil e i n c o n si d e r a zi o n e d ell e e si g e n z e di a s si c ur a r e 

u n a sit u a zi o n e di e q uili b ri o ri s p ett o all e p r e st a zi o ni e r o g at e. I n t al e otti c a, l’ e ntit à d el 

c o nt ri b ut o p o st o a c a ri c o d e gli i s c ritti, s e c o n d o q u a nt o st a bilit o d al C. d. a. c o n d eli b e r a zi o n e 

d ell’ 8 ott o b r e 2 0 1 5 i n r e c e pi m e nt o d ell e i n di c a zi o ni d ei Mi ni st e ri vi gil a nti, è fi s s at a 

a n n u al m e nt e d al C o n si gli o di a m mi ni st r a zi o n e s ull a b a s e d ell e ri s ult a n z e a c o n s u nti v o 

c o n s e g uit e n ell’ e s e r ci zi o p r e c e d e nt e i n t al e s e g m e nt o g e sti o n al e, c o n “ pr o ce di me nt o c h e 

preli mi n ar me nte c o nsi deri u n a sit u a zi o ne di e q uili bri o tr a c o ntri b uti, vers ati e prest a zi o ni assi c ur ate ”.  

 
1 5  Si tr att a d el r e g ol a m e nt o a d ott at o d al C o mit at o d ei d el e g ati n ell a s e d ut a d el 1 9 / 2 0 a p ril e 1 9 9 1 e a g gi or n at o c o n d eli b e r a i n 
d at a 1 7 a p ril e 1 9 9 8.   
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3 9 
C ort e d ei c o nti – R el a zi o n e C a s s a n a zi o n al e di p r e vi d e n z a e a s si st e n z a F or e n s e – e s e r ci zi o 2 0 2 1  

I n b a s e all e di s p o si zi o ni d el n u o v o r e g ol a m e nt o, è ri c o n o s ci ut a u n’i n d e n nit à di p at e r nit à c h e 

c o p r e i t r e m e si s u c c e s si vi all’ e v e nt o n el c a s o i n c ui l a m a d r e n o n n e a b bi a di ritt o, c o n 

fi n a n zi a m e nt o a c a ri c o d ei f o n di a s si st e n zi ali o r di n a ri. 

Si p r e ci s a c h e a p a rti r e d all’ e s e r ci zi o 2 0 0 9, a s e g uit o di a p p o sit a d eli b e r a zi o n e d el C o n si gli o 

di a m mi ni st r a zi o n e ( d el. 4 5 1 d el 2 0 0 8), l a C a s s a ri c o r r e ai b e n efi ci d ell a fi s c ali z z a zi o n e d e gli 

o n e ri s o ci ali p r e vi sti p e r il c o nt ri b ut o di m at e r nit à d all’ a rt. 7 8 d el d e c r et o l e gi sl ati v o 2 6 m a r z o 

2 0 0 1, n. 1 5 1. T al e s c elt a p o n e a c a ri c o d el bil a n ci o d ell o St at o o g ni si n g ol a i n d e n nit à di 

m at e r nit à e r o g at a d all a C a s s a fi n o all a c o n c o r r e n z a d ell’i m p o rt o st a bilit o a n n u al m e nt e 

d all’I n p s p e r p r e st a zi o ni r el ati v e all’ a st e n si o n e o b bli g at o ri a. N e c o n s e g u e c h e il c o nt ri b ut o 

o b bli g at o ri o ri c hi e st o a gli i s critti è d e sti n at o a c o p ri r e l e i n d e n nit à di m at e r nit à e r o g at e 

a n n u al m e nt e, al n ett o d ei b e n efi ci di fi s c ali z z a zi o n e c o nt e m pl ati d al ri c hi a m at o a rt. 7 8, il c ui 

i m p o rt o r e st a a c a ri c o d el bil a n ci o d ell o St at o.  Il c o ntri b ut o o b bli g at ori o i n ar g o m e nt o p e r 

l’ a n n o 2 0 2 1, d o v ut o d a i s c ritti e p e n si o n ati atti vi, è st at o fi s s at o i n e ur o 8 1, 5 2 c o n d eli b er a zi o n e 

d el C. d. a. n. 3 4 1 d el 1 8 m a g gi o 2 0 2 1 c o n t e r mi ni di v e r s a m e nt o p r o r o g ati, a tit ol o di 

a g e v ol a zi o n e st r a or di n a ri a e m e r g e n zi al e, al 3 1 di c e m b r e d ell’ a n n o 2 0 2 1 ( e u r o 9 5, 3 9 n el 2 0 2 0).   

L a t a b ell a c h e s e g u e ri p o rt a i n s eri e st o ri c a tri e n n al e i d ati r el ati vi al n u m er o d ell e i n d e n nit à 

c o n c e s s e, il r el ati v o i m p o rt o c o m pl e s si v o e q u ell o c or ri s p o n d e nt e all a m e di a s e m pli c e d ei 

t r att a m e nti c o r ri s p o sti, c o m e c al c ol at o s ull a b a s e d ell e i nf or m a zi o ni i n atti.  Si t e n g a, p e r altr o, 

p r e s e nt e c h e l a mi s ur a d ell e i n d e n nit à è fi s s at a i n r a gi o n e d ell’ 8 0 p e r c e nt o d ei 5 / 1 2 d el r e d dit o 

p r of e s si o n al e I r p ef n ett o p r o d ott o n el s e c o n d o a n n o c h e p r e c e d e il v e rifi c a r si d ell’ e v e nt o. I n 

o g ni c a s o l’i n d e n nit à mi ni m a n o n p u ò e s s e r e i nf e ri or e a q u ell a st a bilit a d all e t a b ell e I N P S 

d ell’ a n n o d el p a rt o.  

 

T a b ell a 1 8 – I n d e n nit à di m at er nit à  

A n n o  Pr o v v e di m e nti  V a r. % 
I m p ort o 
T ot al e 

V a r. % 
I m p ort o 
M e di o 

V a r. %  

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

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

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

El a b or a zi o ne C orte c o nti s u d ati C ass a F o re nse.  

 

 

Q u a nt o a gli e q uili b ri d ell a g e sti o n e, si r a p p r e s e nt a di s e g uit o il s al d o c o n s e g uit o n e gli e s er ci zi 

all’ e s a m e e n el p r e c e d e nt e e s er ci zi o 2 0 2 0.  
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 4 0 
C ort e d ei c o nti – R el a zi o n e C a s s a n a zi o n al e di p r e vi d e n z a e a s si st e n z a F or e n s e – e s e r ci zi o 2 0 2 1 
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4 1 
C ort e d ei c o nti – R el a zi o n e C a s s a n a zi o n al e di p r e vi d e n z a e a s si st e n z a F or e n s e – e s e r ci zi o 2 0 2 1  

T a b ell a 1 9 – S al d o g e sti o n e i n d e n nit à di m at er nit à.   

  2 0 2 0  2 0 2 1 
 

V a r. %  
 

C o nt ri b uti di m at er nit à  3 1. 4 7 8. 7 7 5  2 6. 5 9 7. 3 6 5  - 1 5, 5 
N otifi c a di r ett a  2 3. 7 4 2. 3 6 4  2 0. 3 7 1. 8 0 5  - 1 4, 2 

Ri m b or si I n p s  7. 7 3 6. 4 1 0  6. 2 2 5. 5 6 0  - 1 9, 5 

S o p r a v v e ni e n z e atti v e  0  0  0, 0  

I n d e n nit à di m at e r nit à  2 5. 9 0 3. 2 4 8  2 4. 7 6 1. 9 7 5  - 4, 4 

S al d o  5. 5 7 5. 5 2 7  1. 8 3 5. 3 9 0  - 6 7, 1 
El a b or a zi o ne C orte dei c o nti  s u  d ati C ass a F o re nse   
 

 

C o m e si ril e v a d all e t a b ell e, l a s p e s a p er l’i n d e n nit à di m at er nit à pr e s e nt a u n a n d a m e nt o i n 

t e n d e n zi al e c o ntr a zi o n e c o er e nt e e u n mi n or n u m er o di pr o v v e di m e nti di a m mi s si o n e a fr ui zi o n e.  

Gli i m p orti d ei c o ntri b uti a n n ui, c h e v e n g o n o p o sti i n ri s c o s si o n e a s c a d e n z e pr e d et er mi n at e 

( u s u al m e nt e e ntr o il 3 0 s ett e m br e e, c o m e d ett o, p er il 2 0 2 0 e ntr o il 3 0 di c e m br e), s o n o r e gi str ati i n 

c o nt a bilit à s e c o n d o il pri n ci pi o di c o m p et e n z a e c o n o mi c a, c o m e q u elli d ei ri m b or si att e si d all o 

St at o, c h e v e n g o n o c al c ol ati d a gli Uffi ci c o m p et e nti.  

Il s al d o t r a g ettit o c o nt ri b uti v o e o n eri p e r i n d e n nit à c o r ri s p o st e n ell‘ e s e r ci zi o c o nti n u a a 

p r e s e nt a r e u n m a r gi n e p o siti v o, a n c o r c h é m e n o a c c e nt u at o ri s p ett o al p a s s at o e s e r ci zi o, i n 

r a gi o n e d ell’ ult eri or e ri d u zi o n e d el c o nt ri b ut o d e di c at o. N o n e m er g e i n atti l a d e sti n a zi o n e 

i m p r e s s a a t al e s al d o, c h e a d a v vi s o d ell a S e zi o n e a n d r e b b e a c c a nt o n at o p er il c o n s e g ui m e nt o 

d e gli s c o pi d ell a g e sti o n e i n a r g o m e nt o, att e s a l a n at u r a vi n c ol at a d ei c o nt ri b uti d ai q u ali è 

s o st a n zi al m e nt e f or m at o.   

 

5. 4 S al d o d ell a g e sti o n e pr e vi d e n zi al e e a s si st e n zi al e   

C o m e di c o n s u et o, si e s p o n e di s e g uit o il ri s ult at o d ell a g e sti o n e i stit u zi o n al e c a r att e ri sti c a, c o n s e g uit o 

d all a C a s s a n e gli e s e r ci zi e s a mi n ati, i n r aff r o nt o c o m p a r ati v o c o n i d ati d el 2 0 2 0, a d ati c o nt a bili. T al e 

v al or e e s p ri m e l a diff e r e n z a f r a il t ot al e d ell e e nt r at e c o nt ri b uti v e i s c ritt e i n bil a n ci o e q u ell o d ell e s p e s e 

p er o n e ri p r e vi d e n zi ali e d a s si st e n zi ali e s e r v e a mi s u r a r e il gr a d o c o m pl e s si v o di e q uili b ri o d ell e d u e 

c o m p o n e nti f o n d a m e nt ali d ell a g e sti o n e st e s s a.  
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T a b ell a 2 0 – S al d o g e sti o n e pr e vi d e n zi al e e a s si st e n zi al e  

  2 0 2 0  2 0 2 1 
 

V a r. %  
 

T ot al e e nt r at e c o ntri b uti v e  1. 8 3 5. 3 4 1. 5 1 9  1. 8 3 6. 4 9 8. 5 4 3  0, 1 

T ot al e s p e s e p e r p r e st a zi o ni p r e vi d e n zi ali e a s si st e n zi ali*  9 5 5. 6 0 5. 5 5 3  9 8 7. 2 4 3. 2 9 8  3, 3 

S al d o  8 7 9. 7 3 5. 0 6 6  8 4 9. 2 5 5. 2 4 5  - 3, 5 

i n di c e di c o p e rt u r a  1, 9 1, 8  - 
El a b or a zi o ne C orte c o nti s u d ati C ass a f ore nse * il t ot ale c o m p re n d e a n c he le v o ci d el c o nt o e c o n o mi c o “li q ui d a zi o ne i n c a pit ale ” e l a v o ce 
“ c o nt ri b uti d a ri m b ors are ” 

 

 

Gli i n di ci di c o p e rt u r a s e g n a n o u n a l e g g e r a fl e s si o n e f r a l e d u e a n n u alit à c o n si d er at e m a s o n o 

p o siti vi.  

I d etti a n d a m e nti s o n o s pi e g ati d all’ E nt e i n n ot a i nt e gr ati v a e n ell’ e s a m e d e gli s c o st a m e nti 

n e g ati vi d all e p r e vi si o ni att u a ri ali, p er l a c ui di s a mi n a si ri m a n d a a s p e cifi c o p a r a g r af o d el 

p r e s e nt e r ef e rt o.   
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6. G E S TI O N E D E L P A T RI M O N I O E D EI C R E D I TI 

6. 1 Gli i n v e sti m e nti e l a c o m p o si zi o n e d e gli a s s et  p atri m o ni ali   

Ci r c a l’ atti vit à di i n v e sti m e nt o d ell a li q ui dit à c o n p r o d u zi o n e di utili a c o p e rt ur a d ell e 

ri v al ut a zi o ni e d a p r ot e zi o n e d el c a pit al e v er s at o d a gli i s critti c o n d ott a d all a C a s s a, n o n si 

ril e v a n o n ell’ e s e r ci zi o c o n si d e r at o p r ofili di n o vit à s ul pi a n o o r g a ni z z ati v o e g e sti o n al e.  

L e st r at e gi e di i n v e sti m e nt o s o n o d e ci s e d al C o n si gli o di a m mi ni st r a zi o n e, c o n p e ri o di ci 

a g gi or n a m e nti b a s ati s ull’ a n ali si d e gli a n d a m e nti d ei m e r c ati d ei c a pit ali e c o n d ott e d a 

a p p o sit a st r utt u r a o p e r ati v a i nt e r n a ( Uffi ci o i n v e sti m e nti). 

Si ri c or d a c h e l a F o n d a zi o n e, p u r a v e n d o a v vi at o d a t e m pi o r m ai ri s al e nti u n’i ni zi ati v a i nt e s a 

a r e g ol a m e nt a r e p ri n ci pi e c rit e ri d ell a p oliti c a di i n v e sti m e nt o, n o n di s p o n e di di s p o si zi o ni 

n o r m ati v e d e di c at e l a c ui a d o zi o n e, q u e st a C o rt e, c o m e n ei p r e c e d e nti r ef e rti, t o r n a a 

s oll e cit a r e. Si è d ot at a, p e r ò, di u n m o d ell o di asset li a bilit y m a n a ge me nt ( A L M) p e r l e a n ali si d el 

ri s c hi o di asset all o c ati o n  e p e r l a pi a nifi c a zi o n e str at e gi c a d e gli i n v e sti m e nti, c h e è a g gi or n at o 

p e ri o di c a m e nt e.  

Si r a m m e nt a, alt r e sì, c h e d ett o s e g m e nt o g e sti o n al e è a s s o g g ett at o a c o nt r oll o e x art. 1 4 d el 

d e c r et o-l e g g e 6 l u gli o 2 0 1 1, n. 9 8, c o n v ertit o c o n m o difi c a zi o ni d all a l e g g e 1 5 l u gli o 2 0 1 1, n. 

1 1 1, d ell a C o m mi s si o n e di vi gil a n z a s ui f o n di p e n si o n e ( C O VI P) e c h e l a C a s s a n o n di s p o n e di 

u n a di s ci pli n a r e g ol a m e nt a r e di t al e atti vit à, ri m e s s a all e s c elt e di i n di ri z z o d el C o n si gli o di 

a m mi ni st r a zi o n e.  

L’ E nt e, oltr e all a ri c hi a m at a st r utt ur a t e c ni c a di s u p p o rt o n ell a atti vit à di i n v e sti m e nti, è d ot at o 

a n c h e di u n s e r vi zi o di ris k a d vis or, affi d at o a s o g g ett o e st er n o s el e zi o n at o c o n g ar a. 

L a c o m p o si zi o n e d el p at ri m o ni o è ill u str at a i n d ett a gli o i n bil a n ci o, c o n a n ali si d ell’ a n d a m e nt o 

d ei r e n di m e nti ott e n uti e p u b bli c at a i n e str att o s ul sit o i stit u zi o n al e d ell’ E nt e. 

Si p r e ci s a c h e l a C a s s a n o n g e sti s c e di r ett a m e nt e b e ni i m m o bili a d u s o n o n st r u m e nt al e, s e n o n 

p e r v al ori e r e n di m e nti mi ni mi. L a g r a n p art e d el p at ri m o ni o è q ui n di i n v e stit a i n tit oli a zi o n a ri 

e d o b bli g a zi o n a ri e d i n f o n di di i n v e sti m e nt o.  

L’ atti vit à di i n v e sti m e nt o e di si n v e sti m e nt o c h e h a d et e r mi n at o l a c o n si st e n z a di p o rt af o gli o 

c o nt a bili z z at a i n bil a n ci o al t er mi n e d ell’ e s e r ci zi o 2 0 2 1 è c o n p r e ci si o n e d e s c ritt a i n n ot a 

i nt e g r ati v a, c o n rif e ri m e nt o n o n s ol o all e li n e e st r at e gi c h e c h e l’ h a n n o i m p r o nt at a m a a n c h e 

all e si n g ol e o p e r a zi o ni di a c q ui st o e v e n dit a di tit oli e f o n di d eli b er at e d al C o n si gli o di 
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a m mi ni st r a zi o n e i n c or s o d’ a n n o. M a n c a, t utt a vi a, l a c o n s u et a a n ali si d ell a c o m p o si zi o n e d el 

p o rt af o gli o p e r cl a s si all o c ati v e c o n v al ut a zi o n e att u ali z z at a a v al ori di m er c at o e d e c o n o mi ci.  

N o n si ri s c o nt r a n o i n atti v al ut a zi o ni p u nt u ali rif e rit e al li v ell o di ri s c hi o sit à d e gli i ntr a p r e si 

i n v e sti m e nti, al di l à d ei si nt eti ci d elt a di r e n di m e nt o e d el t a s s o di v ol atilit à.  

L’ E nt e h a p o st o i n e s s e r e m olt e pli ci e a rti c ol at e o p e r a zi o ni, d ell e q u ali v e n g o n o i n di c at e l e s ol e 

i m m e di at e ri c a d ut e p o siti v e i n t e r mi ni r e n di m e nti e q u ell e n e g ati v e i n t e r mi ni fi s c ali, s e n z a 

e s p o r r e a p pr e z z a m e nti p u nt u ali i n o r di n e all e c o n n ot a zi o ni pr u d e n zi ali p r o p ri e d e gli 

i n v e sti m e nti d ell e c a s s e p r e vi d e n zi ali.   

S ul p u nt o, n o n si p u ò n o n ri c hi a m a r e l’ att e n zi o n e s ull e fi n alit à i stit u zi o n ali s ott e s e all e atti vit à 

di i n v e sti m e nt o di c o m p et e n z a, c h e v a n n o att e nt a m e nt e fi n ali z z at e all a c o p e rt ur a d ell e 

p a s si vit à d a d e bit o p e n si o ni sti c o f ut u r o e n o n p o s s o n o ri s p o n d e r e a st r at e gi e a v e nti m e r e 

c o n n ot a zi o ni s p e c ul ati v e di b r e v e p eri o d o.  

Ci ò p o st o, p e r c o m pl et e z z a si e vi d e n zi a c h e l e li n e e str at e gi c h e c h e h a n n o i s pi r at o l e s c elt e 

d e gli a m mi ni st r at o ri, s o n o e s p o st e n ell a r el a zi o n e s ull a g e sti o n e a c or r e d o d el bil a n ci o 2 0 2 1.  

Di s e g uit o, si ri p o rt a l a c o m p o si zi o n e d el p o rt af o gli o d ell a C a s s a a v al ori c o nt a bili, n ell a 

p ri n ci p al e diff e r e n zi a zi o n e f r a i n v e sti m e nti d el c o m p a rt o i m m o bili a r e ( re al est ate ) e d el 

c o m p a rt o m o bili a r e, l a c ui v a ri a a rti c ol a zi o n e è e s p o st a n ei p a r a g r afi s u c c e s si vi. 

 

T a b ell a 2 1 - C o m p o si zi o n e a s s et p atri m o ni ali p er m a cr o - c o m p arti.  
 C o m p a rt o i m m o bili ar e *  C o m p art o m o bili ar e * *  T ot al e 

2 0 2 0 1. 6 7 2. 0 0 6. 2 1 5  1 0. 6 0 7. 6 2 0. 1 0 5  1 2. 2 7 9. 6 8 6. 3 2 0  

2 0 2 1 1. 7 6 3. 1 7 6. 2 2 2  1 1. 9 5 7. 7 3 0. 7 3 3  1 3. 7 2 0. 9 0 6. 9 5 5  

El a b or a zi o ne C orte c o nti s u d ati bil a n ci o C as a F ore nse 
* Es cl u si i m m o bili i n g esti o ne dirett a a n c he p er l a q u ot a mi ni m a n o n a d us o str u me nt ale. 

** C o m p re n d e le i m m o bili z z a zi o ni fi n a n zi arie, al nett o di q uelle i m m o bili ari e le atti vit à fi n a n zi arie is critte all’ atti v o cir c ol a nt e ( d ati al 

nett o dei f o n di di s v al ut a zi o ne).   

 

 

Ai d etti b e ni v a n n o a g gi u nti gli i m m o bili n o n str u m e nt ali i n g e sti o n e di r ett a, v al o ri z z ati al 

c o st o i n e u r o 2. 5 5 1. 9 0 4, 4 3, al l or d o d e gli a m m o rt a m e nti, e d i n e u r o  1. 5 0 6. 9 7 8 al n ett o d ei 

m e d e si mi, c h e p r o d u c o n o ri c a vi d a c a n o ni di l o c a zi o n e di p o c o s u p eri o ri a 1 0 0 mil a e u r o a n n ui. 

T ali v al ori n o n h a n n o s u bit o al c u n a v a ri a zi o n e t r a il 2 0 2 0 e il 2 0 2 1.  
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6. 1. 1 P atri m o ni o i m m o bili ar e e i n v e sti m e nti i n dir etti i n b e ni i m m o bili  

P o st o q u a nt o s o p r a i n t e r mi ni g e n e r ali, v a d ett o c h e l a C a s s a n o n eff ett u a di r ett a m e nt e 

i n v e sti m e nti i n b e ni i m m o bili, a v e n d o o pt at o fi n d al 2 0 1 4 p er il c o nf e ri m e nt o d ei p r o p ri c e s piti 

a d u n F o n d o di i n v e sti m e nt o i m m o bili a r e c hi u s o ( d e n o mi n at o Ci c er o n e), al c ui p at ri m o ni o 

p a rt e ci p a a n c h e c o n ri s o r s e li q ui d e e c h e a p a rti r e d al 2 0 2 0 è st at o tr a sf o r m at o d a f o n d o m o n o-

c o m p a rt o a f o n d o m ulti- c o m p a rt o, c o m e m e gli o ill u st r at o pi ù a v a nti.  

P e r q u ell o c h e q ui o c c u p a, v a e vi d e n zi at o c h e p er eff ett o di t al e s c elt a, n ell a c o m p o si zi o n e d el 

p at ri m o ni o d ell’ E nt e i b e ni i m m o bili i n g e sti o n e di r ett a - c o nt a bili z z ati i n bil a n ci o al c o st o di 

a c q ui st o e d al n ett o di a m m ort a m e nti 1 6  e mi gli o ri e c a pit ali z z a bili f r a l e i m m o bili z z a zi o ni 

m at e ri ali s e c o n d o i p ri n ci pi c o nt a bili ci vili sti ci, di v e r s a m e nt e d a q u a nt o a v v e ni v a i n p a s s at o - 

p r e s e nt a n o u n’i n ci d e n z a li mit at a c o n v al o ri t e n d e n zi al m e nt e st ati ci, c o m e e vi d e n zi at o d ai d ati 

ri p o rt ati n ell a t a b ell a s ott o st a nt e.  

 

T a b ell a 2 2 – B e ni i m m o bili i s critti fr a l e i m m o bili z z a zi o ni m at eri ali ( v al or e al c o st o).  
  2 0 2 0  2 0 2 1 

V al or e c o nt a bil e al c o st o f a b bri c ati i n g e sti o n e di r ett a *  5 3. 0 8 6. 0 0 8  5 3. 0 8 6. 0 0 8  
 Di c ui    

I m m o bili a d u s o str u m e nt al e  5 0. 5 3 4. 1 0 3  5 0. 5 3 4. 1 0 3  
% s ul t ot al e  9 5, 2  9 5, 2  

I m m o bili a r e d di t o 2. 5 5 1. 9 0 4  2. 5 5 1. 9 0 4  
% s ul t ot al e  4, 8  4, 8  

El a b or a zi o ne C orte c o nti s u d ati C ass a f ore nse  
* V al ore l or d o a m m ort a me nti. Il v al ore c o nt a bile al nett o d e gli a m m ort a me nti is critti a c o nt o e c o n o mi c o i n mis ur a i d e nti c a di e ur o 
1. 1 3 1 7 5 1, 6 2, è ris p etti v a me nt e p ari a e u r o 1 7. 5 2 2. 0 9 8  nel 2 0 2 1 e a d e ur o 1 8. 6 3 5. 8 5 0 nel 2 0 2 0.  

 

 

I n m a g gi o r d ett a gli o, si e vi d e n zi a c h e i f a b b ri c ati i nt e st ati all a C a s s a s o n o i n p r e v al e n z a 

a di biti a d utili z z o di r ett o q u ali s e di di uffi ci e st r utt u r e t e c ni c h e e c h e n el c o r s o d el 2 0 2 1 l’ E nt e 

n o n h a a c q ui st at o n u o vi i m m o bili c o n t ali fi n alit à, el e m e nt o c h e d et e r mi n a l a s o st a n zi al e 

i n v a ri a n z a di q u e st a c o m p o n e nt e d el p at ri m o ni o i n g e sti o n e di r ett a1 7 . 

 

 
1 6  Gli i m m o bili di c ui t r att a si s o n o t utti a m m o rti z z ati a q u ot e a n n u e c o st a nti d el 3 p e r c e nt o, s e c o n d o i c o effi ci e nti i n di c ati 
n el d e c r et o M ef 3 1 di c e m b r e 1 9 8 8. I n p r e c e d e n z a, gli a m m o rt a m e nti v e ni v a n o r a p p r e s e nt ati s e p a r at a m e nt e a c o nt o, r e d att o 
a s e zi o ni c o nt r a p p o st e, i n d e r o g a all e di s p o si zi o ni d el d.l g s. n. 1 2 7 d el 1 9 9 1, c h e n e p r e v e d e l a d et r a zi o n e di r ett a m e nt e d al 
c al c ol o d el v al o r e d el b e n e.  Il f o n d o di a m m o rt a m e nt o n el 2 0 2 1 è p a ri a d e u r o 3 4. 5 1 8. 9 8 3. a f r o nt e di q u ell o di 3 4. 4 3 2. 1 5 8 d el 

2 0 1 9.  
1 7  I b e ni di p r o p ri et à i n g e sti o n e di r ett a n o n utili z z ati p e r fi n alit à st r u m e nt ali c o n si st o n o i n al c u ni l o c ali c o m m e r ci ali siti 
n ell o st a bil e c h e o s pit a l a s e d e st o ri c a d ell a C a s s a i n R o m a e i n u n c e s pit e di c ui n o n è s p e cifi c at a l a v o c a zi o n e d’ u s o sit o i n 
N a p oli. 
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T a b ell a 2 3 – B e ni i m m o bili i s c ritti fr a l e i m m o bili z z a zi o ni m at eri ali ( v al or e c o nt a bil e n ett o  
a m m ort a m e nti )  

  2 0 2 0  2 0 2 1 
 

V a r. %  
 

V al or e c o nt a bil e n ett o a m m ort a m e nti d ei f a b b ri c ati i n g e sti o n e 
di r ett a  

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

 Di c ui     

I m m o bili a d us o st r u m e nt ale  1 7. 0 7 2. 9 8 8  1 6. 0 1 5. 1 2 1  - 6, 2 

% s ul t ot al e  9 1, 5 2  9 1, 4 0  - 0, 1 

I m m o bili a re d dit o 1. 5 8 0. 8 6 2  1. 5 0 6. 9 7 7  - 4, 7 

% s ul t ot al e  8, 5  8, 6  1, 2  
El a b or a zi o ne C orte c o nti s u d ati C ass a f ore nse 

 

 

V a r a m m e nt at o c h e l’ E nt e a n n o v e r a f r a i c e s piti st r u m e nt ali a n c h e Vill a C a r mi g n a ni i n 

C oll e s al v etti, b e n e st o ri c o ri c e v ut o i n e r e dit à e c h e, n ell e m o r e d ell e p r o c e d u r e di 

c o nf e ri m e nt o al F o n d o Ci c e r o n e d eli b e r at e d all’ E nt e e d i n c o r s o n e gli a n ni c o n si d e r ati, o s pit a 

i n al c u ni l o c ali il c e nt r o i nf o r m ati c o di s a st er r e c o v e r y. Si t r att a di i m m o bil e c h e l’ E nt e n o n è 

a n c o r a ri u s cit o a di s m ett e r e, c o m e riti e n e di f a r e, p u r a v e n d o ri c e v ut o il r el ati v o n ull a o st a 

n el 2 0 1 8 d a p a rt e d el C o mit at o R e gi o n al e P at ri m o ni o C ult u r al e ( C O R E P A C U) d ell a T o s c a n a 

ai s e n si d e gli a rtt. 5 5 e s e g u e nti d el d e cr et o l e gi sl ati v o n. 4 2 d el 2 0 0 4. I n atti si rif e ri s c e c h e, 

n ell e m o r e d el c o nf e ri m e nt o all a g e sti o n e d el F o n d o Ci c e r o n e, l’ E nt e h a v a gli at o al c u n e 

m a nif e st a zi o ni di i nt e r e s s e p e r l a v e n dit a o l a l o c a zi o n e d el c o m pl e s s o i m m o bili a r e, 

p r e n d e n d o i n c o n si d e r a zi o n e n. 4 p r o p o st e i nt e s e t utt e a d utili z z a r e il b e n e p e r atti vit à di 

rili e v o s o ci o a s si st e n zi al e. N el 2 0 2 2, il C o n si gli o di a m mi ni st r a zi o n e, p r e vi o c o nf r o nt o c o n il 

C o m u n e di C oll e s al v etti, “ h a rit e n ut o pi ù i d o n e a e c o n v e ni e nt e ” l a p r o p o st a p r o g ett u al e 

a v a n z at a d a u n a O nl u s p e r l a g e sti o n e di u n a st r utt u r a t e r a p e uti c a p e r l a c ur a di di p e n d e n z e 

d a s o st a n z e p at ol o gi c h e, s ott o s c ri v e n d o c o n l a st e s s a u n c o nt r att o di l o c a zi o n e a d u n c a n o n e 

di e u r o 5 5. 0 0 0 a n n ui.  

I b e ni di p r o p ri et à i n g e sti o n e di r ett a n o n utili z z ati p e r fi n alit à st r u m e nt ali c o n si st o n o i n 

al c u ni l o c ali c o m m e r ci ali siti n ell o st a bil e c h e o s pit a l a s e d e st o ri c a d ell a C a s s a i n R o m a e i n 

u n c e s pit e di c ui n o n è s p e cifi c at a l a v o c a zi o n e d’ u s o sit o i n N a p oli. Ri g u a r d o a gli i nt r oiti 

ri c a v ati d ai m e d e si mi, si f o r m ul a ri s e r v a di a p p r of o n di m e nti s p e cifi ci i n li n e a di c o nti n uit à 

n el p r o s si m o r ef e rt o a n n u al e d ell a S e zi o n e. C o m e d ett o, l a c o n si st e n z a d ei d etti i m m o bili n o n 

h a s u bit o v a ri a zi o ni n el c o r s o d el 2 0 2 0 e d è pi utt o st o c o nt e n ut a.  

Gli a n d a m e nti d el v al o r e c o nt a bil e di t al e c o m p o n e nt e d ell a g e sti o n e p at ri m o ni al e, t r a il 2 0 2 0 
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4 7 
C ort e d ei c o nti – R el a zi o n e C a s s a n a zi o n al e di p r e vi d e n z a e a s si st e n z a F or e n s e – e s e r ci zi o 2 0 2 1  

e d il 2 0 2 1, si d e v o n o, p e rt a nt o, i n p r e v al e n z a all e o p e r a zi o ni di a c q ui st o e di s mi s si o n e di q u ot e 

di f o n di e di c e rtifi c ati i m m o bili a ri, c o n l e v a ri a zi o ni c o nt a bili z z at e i n a p p o sit a v o c e d ell o st at o 

p at ri m o ni al e f r a l e i m m o bili z z a zi o ni fi n a n zi a ri e. Al ri g u a r d o si p r o p o n e l a s e g u e nt e t a b ell a di 

si nt e si.  

 

T a b ell a 2 4 – I n v e sti m e nti i m m o bili ari i n g e sti o n e di r ett a e d i n dir ett a  

  2 0 2 0  2 0 2 1 
 

V a r. %  
 

F a b b ri c ati a r e d dit o   1. 5 8 0. 8 6 2  1. 5 0 6. 9 7 7  - 4, 7 

F o n di e c e rtifi c ati i m m o bili a ri 1. 6 7 2. 0 0 6. 2 1 4  1. 7 6 3. 1 7 6. 2 2 2  5, 5 

di c ui F o n d o Ci c er o ne  1. 2 8 9. 9 4 6. 8 5 8  1. 2 8 9. 9 4 6. 8 5 8  0, 0 

T ot al e i n v e sti m e nti i m m o bili a ri( A) 1. 6 7 3. 5 8 7. 0 7 6  1. 7 6 4. 6 8 3. 1 9 9  5, 4 

T ot al e Atti v o ( B) 1 4. 3 4 2. 8 7 6. 2 8 2  1 5. 7 6 6. 6 6 6. 1 4 4  9, 9 

I n ci d e n z a p e r c. A / B 1 1, 6 7  1 1, 1 9  - 4, 1 

El a b or a zi o ne C orte c o nti s u d ati C ass a f ore nse   

 

 

Il v al o r e d e gli i n v e sti m e nti i m m o bili a ri i n di r etti è di g r a n l u n g a pi ù si g nifi c ati v o e p r e s e nt a 

a n d a m e nti i n c r e s cit a n el bi e n ni o i n e s a m e, d ati d al s al d o al g e b ri c o f r a f o n di c h e p r e s e nt a n o 

v al o ri mi gli o r ati vi e f o n di i n d e c r e m e nt o.  

L a m a g gi o r p a rt e d ei v al o ri i s c ritti i n q u e st a v o c e d ell o st at o p at ri m o ni al e, f r a l e 

i m m o bili z z a zi o ni fi n a n zi a ri e, è rif e rit a al F o n d o Ci c e r o n e, c h e d a s ol o è v al o ri z z at o i n mi s u r a 

di e u r o 1. 2 8 9. 9 4 6. 8 5 8, i n v a ri at a ri s p ett o al d at o d ei p r e c e d e nti e s e r ci zi.  L a g e sti o n e d el f o n d o, 

i nt e r a m e nt e i n tit ol a rit à d ell a C a s s a al 3 1 di c e m b r e 2 0 2 1, è affi d at a a d u n a s o ci et à di g e sti o n e 

d el ri s p a r mi o s el e zi o n at a c o n g a r a. S ull a r e g ol a m e nt a zi o n e d el f o n d o, c h e r a p p r e s e nt a p er 

v al o r e l a p ri n ci p al e m o d alit à di g e sti o n e i n di r ett a d el p at ri m o ni o i m m o bili a r e c h e f a c a p o 

all a C a s s a, si s off e r m a n o a m pi a m e nt e t a nt o l a r el a zi o n e s ull a g e sti o n e t a nt o l a n ot a 

i nt e g r ati v a. Al ri g u a r d o, si ri c o r d a c h e l a F o n d a zi o n e gi à a fi n e 2 0 1 8 ( d eli b e r a C. d. a. i n d at a 

6 di c e m b r e) a v e v a  d eli b e r at o l’i n c r e m e nt o d el p at ri m o ni o d el F o n d o fi n o a d 1, 4 mili o ni e 

c h e n el 2 0 1 9 h a st a bilit o di m o difi c a r e il F o n d o i n a r g o m e nt o d a m o n o a m ulti c o m p a rt o, 

t r a sf o r m a n d o n e l a st r utt u r a c o n a p p o sit e m o difi c h e r e g ol a m e nt a ri i n t al s e n s o f o r m ali z z at e 

n el g e n n ai o 2 0 2 0, c h e h a n n o d at o a v vi o a d u n c o m pl e s s o p r o c e s s o di t r a sf o r m a zi o n e p e r f a si, 

a v vi at o n el c o r s o d el 2 0 2 1 e p o rt at o a c o m pi m e nt o n el 2 0 2 2. Siff att a i ni zi ati v a, s e c o n d o 

q u a nt o di c hi a r at o i n atti, è st at a i s pi r at a n o n s ol o d a fi n alit à di a u m e nt o d ell’ effi ci e n z a 

g e sti o n al e d el F o n d o, m a a n c h e d a q u ell a di ri q u alifi c a r e l’ atti vit à di i n v e sti m e nt o s e c o n d o 
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 4 8 
C ort e d ei c o nti – R el a zi o n e C a s s a n a zi o n al e di p r e vi d e n z a e a s si st e n z a F or e n s e – e s e r ci zi o 2 0 2 1 

p ri n ci pi di s o st e ni bilit à i nt e r n a zi o n al e, n ell a s p e ci e i nt e s e a s e g ui r e l’ e v ol u zi o n e d el m e r c at o 

r e si d e n zi al e i n t e r mi ni di h o usi n g s o ci al e , i n di ri z z at a al s o d di sf a ci m e nt o n o n s ol o di bi s o g ni 

a bit ati vi m a a n c h e di r el a zi o ni di c o m u nit à e di s e r vi zi c o n s p a zi d e di c ati.  

I n e st r e m a si nt e si, l a m o difi c a d el F o n d o mi r a all a diff e r e n zi a zi o n e d e gli i n v e sti m e nti i n t r e 

c o m p a rti, ri st r utt u r a n d o n e il p at ri m o ni o. 

L a st r utt u r a d el F o n d o Ci c e r o n e al t e r mi n e d el 2 0 2 1 c o n st a di u n C o m p a rt o 1, c a r att e ri z z at o 

c o m e f o n d o di i n v e sti m e nt o i m m o bili a r e di ti p o c hi u s o i nt e r a m e nt e di p r o p ri et à d ell a C a s s a 

e o p e r a nt e n ell’ a c q ui st o di i m m o bili a d u s o di v e r s o d a q u ell o r e si d e n zi al e all’ e st e r o, e di u n 

C o m p a rt o 2, p a rt e ci p at o d al C o m p a rt o 1 e d e di c at o all’ a c q ui st o di i m m o bili a d u s o 

r e si d e n zi al e all o c ati i n It ali a.  

Il C o m p a rt o 3, c h e r a p p r e s e nt a l a f a s e fi n al e d ell’ o p e r a zi o n e di ri st r utt u r a zi o n e, è a s u a v olt a 

p a rt e ci p at o di r ett a m e nt e d ai f o n di 1 e 2 e q ui n di i n di r ett a m e nt e d all a C a s s a e d è fi n ali z z at o 

p a ri m e nti all’ a c q ui st o di i m m o bili n o n r e si d e n zi ali m a all o c ati i n t e r rit o ri o it ali a n o.  

I n n ot a i nt e g r ati v a si rif e ri s c e c h e il f o n d o Ci c e r o n e n ell a st r utt u r a m ultif u n zi o n e s o p r a 

i n di c at a h a i ni zi at o a d o p e r a r e gi à n el 2 0 2 1.  

Ri g u a r d o al F o n d o st e s s o, è s ott oli n e at o i n atti u n p r o g r e s si v o a u m e nt o, d all’ a n n o d ell a 

c o stit u zi o n e a t utt o il 2 0 2 1, d el v al o r e d ell a q u ot a di p a rt e ci p a zi o n e c h e h a r a g gi u nt o pi c c hi 

r a g g u a r d e v oli.  

L a n ot a i nt e g r ati v a e s p o n e i n a p p o sit a s c h e d a a n a g r afi c a gli a n d a m e nti d ei v al o ri d e gli alt ri 

f o n di e c e rtifi c ati i m m o bili a ri, s e n z a ult e ri o ri d e s c ri zi o ni a n aliti c h e.  

 

6. 1. 2 I n v e sti m e nti m o bili ari.  

L’ E nt e h a u n arti c ol at o p ort af o gli o di v al ori m o bili ari, di v er si d ai f o n di re al est ate, si a li q ui di si a 

illi q ui di, c o m e t ali ri s p etti v a m e nt e i s critti i n bil a n ci o all’ atti v o cir c ol a nt e e fr a l e i m m o bili z z a zi o ni 

fi n a n zi ari e.  

S e n e ri p ort a di s e g uit o l a si nt e si s e c o n d o i v al ori c o nt a bili, c o sì c o m e q u a ntifi c ati a st at o 

p atri m o ni al e n ell e v o ci s o pr a ri c hi a m at e, c o n i n di c a zi o n e s e p ar at a d ell e di s p o ni bilit à li q ui d e i n 

d ot a zi o n e al t er mi n e di ci a s c u n e s er ci zi o e d el f o n d o c o stit uit o a s al v a g u ar di a d ell e o s cill a zi o ni di 

v al or e d ei tit oli st e s si.  

S e c o n d o l e r e g ol e ci vili sti c h e all e q u ali è i m pr o nt at o, a p artir e d al pr e c e d e nt e e s er ci zi o 2 0 2 0, il 

bil a n ci o d ell a C a s s a, gli i n v e sti m e nti i m m o bili z z ati s o n o i s critti a st at o p atri m o ni al e tr a l e 
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4 9 
C ort e d ei c o nti – R el a zi o n e C a s s a n a zi o n al e di p r e vi d e n z a e a s si st e n z a F or e n s e – e s e r ci zi o 2 0 2 1  

p art e ci p a zi o ni all a v o c e d bi s) “ altr e i m pr e s e ”, c h e e s p o n e i n s p e cifi c h e s ott o v o ci l’ e ntit à d ei f o n di 

i n v e stiti i n b a s e all a ri p arti zi o n e i n asset cl ass , s o st a n zi al m e nt e c oi n ci d e nti c o n l a m a cr o- v o c e i n 

ar g o m e nt o, n o n c h é fr a gli “ altri tit oli ” ( v o c e 3). Gli i n v e sti m e nti d el pri m o gr u p p o c o m pr e n d o n o 

u ni c a m e nt e l e p art e ci p a zi o ni n o n t ot alit ari e e q u ell e i n f o n di c o m u ni d et e n ut e a tit ol o di 

i n v e sti m e nt o e p er l e q u ali il s ott o s critt or e d ell e q u ot e, a n c h e i n f or m a t ot alit ari a, n o n h a al c u n 

p ot er e di d et er mi n ar e l e p oliti c h e g e sti o n ali, c h e s o n o e s er cit at e d a s o ci et à di g e sti o n e d el 

ri s p ar mi o. Q u a nt o a gli “ altri tit oli ”, si tr att a tit oli di st at o e d a zi o n ari d e sti n ati a p er m a n er e 

d ur e v ol m e nt e n el p atri m o ni o a zi e n d al e.   

T utti gli altri i n v e sti m e nti s o n o v al ori z z ati n ell’ a m bit o d ell’ atti v o cir c ol a nt e, tr a l e atti vit à 

fi n a n zi ari e c h e n o n c o stit ui s c o n o i m m o bili z z a zi o ni, c o n v al ut a zi o n e al mi n or i m p ort o fr a c o st o e 

v al or e di m er c at o. 

 

T a b ell a 2 5 – Atti vit à fi n a n zi ari e m o bili ari p atri m o ni ali z z at e    

  2 0 2 0  2 0 2 1 
 

V a r. % 
 

Atti vit à fi n a n zi ari e i m m o bili z z at e (*) 3. 4 9 3. 9 0 0. 6 6 9  3. 4 8 5. 5 5 5. 1 4 2  - 0, 2 

Pri v ate e q uit y 5 2 8. 8 4 7. 1 9 3  7 1 5. 4 4 3. 7 7 3  3 5, 3 

F o n di p ri v ate d e bt 6 4. 4 2 7. 5 3 0  9 3. 4 3 8. 7 4 9  4 5, 0 

P arte ci p a zi o ni s o ciet arie 3 6 6. 2 3 4. 5 9 2  3 6 6. 2 3 4. 5 9 2  0, 0 

Altri f o n di ( F o n di c o m u ni) 3 3. 0 7 7. 9 6 2  3 3. 0 7 7. 9 6 2  0, 0 

A zi o ni 1. 0 3 0. 6 4 7. 9 7 5  1. 0 1 4. 4 6 7. 1 8 7  - 1, 6 

Tit oli di St at o 1. 4 7 0. 6 6 5. 4 1 7  1. 2 6 2. 8 9 2. 8 7 9  - 1 4, 1 

Atti vit à fi n a n zi ari e n o n i m m o bili z z at e  5. 4 4 4. 7 1 9. 1 5 2  6. 7 1 5. 8 5 9. 3 7 0  2 3, 3 

F o n di o b bli g a zi o n ari  2. 0 3 5. 2 9 9. 0 6 2  2. 7 2 6. 6 5 1. 8 0 9  3 4, 0 

F o n d o s v al ut a zi o ne “ F o n di o b bli g a zi o n ari ” - 2 6. 2 7 9. 9 1 8 - 1 6. 3 6 8. 4 3 3 3 7, 7 

F o n d o s v al ut a zi o ne “ O b bli g a zi o ni e f o n di c o n v erti bili ” 0  - 1. 8 2 9. 9 1 0 - 1 0 0 

O b bli g a zi o ni e f o n di c o n v erti bili 2 4 2. 5 2 8. 4 4 4  3 6 5. 0 0 0. 0 0 1  5 0, 5 

F o n di e d E T F 2. 4 2 1. 0 9 3. 3 0 5  2. 9 5 2. 6 8 1. 6 5 1  2 2, 0 

F o n d o s v al ut a zi o ne ” F o n di e d E T F ” - 2 0. 7 0 6. 1 9 2 - 8. 8 5 9. 9 3 7 5 7, 2 

C or p or ate  5 0. 0 0 0. 0 0 2  5 0. 0 0 0. 0 0 2  0, 0 

Tit oli a re d dit o fiss o  5 7 5. 3 8 7. 4 0 5  4 8 2. 0 3 2. 6 2 7  - 1 6, 2 

F o n d o s v al ut a zi o ne “ Tit oli a re d dit o fiss o ” - 7. 6 7 1. 3 9 2 0  1 0 0, 0 

Gesti o ni affi d ate a S G R 0  0  0 

A zi o ni  2 2 6. 7 9 6. 1 5 7  1 6 6. 5 5 1. 5 5 9  - 2 6, 6 

F o n d o s v al ut a zi o ne “ A zi o ni ” - 5 1. 7 2 7. 7 2 1 0  1 0 0, 0 

T ot al e i n v e sti m e nti m o bili a ri p atri m o ni ali z z ati  8. 9 3 8. 6 1 9. 8 2 1  1 0. 2 0 1. 4 1 4. 5 1 2  1 4, 1 

Di s p o ni bilit à li q ui d e  1. 7 1 8. 0 4 5. 8 9 7  1. 4 7 6. 0 2 0. 1 4 0  - 1 4, 1 

De p ositi b a n c ari 1. 2 1 7. 5 8 0. 6 3 1  9 7 5. 4 1 3. 0 0 7  - 1 9, 9 

C/ C p ost ali 5 0 0. 4 6 0. 3 7 0  5 0 0. 6 0 7. 1 3 3  0, 0 

De n ar o 4. 8 9 6  4. 6 9 0  - 4, 2 

T ot al e i n v e sti m e nti e li q ui dit à  1 0. 6 5 6. 6 6 5. 7 1 8  1 1. 6 7 7. 4 3 4. 6 5 2  9, 6 

F o n d o o s cill a zi o n e tit oli  - 1 0 6. 3 8 5. 2 2 2  - 2 7. 0 5 8. 2 8 0 - 7 4, 6 
El a b o r a zi o ne C o rte c o nti s u d ati C a ss a f o r e ns e   
( *) C o m p r e n d e l e i m m o bili z z a zi o ni cl a s sifi c at e t r a l e p a rt e ci p a zi o ni i n alt r e i m p r e s e ( n etti z z at e d ell’ a p p o sit o f o n d o s v al ut a zi o n e), c o n 
e s cl u si o n e di q u ell e i n c e rtifi c ati e i n f o n di i m m o bili a ri, e l a v o c e “ altri tit oli ”.  
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C ort e d ei c o nti – R el a zi o n e C a s s a n a zi o n al e di p r e vi d e n z a e a s si st e n z a F or e n s e – e s e r ci zi o 2 0 2 1 

 

Il q u a d r o di si nt e si e m e r g e nt e d al bil a n ci o m o st r a u n a n d a m e nt o t e n d e n zi al m e nt e st a bil e d e gli 

i n v e sti m e nti i s c ritti f r a l e i m m o bili z z a zi o ni fi n a n zi a ri e, c o n u n a l e g g e r a fl e s si o n e s e g n at a 

d all’ ult e ri o r e c o nt r a zi o n e d ell a c o m p o n e nt e p at ri m o ni ali z z at a i n tit oli di St at o. 

Di c o nt r o, l e atti vit à fi n a n zi a ri e i s c ritt e all’ atti v o ci r c ol a nt e p r e s e nt a n o u n a n d a m e nt o i n 

c r e s cit a, p a s s a n d o d a e u r o 5. 4 4 4. 7 1 9. 1 5 2 d el 2 0 2 0 a d e u r o 6. 7 1 5. 8 5 9. 3 7 0. L o st e s s o i nt er e s s a 

p ri n ci p al m e nt e e d i n p a r zi al e c o nt r ot e n d e n z a ri s p ett o all’ e s e r ci zi o pr e c e d e nt e gli i n v e sti m e nti 

i n f o n di o b bli g a zi o n a ri e q u elli i n E T F.  

N o n vi s o n o q u ot e di i n v e sti m e nti affi d ati a s o ci et à di g e sti o n e d el ri s p ar mi o.  

L e o s cill a zi o ni ril e v a bili c o n ri g u ar d o all e di s p o ni bilit à li q ui d e n o n e vi d e n zi a n o i n s é pr ofili 

e vi d e nti di a n o m ali a.  

N el c o m pl e s s o, si ril e v a l a c r e s cit a d el t ot al e d ell e atti vit à fi n a n zi a ri e li q ui d e e illi q ui d e, 

p a s s at e d a e u r o 8. 9 3 1. 8 2 1. 4 3 3 n el 2 0 2 0 a d e u r o 1 0. 2 0 1. 4 1 4. 5 1 2 n el 2 0 2 1, c o n u n a v a ri a zi o n e 

i n c r e m e nt al e di olt r e il 1 4 p e r c e nt o. 

 

6. 1. 3 P art e ci p a zi o ni s o ci et ari e 

L’ E nt e p o s si e d e a n c h e p a rt e ci p a zi o ni i n q u ot e n o mi n ati v e al c a pit al e di B a n c a d’It ali a, 

c o n si d e r at e n o n e s p o st e all a o r di n a ri a ri s c hi o sit à d el m er c at o e d ai vi n c oli di st a bilit à a q u e sti 

s ott o st a nti i n q u a nt o l a B a n c a è p a rt e d el Si st e m a E u r o p e o d ell e B a n c h e C e ntr ali, n o n c h é q u ot e 

di C D P R eti S. p. a. c h e g e sti s c e i n v e sti m e nti p a rt e ci p ati vi i n S n a m, It al g a s e T e r n a a s o st e g n o 

d ell o s vil u p p o d ell e i nf r a str utt u r e st r at e gi c h e n ei s ett o ri d el g a s e d ell’ e n e r gi a el ett ri c a. L e d ett e 

p a rt e ci p a zi o ni, i s c ritt e i n a p p o sit a v o c e d ell e i m m o bili z z a zi o ni fi n a n zi a ri e d ell o st at o 

p at ri m o ni al e, s o n o q u a ntifi c at e, ri s p etti v a m e nt e, i n e u r o 2 2 5. 0 0 0. 0 0 0 e 1 4 0. 0 0 0. 0 0 0. I d etti 

v al o ri n o n h a n n o s u bit o v a ri a zi o ni n ell’ e s e r ci zi o i n e s a m e.  

L a C a s s a p o s si e d e, i n olt r e, a zi o ni d ell a s o ci et à F 2i S G R S p a, g e st o r e d el m a g gi o r e f o n d o di 

i n v e sti m e nt o it ali a n o p e r l e i nf r a st r utt u r e, p e r u n v al o r e di e u r o 1. 2 3 4. 5 9 2, 0 4. 

L a sit u a zi o n e d ell e p a rt e ci p a zi o ni n o n p r e s e nt a v a ri a zi o ni ri s p ett o a q u ell a d el 2 0 2 0. 

 

6. 2 G e sti o n e d ei c r e diti  

Alt r e c o m p o n e nti p at ri m o ni ali l a c ui g e sti o n e ril e v a ai fi ni d ell a t e n ut a d ei c o nti d e gli e nti 
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p r e vi d e n zi ali è c o stit uit a d all’ e s p o si zi o n e c r e dit o ri a, c h e i nt e r e s s a i n p r e v al e n z a i c r e diti 

c o nt ri b uti vi, s o g g etti a ri s c o s si o n e c o atti v a o v e n o n v e r s ati s p o nt a n e a m e nt e d a gli i s c ritti.  

C o m e p r e ci s at o i n n ot a i nt e g r ati v a, l a cl a s sifi c a zi o n e d ei c r e diti f r a l e i m m o bili z z a zi o ni 

fi n a n zi a ri e o p p u r e n ell’ a m bit o d ell’ atti v o cir c ol a nt e p r e s ci n d e d al c rit e ri o d ell’ e si gi bilit à e d è 

l e g at a all e s c a d e n z e c o nt r att u ali e all a r e ali sti c a c o n si d e r a zi o n e d ell a c a p a cit à di a d e m pi m e nt o 

d el c r e dit o r e n ei t er mi ni p r e vi sti o v v e r o oltr e gli st e s si, c o n n e c e s sit à di s v al ut a zi o n e d ell e 

c o m p o n e nti rit e n ut e a m a g gi o r ri s c hi o di m a n c at o r e ali z z o.  

S e c o n d o q u a nt o e vi d e n zi at o i n atti, l a v erifi c a di s u s si st e n z a e q u ell a d el ri s c hi o di r e ali z z o è 

st at a eff ett u at a c a pill a r m e nt e, i nt r o d u c e n d o l e o p p o rt u n e r ettifi c h e d el l o r o i m p ort o a tit ol o di 

s v al ut a zi o n e. I n p a rti c ol a r e, l’ E nt e h a s v al ut at o i c r e diti v er s o l e c o n c e s si o n a ri e i n p e r c e nt u ali 

di v e r s e i n r a p p o rt o all a v et u st à d el r u ol o di i s c ri zi o n e.  

N ell a t a b ell a c h e s e g u e s o n o ri p o rt ati i c r e diti illi q ui di, i s critti f r a l e i m m o bili z z a zi o ni 

fi n a n zi a ri e.   

 

T a b ell a 2 6 - Cr e diti – i m m o bili z z a zi o ni fi n a n zi ari e ( n ett o f o n di di s v al ut a zi o n e)   

  2 0 2 0  2 0 2 1 
 

V a r. % 
 

v e r s o p e r s o n al e di p e n d e nt e  5. 8 7 7. 5 1 9  5. 4 3 5. 5 3 3  - 7, 5 

v e r s o i s c ritti e c o n c e s si o n a ri e  4 4 7. 4 4 9. 7 6 2  5 1 3. 9 7 3. 4 2 7  1 4, 9 

v e r s o altri  1 1 9. 7 3 0  6 1. 6 0 5  - 4 8, 5 

T ot al e  4 5 3. 4 4 7. 0 1 3  5 1 9. 4 7 0. 5 6 5  1 4, 6  
El a b o r a zi o ne C o rte c o nti s u d ati C ass a f o re nse 

 

 

D ett e p artit e a u m e nt a n o p a s s a n d o d a e u r o 4 5 3. 4 4 7. 0 1 3 d el 2 0 2 0 a d e u r o 5 1 9. 4 7 0. 5 6 5 d el 2 0 2 1.  

L a v o c e di m a g gi or c o n si st e n z a è r a p p r e s e nt at a d ai c r e diti v er s o c o n c e s si o n a ri e, c h e s e g n a 

v al o ri p a rti c ol a r m e nt e el e v ati e d i n c r e s cit a, a n c h e al n ett o d ei f o n di di s v al ut a zi o n e, e s si st e s si 

p a rti c ol a r m e nt e c o s pi c ui e c o m p o rt a nti u n a b b atti m e nt o c o n si d e r e v ol e d ell’ atti vit à i s c ritt a a 

st at o p atri m o ni al e.  

Al ri g u ar d o v a s e g n al at o c h e ri s ult a n o a n c or a i s critti tr a i cr e diti v er s o c o n c e s si o n ari r u oli ri s al e nti 

al 1 9 8 6 e p oi i ni nt err ott a m e nt e d al 1 9 9 0. L’ a n ali si d ei d o c u m e nti di bil a n ci o h a e vi d e n zi at o c h e 

q u elli i s critti a r u ol o fi n o al 2 0 0 8 s o n o o g g ett o di c o nt e n zi o s o, e c h e all a s p e cifi c a atti vit à è st at a 
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d e di c at a u n a u nit à or g a ni z z ati v a. 1 8  

N e gli ulti mi a n ni, gli uffi ci d ell a C a s s a f or e n s e h a n n o a n c h e a v vi at o u n pr o g ett o di v erifi c a s u gli 

i n s ol uti i s critti a r u ol o al fi n e di i ntr a pr e n d er e s p e cifi ci atti i nt err utti vi d ell a pr e s cri zi o n e, n ei 

c o nfr o nti d e gli i s critti p er c ui ri s ult a v a n o i n s ol v e n z e i s critt e a r u ol o, f er m o r e st a n d o il pri n ci pi o 

d ell a r e s p o n s a bilit à i n c a p o al c o n c e s si o n ari o a d a d e m pi er e a t utti gli atti d o v uti p er l a c orr ett a 

ri s c o s si o n e, pri n ci pi o ri b a dit o a n c h e d a pr o n u n ci a m e nti d ell a S u pr e m a C ort e di C a s s a zi o n e ( cfr. 

C a s s a zi o n e Ci vil e, s e nt e n z a n. 2 7 2 1 8 d el 2 6 ott o br e 2 0 1 8). L a C a s s a ri m ar c a l’i m p ort a n z a di q u e st a 

atti vit à s v olt a a n c h e p er i cr e diti affi d ati ai c o n c e s si o n ari p er l a ri s c o s si o n e m e di a nt e r u oli or di n ari, 

c h e p er m ett e di n e utr ali z z ar e i ri s c hi di i n er zi a d ell e c o n c e s si o n ari e. V a pr e ci s at o c h e, ai s e n si 

d ell’ art. 6 6 d ell a l e g g e n. 2 4 7 d el 3 1 di c e m br e 2 0 1 2, l a pr e s cri zi o n e q ui n q u e n n al e di c ui all a l e g g e 

n. 3 3 5 d ell’ 8 a g o st o 1 9 9 5, n o n è a p pli c a bil e a C a s s a f or e n s e. Il t er mi n e pr e s cri zi o n al e r e st a, p ert a nt o, 

fi s s at o i n 1 0 a n ni, ai s e n si d ell’ art. 1 9 d ell a l e g g e n. 5 7 6 d el 1 9 8 0. 

Si ri m a n d a p er u n a pi ù p u nt u al e d e s cri zi o n e d ell e i ntr a pr e s e i ni zi ati v e e d el l or o s vil u p p o a 

q u a nt o rif erit o c o n a g gi or n a m e nti a t utt o il 2 0 2 1 n el pr e c e d e nt e r ef ert o d ell a S e zi o n e, s ott oli n e a n d o 

c o m e l’ a c c u m ul o di cr e diti n o n ri s c o s si ri s al e nti n el t e m p o è i n p art e l e g at o al s u s s e g uir si d ell e 

s v ari at e mi s ur e a g e v ol ati v e 1 9  di c ui si è d ett o n el p ar a gr af o d e di c at o al q u a dr o n or m ati v o e all a 

 
1 8  L a c o m p et e n z a d ell a g e sti o n e d el cr e dit o c o atti v o è affi d at a a u n a u nit à or g a ni c a d el S er vi zi o ri s c o s si o ni e li q ui d a zi o ni p e n si o ni 

d ell a c a s s a. L’ u nit à or g a ni c a è di vi s a i n d u e gr u p pi: il pri m o si o c c u p a d ei r a p p orti c o n gli a g e nti d ell a ri s c o s si o ni di stri b uiti s ul 
t errit ori o, d ell a c o nt a bili z z a zi o n e d ei ri v er s a m e nti pr o v e ni e nti d a gli st e s si e d ell a v erifi c a e q u a dr at ur a d ei c o nti di g e sti o n e 
a n n u al m e nt e f or niti d ai c o n c e s si o n ari d ell a ri s c o s si o n e; il s e c o n d o, si o c c u p a d ell a f or m a zi o n e d el r u ol o a n n u al e, d ell a g e sti o n e 
d ei pr o v v e di m e nti ( s gr a vi, s o s p e n si v e) e di t utti i r a p p orti c o n i pr of e s si o ni sti p er pr o bl e m ati c h e d eri v a nti d a s o m m e i s critt e a 

r u ol o, n o n c h é d ell e r at e a zi o ni di s o m m e d eri v a nti d a pr o c e d ur e s a n zi o n at ori e e, ai fi ni fi s c ali, d e gli att e st ati r el ati vi ai 
v er s a m e nti c o ntri b uti vi eff ett u ati d a gli i s critti all a C a s s a. Il C o n si gli o di a m mi ni str a zi o n e, r el ati v a m e nt e al t e m a d ei cr e diti 
r e si d ui i s critti a r u ol o, a p artir e d a 2 0 1 3, i n vi a s p eri m e nt al e, h a a v vi at o a p p o sit a atti vit à di v erifi c a d ell e i n s ol v e n z e i s critt e a 
r u ol o, c o n diffi d a al p a g a m e nt o e v al e n z a di att o i nt err utti v o d ei t er mi ni pr e s cri zi o n ali. D a t al e a n n o s o n o st at e v erifi c at e l e 
i n s ol v e n z e i s critt e n el r u ol o 2 0 0 7 e, s u c c e s si v a m e nt e, n el 2 0 1 4 l e i n s ol v e n z e i s critt e n ei r u oli d al 2 0 0 0 al 2 0 0 3, n el 2 0 1 5 l e 

i n s ol v e n z e d el r u ol o 2 0 0 8 e n el 2 0 1 6 q u ell e r el ati v e ai r u oli 2 0 0 9 e 2 0 1 0. 
S e m pr e n ell’ otti c a d el mi gli o r a m e nt o d ell e atti vit à r el ati v e all a ri s c o s si o n e a m e z z o r u ol o, il 2 di c e m b r e 2 0 1 5 è st at a sti p ul at a 
c o n l’ e x E q uit ali a, att u al m e nt e A g e n zi a d ell e E nt r at e – Ri s c o s si o n e, u n a a p p o sit a c o n v e n zi o n e.  

1 9  Si ri c o r d a c h e i n or di n e a t ali mi s u r e a g e v ol ati v e, n ell a s e d ut a d el 1 8 g e n n ai o 2 0 1 9 il C o mit at o d ei d el e g ati d ell a C a s s a 
f o r e n s e h a a p p r o v at o, all' u n a ni mit à, u n a m o zi o n e v olt a a d e vi d e n zi a r e, olt r e a i p oti z z ati p r ofili di ill e gitti mit à c o stit u zi o n al e, 
i p a v e nt ati eff etti n e g ati vi d ell a n or m a si a s ull a s o st e ni bilit à fi n a n zi a ri a d ell' E nt e, si a s ui f ut u ri tr att a m e nti p r e vi d e n zi ali d e gli 

i s c ritti p ot e n zi al m e nt e i nt er e s s ati al p r o v v e di m e nt o. I n t al e d o c u m e nt o si a u s pi c a u n ri e s a m e, n el m e rit o, d el p r o v v e di m e nt o 
d a p a rt e d el G o v er n o e d el P arl a m e nt o, c o n ri s e r v a di t ut el ar e gli i nt e r e s si d ell' E nt e n ell e s e di gi u di zi a ri e c o m p et e nti, a n c h e 
di c o n c ert o c o n gli alt ri E nti pr e vi d e n zi ali d ei li b e ri p r of e s si o ni sti. Siff att a i ni zi ati v a h a a v ut o ri s c o nt ri p o siti vi, c o n n ot a di 
ri s p o st a i n d at a 1 4 f e b br ai o 2 0 1 9 n ell a q u al e l’ A g e n zi a d ell e e nt r at e -ri s c o s si o n e h a c hi a rit o l a p r o p ri a p o si zi o n e ri s p ett o all a 
mi s u r a c o nt e n ut a n ell a L e g g e di bil a n ci o 2 0 1 9, d e n o mi n at a " s al d o e st r al ci o" ( art. 1, c o m m a 1 8 5 e s s. d ell a l e g g e n. 1 4 5 d el 

2 0 1 8), s o st a n zi al m e nt e ri c o n o s c e n d o l a f o n d at e z z a d ell e o s s er v a zi o ni di C a s s a f or e n s e. L’ A g e n zi a h a c o nf er m at o c h e si att e r r à 
all e i n di c a zi o ni f o r nit e, vi st a l a p o si zi o n e di a ut o n o mi a ri c o n o s ci ut a d al L e gi sl at or e all a C a s s a i n f u n zi o n e d ell a p r o p ri a n at u r a 
gi u ri di c a di diritt o p ri v at o, n o n c h é p er il f att o c h e è l a st e s s a l e g g e a d e s cl u d e r e e s p r e s s a m e nt e d all a s a n at ori a l e c art ell e 
e m e s s e " a s e g uit o di a c c e rt a m e nt o" d ell' E nt e p r e vi d e n zi al e n ei c o nf r o nti d ei p r o p ri i s c ritti. D' altr o n d e l a n o r m a, p er c o m e è 

f o r m ul at a, ri s c hi a di ri v el a r si c o nt r o p r o d u c e nt e p er gli st e s si t e ori ci b e n efi ci ari, i n q u a nt o, p er i li b eri p r of e s si o ni sti, a 
diff e r e n z a d ei l a v or at ori di p e n d e nti, n o n vi g e il p ri n ci pi o d ell' a ut o m ati cit à d ell e p r e st a zi o ni e ci ò, i n m olti c a si, c o m p o rt a 
l'i m p o s si bilit à, i n c a s o di m a n c at o v e r s a m e nt o d ell' eff etti v a c o nt ri b u zi o n e d o v ut a, di m at u r a r e il diritt o all a p e n si o n e. Gli 
s vil u p pi c o nt e n zi o si d ell a vi c e n d a m erit a n o a p p r of o n di m e nti mi r ati i n p r o si e g u o.  
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i n c ert e z z a d ei t er mi ni p er l a f or m ali z z a zi o n e d ei di s c ari c hi d a p art e d ell e c o n c e s si o n ari e.   

I n r el a zi o n e all e e vi d e nti diffi c olt à e si st e nti n ell a ri s c o s si o n e d ei c r e diti v er s o gli i s critti, a n c h e 

p e r l a ril e v a nt e c o n si st e n z a di q u elli ri s al e nti n el t e m p o, gi à ri c hi a m at e n ell e p r e c e d e nti 

r el a zi o ni, q u e st a S e zi o n e riti e n e c h e l’ E nt e d e b b a p e r s e v e r a r e c o n c o st a n z a n ell e v a ri e atti vit à 

i nt r a p r e s e p e r mi gli o r a r e i ri s ult ati si n o a d o r a r a g gi u nti, p r e st a n d o l a d o v ut a e dili g e nt e 

att e n zi o n e al fi n e di e vit a r e il d e c o r s o d el t e r mi n e di p r e s c ri zi o n e d ei si n g oli c r e diti. 

T r a l e p o st e a cr e dit o i m m o bili z z at e fi g u r a n o a n c h e c r e diti v e r s o i di p e n d e nti, c or ri s p o n d e nti 

a p r e stiti e r o g ati ai di p e n d e nti a tit ol o di a g e v ol a zi o ni c o nt e m pl at e d all a c o nt r att a zi o n e 

i nt e g r ati v a a zi e n d al e e d all’ a n n e s s o di s ci pli n a r e d ei b e n efi ci a s si st e n zi ali p e r il p er s o n al e. D etti 

p r e stiti s o n o q u a ntifi c ati al v al or e n o mi n al e si a p e r l a c o m p o n e nt e i n c or s o d al 2 0 2 0, d at a 

l’i r ril e v a n z a d e gli s c o st a m e nti c h e si s ar e b b er o ott e n uti i n a p pli c a zi o n e d el c rit eri o d el c o st o 

a m m orti z z at o, a p pli c at o s ol o s ull e o p e r a zi o ni rif erit e al 2 0 2 1, i n c o nf or mit à all e di s p o si zi o ni 

di c ui all’ a rt. 2. 4 2 6, c o m m a 1, n. 8 c. c.  e al p ri n ci pi o c o nt a bil e OI C 1 5, p u nt o 3 3.  

N ell a t a b ell a c h e s e g u e s o n o ri p o rt ati i c r e diti i s c ritti n ell’ atti v o ci r c ol a nt e, all a v o c e CII d ell o st at o 

p atri m o ni al e, a n c h’ e s si s v al ut ati i n b a s e al ri s c hi o di m a n c at o r e ali z z o.   

 

T a b ell a 2 7 - Cr e diti - atti v o cir c ol a nt e  

  2 0 2 0  2 0 2 1 
 

V a r. % 
 

C r e diti v e r s o i s c ritti   1. 3 6 9. 4 9 1. 6 7 8  1. 6 8 3. 7 4 1. 7 0 1  2 3, 7 

C r e diti t ri b ut a ri   1 5. 0 2 8. 0 8 4  7 8. 8 0 9. 2 5 9  4 2 4, 4 

C r e diti v e r s o altri  1 3 5. 0 7 6. 1 8 3  7. 0 9 1. 2 9 8  - 9 4, 8 

T ot al e  1. 5 1 9. 5 9 5. 9 4 6  1. 7 6 9. 6 4 2. 2 5 8  1 7, 1  
El a b or a zi o ne C orte c o nti s u d ati C ass a f ore nse 

 

 

Gli st e s si si att e st a n o p ari m e nti s u v al ori pi ù el e v ati ri s p ett o a q u elli d ell’ e s er ci zi o 2 0 2 0, c o n 

pr e v al e n z a d ell a c o m p o n e nt e r a p pr e s e nt at a d a cr e diti di n at ur a c o ntri b uti v a n ei c o nfr o nti d e gli 

i s critti, i n r el a zi o n e a q u a nt o d o v ut o a tit ol o di c o ntri b u zi o n e mi ni m a e d i n a ut ot a s s a zi o n e. S o n o 

i s critti i n bil a n ci o s e c o n d o il crit eri o d ell a c o m p et e n z a, c h e l’ E nt e i n di c a n ell a s u s si st e n z a d ell e 

“ c o n di zi o ni p er il l or o ri c o n o s ci m e nt o ” n ei c o nfr o nti d el t er z o d e bit or e.  S ul p u nt o, v a e vi d e n zi at o 

c h e l a C a s s a rif eri s c e di a v er a v vi at o u n i m p ort a nt e pr o g ett o i nt er n o p er c o ntr a st ar e il f e n o m e n o 

d ell’ o m e s s o i n vi o d el m o d ell o di li q ui d a zi o n e d ei c o ntri b uti i n a ut ot a s s a zi o n e c o n v erifi c h e 

p eri o di c h e ( a c a d e n z a s e m e str al e) n ei c o nfr o nti d ei pr of e s si o ni sti c h e s o n o st ati gi à s e g n al ati ai 
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C o n si gli d ell’ Or di n e i n p a s s at o p er a n al o g h e o mi s si o ni e c o n s oll e citi r eit er ati g e n er ali z z ati. P er i 

pr of e s si o ni sti irr e p eri bili si i p oti z z a n o ri s c o ntri i n cr o ci ati c o n l’ a n a gr af e tri b ut ari a. D ett a i ni zi ati v a 

è st at a v ar at a n el n o v e m br e 2 0 2 0 e p ort at a a v a nti n el c or s o d el 2 0 2 1.  

A n al o g a i ni zi ati v a, a fi ni di s ci pli n ari è st at a a s s u nt a n ei c o nfr o nti d ei p e n si o n ati atti vi, c o n ri s ult ati 

c o n si d er ati p o siti vi. S e g n al a zi o ni ai C o n si gli d ell’ Or di n e a fi ni d e o nt ol o gi ci e di s ci pli n ari s o n o 

st at e, p oi, m o s s e n ei c o nfr o nti d ei p e n si o n ati atti vi c o n sit u a zi o ni di m or o sit à s u p eri ori ai 5 mil a 

e ur o. 

L a c o m p o n e nt e d ei cr e diti tri b ut ari o s pit a i cr e diti v er s o l o St at o c h e att e n g o n o p er e ur o 6 8, 4 

mili o ni ai ri m b or si s p ett a nti a fr o nt e d ell’ e s o n er o c o ntri b uti v o di c ui all’ art. 1, c o m m a 2 0, d ell a 

l e g g e n. 1 7 8 d el 2 0 2 0, q u a ntifi c ati n el d ett a gli o i n n ot a i nt e gr ati v a p er ti p ol o gi a di c o ntri b uti 

di s c ari c ati a fr o nt e d ell’i str utt ori a d ell e d o m a n d e p er v e n ut e d a gli a v e nti tit ol o. Vi ri e ntr a n o, 

i n oltr e, i cr e diti v a nt ati d all a C a s s a p er il r e c u p er o di v er s a m e nti eff ett u ati al bil a n ci o d ell o St at o 

q u al e c o ntri b u zi o n e al c o n s e g ui m e nt o d e gli o bi etti vi di fi n a n z a p u b bli c a i n b a s e all e pr e vi g e nti 

di s p o si zi o ni di c o nt e ni m e nt o, c h e l’ E nt e a s s u m e n o n d o v uti e q ui n di ri p eti bili. D etti cr e diti, p ari a 

1. 0 6 8 2 3 8 e ur o s o n o st ati i nt er a m e nt e s v al ut ati i n o s s e q ui o a n c h e ai s u g g eri m e nti f or m ul ati n ei 

pr e c e d e nti r ef erti d ell a S e zi o n e.  

Ri e ntr a n o i n q u e st’ a m bit o a n c h e i cr e diti di i m p o st a m at ur ati p er l’ a c q ui st o di di s p o siti vi di 

s a nifi c a zi o n e e x art. 3 2 d el d e c r et o-l e g g e n. 7 3 d el 2 0 2 1 e r el ati v a l e g g e di c o n v er si o n e n o n c h é a 

fr o nt e d ell a ri p eti zi o n e d ell’i n d e bit o s u pr e st a zi o ni pr e vi d e n zi ali e r etri b u zi o n e a s s o g g ett at e a 

rit e n ut a all a f o nt e i n a c c o nt o ( art. 1 5 0 d el d e c r et o-l e g g e n. 3 4 d el 2 0 2 0).  
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7. I RI S U L T A TI C O N T A BI LI D E L L A G E S TI O N E 

7. 1. Il bil a n ci o 2 0 2 1 

L a g e sti o n e c o nt a bil e d ell’ a n n u alit à 2 0 2 1 è st at a i m pr o nt at a all e n o r m e d el c o di c e ci vil e e ai 

p ri n ci pi c o nt a bili OI C. 

Il bil a n ci o di p r e vi si o n e, st r utt u r at o p e r l a p ri m a v olt a i n b a s e all e n u o v e r e g ol e e s p o siti v e, 

c o m e d a OI C 1 2, è st at o p r o p o st o d al C. d. a. il 2 8 s ett e m b r e 2 0 2 0 e d a p p r o v at o d al C o mit at o d ei 

d el e g ati il s u c c e s si v o 3 0 ott o b r e, n ei t e r mi ni r e g ol a m e nt a ri.  

I n c o r s o di e s e r ci zi o, vi è st at a u n a s ol a v a ri a zi o n e i n a s s e st a m e nt o, el a b or at a i n c o n c o mit a n z a 

c o n l a p r e s e nt a zi o n e d el bil a n ci o 2 0 2 2 e d a p p r o v at a c o nt e st u al m e nt e d al C o mit at o d ei d el e g ati 

n ell a s e d ut a d el 2 0 ott o b r e 2 0 2 1.  

Il bil a n ci o di e s er ci zi o al 3 1 di c e m b r e 2 0 2 1 è st at o f or m ul at o d al C o n si gli o di a m mi ni st r a zi o n e 

il 2 9 m a r z o 2 0 2 2 e d a p pr o v at o d al C D il 2 9 a p ril e. I Mi ni st e ri vi gil a nti h a n n o e s p r e s s o l a 

v al ut a zi o n e di c o m p et e n z a c o n e siti p o siti vi e f o r m ul a zi o n e di s ol e r a c c o m a n d a zi o ni 

p r o s p etti c h e r el ati v e all a r a zi o n ali z z a zi o n e d ell a s p e s a di f u n zi o n a m e nt o e all’i m p o rt a n z a 

d ell’ atti vit à di m o nit o r a g gi o c o st a nt e d ei c r e diti v e r s o gli i s c ritti.  

Il d o c u m e nt o si c o m p o n e, i n c o nf o r mit à a l e g g e, di st at o p atri m o ni al e, c o nt o e c o n o mi c o e n ot a 

i nt e g r ati v a, n o n c h é di u n r e n di c o nt o fi n a n zi a ri o e d ell a r el a zi o n e s ull a g e sti o n e.  

I n a d e g u a m e nt o all e di s p o si zi o ni d el d e c r et o l e gi sl ati v o n. 9 1 d el 2 0 1 1 i n m at e ri a di 

a r m o ni z z a zi o n e d ei bil a n ci d e gli e nti i n cl u si n el c o n s oli d at o p u b bli c o, il r e n di c o nt o è i nt e g r at o 

d all a d o c u m e nt a zi o n e ri c hi e st a p e r gli e nti i n c o nt a bilit à ci vili sti c a d al d. m. 2 7 m a r z o 2 0 1 3, 

c o n st a n d o d ei s e g u e nti all e g ati : c o n s u nti v o i n t e r mi ni di c a s s a s e c o n d o l a c o difi c a Si o p e, c o nt o 

e c o n o mi c o ri cl a s sifi c at o s e c o n d o gli s c h e mi a r m o ni z z ati e pi a n o d e gli i n di c at o ri e d ei ri s ult ati 

att e si di bil a n ci o, c o m e d a li n e e g ui d a di c ui al d p c m 1 8 s ett e m b r e 2 0 1 2.  

S o n o all e g at e al m e d e si m o l a r el a zi o n e d el C oll e gi o si n d a c al e e l a c e rtifi c a zi o n e p o siti v a r e s a 

d all a s o ci et à i n c a ri c at a d ell a r e vi si o n e l e g al e d ei c o nti ai s e n si d ell’ a rt. 2, c o m m a 3, d el d e c r et o 

l e gi sl ati v o n. 5 0 9 d el 1 9 9 4, ri c hi a m at o d all’ a rt. 6, c o m m a 7, d el d e c r et o l e gi sl ati v o 1 0 f e b b r ai o 

1 9 9 6, n. 1 0 3.  

Il p a r e r e d el C oll e gi o si n d a c al e att e st a l’ a s s e n z a di e r r o ri si g nifi c ati vi e t ali d a p ot e r i nfi ci a r e 

l’ att e n di bilit à d el bil a n ci o e d  è c o m pl e s si v a m e nt e f a v o r e v ol e, a n c or c h é p r e c e d ut o d a a rti c ol at e 

a n ali si d e gli a n d a m e nti d ell a g e sti o n e c o n f o r m ul a zi o n e di r a c c o m a n d a zi o ni mi r at e s ui p r ofili 
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di m a g gi o r e s e n si bilit à d ell a m e d e si m a, a c o m p e n di o d ell’ atti vit à di v e rifi c a s v olt a n ell’ a n n o 

n ell’ a m bit o d ei p r o p ri  c o m piti, c h e a b b r a c ci a n o il c o nt r oll o d ell a r e g ol arit à c o nt a bil e d ell a 

g e sti o n e, i nt e s a c o m e c o r r ett a ril e v a zi o n e d ei f atti di g e sti o n e e q u ell o d ell a ri s p o n d e n z a d ei 

d ati di bil a n ci o all e s c ritt ur e c o nt a bili i n d ot a zi o n e, n o n c h é all e v al ut a zi o ni di b u o n 

a n d a m e nt o. 

Si e vi d e n zi a c h e l a C a s s a, q u al e e nt e p r e vi d e n zi al e p ri v at o, n o n è t e n ut a - s e c o n d o q u a nt o 

di s p o st o d all’ a rt. 1, c o m m a 1 8 3, d ell a l e g g e n. 2 0 5 d el 2 0 1 7 (l e g g e di bil a n ci o 2 0 1 8) e c o nf e r m at o 

d all’ a rt. 1, c o m a 6 0 1,  d ell a l e g g e 2 7 di c e m b r e 2 0 1 9, n. 1 6 0 c h e h a e s p r e s s a m e nt e e s o n e r at o l e 

c a s s e p r e vi d e n zi ali p ri v at e d a gli o b bli g hi di v e r s a m e nt o di ri s p ar mi al bil a n ci o d ell o St at o - 

d all’ a p pli c a zi o n e d ell e n o r m e di c o nt e ni m e nt o d ell a s p e s a p r e vi st e a c a ri c o d ell a g e n e r alit à 

d e gli alt ri s o g g etti i n cl u si n ell’ el e n c o di c ui all’ a rti c ol o 1, c o m m a 2, d ell a l e g g e 3 1 di c e m b r e 

2 0 0 9, n. 1 9 6, m a n o n d al ri s p ett o d ell e di s p o si zi o ni vi n c oli sti c h e i n m at e ri a di p e r s o n al e. Q u e st e 

ulti m e c o n si st o n o n el di vi et o di m o n eti z z a zi o n e d ell e f e ri e n o n g o d ut e e n ell a c. d. 

“t etti z z a zi o n e ” d el b u o n o p a st o gi o r n ali er o ( ri s p etti v a m e nt e a rt. 5, c o m mi 7 e 8, d el d e c r et o-

l e g g e 6 l u gli o 2 0 1 2, n. 9 5, c o n v e rtit o, c o n m o difi c a zi o ni, d all a l e g g e 7 a g o st o 2 0 1 2), e ri s ult a n o 

e nt r a m b e ri s p ett at e d all a C a s s a.  

 

7. 2 C o nt o e c o n o mi c o 

L a t a b ell a c h e s e g u e e s p o n e i d ati d el c o nt o e c o n o mi c o d ell’ E nt e, n ell e m a c r o- v o ci c h e l o 

c o m p o n g o n o, s e c o n d o l o s c h e m a e l e r e g ol e di c ui a gli a rtt. 2 4 2 5 e s s. d el c o di c e ci vil e e c o n 

ri c hi a m o ai p ri n ci pi c o nt a bili OI C, c o m e ill u st r at o i n a p e rt u r a d ell a n ot a i nt e g r ati v a c o n 

s p e cifi c a zi o n e d ell e m o d alit à di c o nt a bili z z a zi o n e d ell e si n g ol e v o ci a g g r e g at e.  

I n p a rti c ol a r e, si s ott oli n e a c h e il n u o v o a rti c ol o 2 4 2 5 c. c., c o m e m o difi c at o d all’ a rt. 6, c o m m a 

6, d el d e c r et o l e gi sl ati v o 1 8 a g o st o 2 0 1 5, n. 1 3 9, eli mi n a l a e s p o si zi o n e d ell e ri s ult a n z e d ell a 

g e sti o n e st r a o r di n ari a i n a p p o sit a m a c r o c at e g o ri a, c o nt e m pl a n d o n e l a ri cl a s sifi c a zi o n e n ell e 

v o ci di c o st o e di ri c a v o d a c ui o ri gi n a n o, c o n ill u st r a zi o n e i n n ot a i nt e g r ati v a q u ali v o ci 

e c c e zi o n ali.  

  

  

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     5 6    –



 

5 7 
C ort e d ei c o nti – R el a zi o n e C a s s a n a zi o n al e di p r e vi d e n z a e a s si st e n z a F or e n s e – e s e r ci zi o 2 0 2 1  

T a b ell a 2 8 - C o nt o e c o n o mi c o  

   2 0 2 0  2 0 2 1 
V a ri a zi o n e 

a s s ol ut a  

 
V a r. % 

  

A) V A L O R E D E L L A P R O D U ZI O N E      

1) Ri c a vi e pr o v e nti p e r l’ atti vit à i stit u zi o n al e   1. 8 3 5. 3 4 1. 5 1 9  1. 8 3 6. 4 9 8. 5 4 3  1. 1 5 7. 0 2 4  0, 1 

5) Altri ri c a vi e p r o v e nti  4. 2 9 2. 0 2 1  1 0. 0 9 0. 4 9 0  5. 7 9 8. 4 6 9  1 3 5, 1 

T ot al e v al or e d ell a p r o d u zi o n e ( A)  1. 8 3 9. 6 3 3. 5 4 0  1. 8 4 6. 5 8 9. 0 3 3  6. 9 5 5. 4 9 3  0, 4 

B) C O S TI D E L L A P R O D U ZI O N E 
 

    

6) P e r m at eri e pri m e, s u s si di ari e, di c o n s u m o e m er ci  1 3 3. 0 3 5  8 0. 8 6 3  - 5 2. 1 7 2 - 3 9, 2 

7) P e r s er vi zi  9 7 1. 2 6 7. 2 4 5  1. 0 0 3. 8 9 5. 8 6 2  3 2. 6 2 8. 6 1 7  3, 4 

8) G o di m e nt o di b e ni di t e r zi  5 9 7. 8 3 8  6 2 2. 0 7 9  2 4. 2 4 1  4, 1 

9) C o st o d el P e r s o n al e     

 a) s al ari e sti p e n di  1 3. 9 1 9. 9 5 7 1 4. 7 7 7. 2 8 1  8 5 7. 3 2 4  6, 2 

 b) o neri s o ci ali  3. 8 9 5. 1 6 7 4. 1 7 0. 8 3 7  2 7 5. 6 7 0  7, 1 

 c) tr att a me nt o di fi ne r a p p ort o  4 2 1. 9 9 0 4 9 2. 0 0 1  7 0. 0 1 1  1 6, 6 

d) tr att a me nt o di q uies ce n z a e si mili  1. 2 6 8. 3 3 7  1. 3 3 5. 3 1 6  6 6. 9 7 9  5, 3 

 e) alt ri c osti  1. 1 8 8. 2 0 0 1. 5 4 0. 4 6 4  3 5 2. 2 6 4  2 9, 6 

 T ot al e c o sti d el p e r s o n al e 2 0. 6 9 3. 6 5 1  2 2. 3 1 5. 8 9 9  1. 6 2 2. 2 4 8  7, 8 

1 0) A m m ort a m e nti e s v al ut a zi o ni      

 a) a m m ort a me nt o d ell e i m m o. ni i m m ateri ali  1 4 0. 9 3 8 1 3 7. 0 3 9  - 3. 8 9 9 - 2, 8 

 b) a m m ort a me nt o delle i m m o b. ni m ateri ali  1. 6 3 0. 1 6 5 1. 8 0 9. 8 4 5  1 7 9. 6 8 0  1 1, 0 

 d) s v al ut a zi o ni d ei c re diti atti v o cir c. li q.   2. 7 6 7. 1 0 1 2 9. 3 9 6. 3 9 1  2 6. 6 2 9. 2 9 0  9 6 2, 4 

T ot al e a m m ort a m e nti e s v al ut a zi o ni  4. 5 3 8. 2 0 4  3 1. 3 4 3. 2 7 5  2 6. 8 0 5. 0 7 1  5 9 0, 7 

1 2) A c c a nt o n a m e nti p e r ri s c hi  9. 8 8 2. 8 0 0  8. 1 4 3. 9 6 4  - 1. 7 3 8. 8 3 6 - 1 7, 6 

1 3) Altri a c c a nt o n a m e nti  2 7. 8 7 7. 3 9 2  2 8. 8 2 2. 0 2 6  9 4 4. 6 3 4  3, 4 

1 4) O n e ri di v er si di g e sti o n e  9 7. 0 1 5. 8 9 8  1 2 8. 3 1 6. 4 2 7  3 1. 3 0 0. 5 2 9  3 2, 3 

T ot al e c o sti d ell a pr o d u zi o n e ( B)  1. 1 3 2. 0 0 6. 0 6 3  1. 2 2 3. 5 4 0. 3 9 5  9 1. 5 3 4. 3 3 2  8, 1 

Diff. tr a v al or e e c o sti d ell a pr o d u zi o n e ( A- B)  7 0 7. 6 2 7. 4 7 7  6 2 3. 0 4 8. 6 3 8  - 8 4. 5 7 8. 8 3 9 - 1 2, 0 

C) Pr o v e nti e o n e ri fi n a n zi a ri     

1 5) P r o v e nti d a p a rt e ci p a zi o ni  7 8. 9 0 1. 1 3 9  7 7. 8 5 6. 7 3 0  - 1. 0 4 4. 4 0 9 - 1, 3 

1 6) Alt ri pr o v e nti fi n a n zi ari  4 1 8. 8 2 4. 0 6 3  7 4 6. 1 0 1. 9 4 1  3 2 7. 2 7 7. 8 7 8  7 8, 1 

1 7) I nt e r e s si e alt ri o n e ri fi n a n zi a ri  - 2 9. 6 0 1. 8 1 7  - 2. 3 6 0. 8 7 2 2 7. 2 4 0. 9 4 5  9 2, 0 

1 7- bi s) Utili e p er dit e s u c a m bi  1. 1 1 2. 8 0 3  1 2 8. 3 8 0  - 9 8 4. 4 2 3 - 8 8, 5 

T ot al e p r o v e nti e o n e ri fi n a n zi a ri C)  4 6 9. 2 3 6. 1 8 8  8 2 1. 7 2 6. 1 7 9  3 5 2. 4 8 9. 9 9 1  7 5, 1 

D) R ettifi c h e di V al or e di Atti vit à Fi n a n zi a ri e  - 1 6 0. 6 7 4. 8 0 9  - 3 9. 8 0 3. 5 1 0 1 2 0. 8 7 1. 2 9 9  7 5, 2 

1 8) Ri v al ut a zi o ni  6. 5 2 9. 5 5 5  6 3. 9 6 7. 4 2 5  5 7. 4 3 7. 8 7 0  8 7 9, 7 

1 9) S v al ut a zi o ni  1 6 7. 2 0 4. 3 6 4  1 0 3. 7 7 0. 9 3 5  - 6 3. 4 3 3. 4 2 9 - 3 7, 9 

RI S U L T A T O P RI M A D E L L E I M P O S T E  1. 0 1 6. 1 8 8. 8 5 6  1. 4 0 4. 9 7 1. 3 0 7  3 8 8. 7 8 2. 4 5 1  3 8, 3 

2 0) I m p o st e s ul r e d dit o d ell’ e s e r ci zi o  1 6. 1 1 0. 9 0 4  1 9. 9 6 2. 8 2 4  3. 8 5 1. 9 2 0  2 3, 9 

2 1) U TI L E ( P E R DI T A) D’ E S E R CI ZI O  1. 0 0 0. 0 7 7. 9 5 2  1. 3 8 5. 0 0 8. 4 8 3  3 8 4. 9 3 0. 5 3 1  3 8, 5 

El a b or a zi o ne C orte c o nti s u d ati C ass a f ore nse 

 

 

I d ati m o str a n o ri s ult ati p o siti vi c o n u n i n c r e m e nt o d ell’ util e di e s er ci zi o ri s p ett o all’ a n n o 

p r e c e d e nt e di olt r e il 3 8 p e r c e nt o. Il c o n s e g ui m e nt o d ei m e d e si mi, c o m e aff er m at o n ell a st e s s a 

r el a zi o n e d e gli a m mi ni st r at ori, è i m p ut a bil e al b u o n a n d a m e nt o d ell a g e sti o n e p at ri m o ni al e 

c h e h a c o m p o rt at o l a pr o d u zi o n e di utili, a f r o nt e di p ri mi si nt o mi di s off e r e n z a d ell a g e sti o n e 

i stit u zi o n al e ( c al o d e gli i s critti e c r e s cit a d ell e p e n si o ni).  

L e v a ri a zi o ni d ell e gr a n d e z z e c h e c o n c o r r o n o a d et e r mi n a r e l e di m e n si o ni a n n u e d ell a 

g e sti o n e t r o v a n o d ett a gli at a ill u str a zi o n e n ell a n ot a i nt e g r ati v a e s o n o st at e a s s e v e r at e d al 
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C oll e gi o si n d a c al e a gli e siti d ell e atti vit à di v erifi c a di c o m p et e n z a, c o m e d a ri c hi a m at o p ar e r e 

al bil a n ci o.   

L e e nt r at e c o nt ri b uti v e fi si ol o gi c a m e nt e c o nti n u a n o a r a p p r e s e nt a r e i n v al or e a s s ol ut o l a f o nt e 

p r e v al e nt e di fi n a n zi a m e nt o d ell a g e sti o n e i stit u zi o n al e. T utt a vi a, l’ a n ali si d ell e ri s p etti v e 

c o m p o n e nti – c o m e eff ett u at a i n d ett a gli o d all a C a s s a – m o st r a u n a t e n ut a d ell a c o nt ri b u zi o n e 

mi ni m a o b bli g at o ri a e d u n a fl e s si o n e d ei c o nt ri b uti i n a ut ot a s s a zi o n e, c h e c o stit ui s c o n o i n 

s o st a n z a e r o g a zi o ni dir ett a m e nt e p r o p o r zi o n ali al r e d dit o p r o d ott o d a gli i s c ritti. D ett o c al o è 

att ri b uit o all a c o nt r a zi o n e d ei r e d diti 2 0 2 0 di c hi a r ati c o n il c. d. m o d ell o 5, q u al e p r e s u mi bil e 

eff ett o d ell a c ri si i n n e s c at a d all a p a n d e mi a.  

N ell’ e s e r ci zi o 2 0 2 1, c o m e s o p r a d ett o, s o n o ri s ult ati i n c o nt r a zi o n e i c o nt ri b uti o b bli g at o ri p e r 

m at e r nit à. Al c o ntr a ri o, d all’ a n ali si e s p o st a i n n ot a i nt e g r ati v a, s o n o ri s ult ati i n a u m e nt o i 

c o nt ri b uti d a alt ri e nti p r e vi d e n zi ali p er p r ati c h e di ri c o n gi u n zi o n e ( d a e u r o 4. 1 3 4. 2 1 1 d el 2 0 2 0 

a e u r o 1 5. 8 6 4. 1 3 8) n o n c h é gli altri c o nt ri b uti, v o c e p r o mi s c u a n ell a q u al e ri e nt r a n o r e c u p e ri 

c o nt ri b uti vi a v a ri o tit ol o p e rf e zi o n ati ( r e c u p e ri i n s ol v e n z e, ri s c atti e ri c o n gi u n zi o ni, 

c o nt ri b u zi o ni d a c o nt r olli i n c r o ci ati e c c.) c h e p a s s a d a e u r o 4 9 mili o ni ci r c a a d olt r e 6 4 mili o ni.  

L a g e sti o n e d el p o rt af o gli o h a p r o d ott o p r o v e nti p e r oltr e 8 2 1 mili o ni a f r o nt e di u n d at o 

d ell’ e s e r ci zi o p r e c e d e nt e c h e si att e st a v a s u 4 6 9 mili o ni, c o n atti vit à di di s mi s si o n e. T ali 

pl u s v al e n z e, m a nif e st at e si i n p a rti c ol a r e i n r el a zi o n e all a c o m p o n e nt e di i n v e sti m e nti i n tit oli 

d ell’ atti v o ci r c ol a nt e, s o n o st at e ott e n ut e – c o m e s o p r a d ett o – c o n u n a pl u r alit à di o p e r a zi o ni 

g e sti o n ali di a c q ui st o e v e n dit a a ut o ri z z at e d al C o n si gli o di a m mi ni str a zi o n e e d i s pir at e 

all’i nt e n di m e nt o di m a s si mi z z a r e i r e n di m e nti e c o nt e n e r e i ri s c hi di p e r dit e. Al ri g u a r d o, 

gi o v a ri c hi a m a r e il p ar e r e d el C oll e gi o d ei r e vi s ori c h e, p u r e vi d e n zi a n d o l’i m p o rt a n z a di 

a s si c u r a r e u n a p u nt u al e o s s e r v a n z a d el d o c u m e nt o di Asset All o c ati o n  st r at e gi c a - a p p r o v at o 

p e r l a p ri m a v olt a n el 2 0 2 1 - e p u r s ott oli n e a n d o l’ e si g e n z a di di s p o r r e di d o c u m e nti di 

ri c o n cili a zi o n e f r a v al or e c o nt a bil e e v al or e di m e r c at o d ei tit oli i n p o rt af o gli o a g a r a n zi a di 

d ell a pi e n a t r a s p a r e n z a d ell e v al ut a zi o ni di ri s c hi o s ott e s e all e o p e r a zi o ni, si e s p ri m e 

p o siti v a m e nt e s ull e c o n d ott e atti vit à g e sti o n ali. D ett o p ar e r e, i n s o st a n z a, p r o m u o v e l a 

st r at e gi a di g e sti o n e d el p o rt af o gli o e vi d e n zi a n d o c h e l a mi s si o n e st r at e gi c a d ell’ E nt e “ è st at a 

q u ell a di o ri e nt a r e gli i n v e sti m e nti i n att u a zi o n e d ei p ri n ci pi di s o st e ni bilit à e d ell e li n e e g ui d a 

d el p r o g r a m m a Ne xt Ge ner ati o n E U ” c h e i n c e nti v a l’ e c o n o mi a gree n  e di git al e, n o n c h é q u elli 

“ n el s ett o r e d ell’ he alt h c are , o s si a il m e r c at o c h e f o r ni s c e p r o d otti e s er vi zi ” p e r il mi gli or a m e nt o 
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5 9 
C ort e d ei c o nti – R el a zi o n e C a s s a n a zi o n al e di p r e vi d e n z a e a s si st e n z a F or e n s e – e s e r ci zi o 2 0 2 1  

d ell a q u alit à d ell a vit a.  

I n q u e st o c o nt e st o, l e r e n dit e i m m o bili a ri, d e ri v a nti d all’i m pi e g o d ei b e ni i m m o bili n o n 

st r u m e nt ali, h a n n o i m p o rti li mit ati e pr e s s o c h é st a bili, c h e e vi d e n zi a n o l’ a s s e n z a di e v ol u zi o n e 

d ell a s ott o st a nt e sit u a zi o n e g e sti o n al e, a n c o r a c o n n ot at a d all a m a n c at a m e s s a a r e d dit o 

d ell’i m m o bil e di C oll e s al v etti e di alt r o c o m pl e s s o i m m o bili ar e di p r o p ri et à sit o a N a p oli.  

T r a i c o sti, si s e g n al a l a c o st a nt e c r e s cit a d ell a c o m p o n e nt e r el ati v a all e p r e st a zi o ni i stit u zi o n ali 

c h e si att e st a i n c o m pl e s si vi e u r o 9 8 7. 2 4 3. 2 9 8, c o n u n a u m e nt o p a ri al 3 p e r c e nt o ri s p ett o al 

d at o d el 2 0 2 0 ( p a ri a d e u r o 9 5 5. 6 0 5. 5 5 3) c h e i n c o r p o r a gli o n e ri p e r p e n si o ni a gli i s critti e 

i n d e n nit à di m at e r nit à gi à a n ali z z ati i n a p p o siti p a r a gr afi q u a nt o a d a n d a m e nti s p e cifi ci.  

I n a u m e nt o ri s ult a n o a n c h e i c o sti di f u n zi o n a m e nt o ( p a ri c o m pl e s si v a m e nt e a d e u r o 

1 6. 6 5 2. 5 6 4 a f r o nt e di u n d at o d el 2 0 2 0 p a ri a 1 5. 6 6 1. 6 9 2) c h e c o m p r e n d o n o s p e s e n o n ri p a rti bili 

i n r a gi o n e d ell a di v e r s a i n ci d e n z a t r a l e di v e r s e a r e e i stit u zi o n ali. Si p r e ci s a c h e l a n ot a 

i nt e g r ati v a off r e il d ett a gli o d e gli a n d a m e nti d ell e si n g ol e s ott o v o ci di c o st o e d i n p a rti c ol a r e 

di q u ell e g e n e ri c h e i n di c at e c o m e “ alt r e p r e st a zi o ni di s e r vi zi ”, i n di c a n d o n e l e c a u s e 

s p e cifi c h e.  

L a t a b ell a c h e s e g u e e s p o n e a n aliti c a m e nt e i d etti a n d a m e nti, i n c o m p a r a zi o n e c o n i d ati d el 

2 0 2 0.   

 

T a b ell a 2 9- C o sti di f u n zi o n a m e nt o  

C O S T I  2 0 2 0  2 0 2 1 
 

V a r. % 
 

Or g a ni a m m. vi e di c o ntr oll o  3. 1 1 9. 7 7 7  3. 6 8 8. 9 3 5  1 8, 2 

C o m p et e n z e p r of e s s.li e l a v or o a ut o n o m o  2. 2 0 2. 5 2 7  2. 3 5 0. 1 6 1  6, 7 

S e r vi zi i nf or m ati ci   3 8 2. 6 9 5  4 1 9. 0 2 5  9, 5 

P r e st a zi o ni di t e r zi   1. 3 0 4. 5 9 1  1. 3 7 2. 5 2 3  5, 2 

S p e s e b a n c a ri e   5. 1 3 3. 0 5 5  5. 6 3 7. 8 2 6  9, 8 

Ut e n z e v a ri e  6 8 3. 7 1 2  6 6 3. 7 9 9  - 2, 9 

S e r vi zi v a ri  4. 0 0 9. 5 0 3  2. 5 2 0. 2 9 5  - 3 7, 1 

C o sti di f u n zi o n a m e nt o  1 5. 6 6 1. 6 9 2  1 6. 6 5 2. 5 6 4  6, 3  
F o nt e: Riel a b or a zi o ne C ort e dei c o nti  

 

 

Q u a nt o ai c o sti fi g u r ati vi, p e r a m m o rt a m e nti e s v al ut a zi o ni, si r e gi st r a u n a u m e nt o c h e n o n 

p r e s e nt a a n o m ali e. Si p r e ci s a c h e i d ati i s critti a c o nt o e c o n o mi c o s o n o c o e r e nti c o n l e di s p o st e 

n etti z z a zi o ni d ei v al ori d ell e i m m o bili z z a zi o ni m at e ri ali, i m m at e ri ali e d ei c r e diti d ell’ atti v o 

ci r c ol a nt e i s c ritti a st at o p at ri m o ni al e. Il r e gi str at o a n d a m e nt o si d e v e p r e v al e nt e m e nt e 
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 6 0 
C ort e d ei c o nti – R el a zi o n e C a s s a n a zi o n al e di p r e vi d e n z a e a s si st e n z a F or e n s e – e s e r ci zi o 2 0 2 1 

all’i n c r e m e nt o d ell e s v al ut a zi o ni di q u e sti ulti mi.  

Gli a c c a nt o n a m e nti a f o n d o ri s c hi s e g u o n o u n a t e n d e n z a fi si ol o gi c a ri s p ett o a q u elli d ell’ a n n o 

p r e c e d e nt e, d o p o il pi c c o s u bit o n el 2 0 1 9 c o n gli a c c a nt o n a m e nti st r a or di n a ri p e r e m er g e n z a 

s a nit a ri a di 1 4 8 mili o ni.  

Il ril e v at o c o n si st e nt e i n c r e m e nt o d e gli o n e ri di v e r si di g e sti o n e ( v o c e b 1 4) è d o v ut o all a 

t a s s a zi o n e s ull e pl u s v al e n z e e p r o v e nti d a i n v e sti m e nti i s c ritt e all a v o c e C d el c o nt o 

e c o n o mi c o.  

I ri s ult ati d ell a g e sti o n e fi n a n zi a ri a d o c u m e nt a n o, c o m e d ett o, c o m pl e s si vi utili i n c r e s cit a, 

c o m e di s e g uit o e s p o st o i n d ett a gli o, c o n ri d u zi o n e d ell e p e r dit e d e ri v a nti d a n e g o zi a zi o ni di 

tit oli. 

 

T a b ell a 3 0 - Pr o v e nti e o n eri fi n a n zi ari  

  2 0 2 0  2 0 2 1 
V a r. 

a s s ol ut a 

 
V a r. % 

 

1 5) P r o v e nti d a p a rt e ci p a zi o ni  7 8. 9 0 1. 1 3 9  7 7. 8 5 6. 7 3 0  - 1. 0 4 4. 4 0 9 - 1, 3 

1 6) Alt ri p r o v e nti fi n a n zi a ri  4 1 8. 8 2 4. 0 6 3  7 4 6. 1 0 1. 9 4 1  3 2 7. 2 7 7. 8 7 8  7 8, 1 

1 7) I nt e r e s si e alt ri o n e ri fi n a n zi a ri  - 2 9. 6 0 1. 8 1 7  - 2. 3 6 0. 8 7 2 - 2 7. 2 4 0. 9 4 5 9 2, 0 

1 7- bi s) Utili e p e r dit e s u c a m bi  1. 1 1 2. 8 0 3  1 2 8. 3 8 0  - 9 8 4. 4 2 3 - 8 8, 5 

T ot al e pr o v e nti e o n eri fi n a n zi ari C)  4 6 9. 2 3 6. 1 8 8  8 2 1. 7 2 6. 1 7 9  3 5 2. 4 8 9. 9 9 1  7 5, 1 
F o nt e: Riel a b or a zi o ne C ort e dei c o nti  

 

 

7. 3 St at o p atri m o ni al e 

Il n u o v o st at o p at ri m o ni al e di C a s s a f o r e n s e, s u p e r a n d o l’i m p o st a zi o n e a s e zi o ni 

c o nt r a p p o st e, p r e s e nt a l a n etti z z a zi o n e d ell e p o st e atti v e c o n i v al o ri d ell e p o st e r ettifi c ati v e 

e di a m m o rt a m e nt o.  

A n c h e q u e st o d o c u m e nt o c o nt a bil e è r e d att o i n s c h e m a si nt eti c o, ri p o rt at o n ell a t a b ell a 

s ott o st a nt e p e r l e a n n u alit à di i nt e r e s s e, e d a n aliti c o c o n e s pli cit a zi o n e d ell e si n g ol e v o ci c h e 

c o n c o r r o n o a f o r m a r e l e g r a n d e z z e a g g r e g at e. 
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6 1 
C ort e d ei c o nti – R el a zi o n e C a s s a n a zi o n al e di p r e vi d e n z a e a s si st e n z a F or e n s e – e s e r ci zi o 2 0 2 1  

T a b ell a 3 1 - St at o P atri m o ni al e  

 2 0 2 0  2 0 2 1 
V a ri a zi o n e 

a s s ol ut a  
V a r. %   

A T TI V O     

A) C R E D I TI v e r s o s o ci p e r v er s a m e nti a n c or a 
d o v uti v e r s a m e nti a n c or a d o v uti  

- - - - 

 B) I M M O BI LI Z Z A ZI O N I     

I - I m m o bili z z a zi o ni i m m at eri ali  4. 0 3 7. 0 0 1 4. 8 0 8. 6 0 2  7 7 1. 6 0 1  1 9, 1 

II - I m m o bili z z a zi o ni m at eri ali  2 0. 8 1 7. 4 6 8 1 9. 9 4 2. 4 5 6  - 8 7 5. 0 1 2 - 4, 2 

III - I m m o bili z z a zi o ni fi n a n zi ari e  5. 6 1 6. 3 8 9. 2 8 4 5. 7 6 1. 3 8 3. 2 4 8  1 4 4. 9 9 3. 9 6 4  2, 6 

 T ot al e i m m o bili z z a zi o ni B) 5. 6 4 1. 2 4 3. 7 5 3  5. 7 8 6. 1 3 4. 3 0 6  1 4 4. 8 9 0. 5 5 3  2, 6 

 C) A T TI V O CI R C O L A N T E     

I) Ri m a n e n z e     

 T ot al e Ri m a n e n z e - - - - 

II) C r e diti     

T ot al e d ei c r e diti  1. 5 1 9. 5 9 5. 9 4 6  1. 7 6 9. 6 4 2. 2 5 8  2 5 0. 0 4 6. 3 1 2  1 6, 5 

III) Atti vit à fi n. c h e n o n c o stit ui s c o n o i m m. ni     

T ot al e Att. Fi n. c h e n o n c o stit ui s c o n o i m m. ni  5. 4 4 4. 7 1 9. 1 5 2  6. 7 1 5. 8 5 9. 3 6 9  1. 2 7 1. 1 4 0. 2 1 7  2 3, 3 

I V) Di s p o ni bilit à li q ui d e      

T ot al e di s p o ni bilit à li q ui d e  1. 7 1 8. 0 4 5. 8 9 7  1. 4 7 6. 0 2 4. 8 3 1  - 2 4 2. 0 2 1. 0 6 6 - 1 4, 1 

T ot al e atti v o cir c ol a nt e C)  8. 6 8 2. 3 6 0. 9 9 5  9. 9 6 1. 5 2 6. 4 5 8  1. 2 7 9. 1 6 5. 4 6 3  1 4, 7 

D) R A T E I E RI S C O N TI A T TI VI     

T ot al e r at ei e ri s c o nti D)  1 9. 2 7 1. 5 3 4  1 9. 0 0 5. 3 8 0  - 2 6 6. 1 5 4 - 1, 4 

T O T A L E A T TI V O  1 4. 3 4 2. 8 7 6. 2 8 2  1 5. 7 6 6. 6 6 6. 1 4 4  1. 4 2 3. 7 8 9. 8 6 2  9, 9 

P A S SI V O     

A) P A T RI M O N I O N E T T O     

I V - Ri s e r v a l e g al e  4. 3 7 4. 0 0 6. 0 0 0 4. 4 7 3. 8 9 0. 0 0 0  9 9. 8 8 4. 0 0 0  2, 3 

VI - Alt r e ri s e r v e di sti nt a m e nt e i n di c at e:  5 4 4. 7 0 5. 2 3 1  5 4 4. 7 0 5. 2 3 0  - 1 0, 0 

1- Riser v a c o nt ri b ut o m o d ul are o b bli g at ori o  1 4 0. 9 1 1. 3 1 1  1 4 0. 9 1 1. 3 1 1  0  0, 0 

2- Riser v a d a d er o g a e x art. 2 4 2 3 c. c.  4 0 3. 7 9 3. 9 2 4  4 0 3. 7 9 3. 9 2 4  0  0, 0 

Differe n z a di arr ot o n d a me nt o all’ u nit ò di e ur o  - 4  - 4 0  0, 0 

VIII - Utili ( p e r dit e) p o rt ati a n u o v o  7. 9 1 3. 2 8 3. 7 6 4  8. 8 1 3. 4 7 7. 7 1 6  9 0 0. 1 9 3. 9 5 2  1 1, 4 

I X - Util e ( p e r dit a) d ell’ e s er ci zi o  1. 0 0 0. 0 7 7. 9 5 2  1. 3 8 5. 0 8 8. 4 8 3  3 8 5. 0 1 0. 5 3 1  3 8, 5 

T O T A L E P A T RI M O N I O N E T T O  1 3. 8 3 2. 0 7 2. 9 4 7  1 5. 2 1 7. 0 8 1. 4 2 9  1. 3 8 5. 0 0 8. 4 8 2  1 0, 0 

B) F O N D O RI S C H I E O N E RI  4 3 0. 1 7 7. 9 9 4  4 6 3. 4 3 6. 2 5 7  3 3. 2 5 8. 2 6 3  7, 7 

C) T F R  2. 8 6 1. 1 6 1  2. 9 5 6. 8 6 9  9 5. 7 0 8  3, 3 

D) D E BI TI  7 3. 0 2 0. 3 2 2  6 7. 6 2 2. 1 7 1  - 5. 3 9 8. 1 5 1 - 7, 4 

E) R A T EI E RI S C O N TI P A S SI VI  4. 7 4 3. 8 5 8  1 5. 5 6 9. 4 1 8  1 0. 8 2 5. 5 6 0  2 2 8, 2 

T O T A L E P A S SI V O  1 4. 3 4 2. 8 7 6. 2 8 2  1 5. 7 6 6. 6 6 6. 1 4 4  1. 4 2 3. 7 8 9. 8 6 2  9, 9 

F o nt e: Riel a b or a zi o ne C ort e dei c o nti  

 

 

L a c o n si st e n z a d ell’ atti v o p at ri m o ni al e è i n c r e s cit a d a e u r o 1 4. 3 4 2. 8 7 6. 2 8 2  d el 2 0 2 0 a d e u r o 

1 5. 7 6 6. 6 6 6. 1 4 4 i n c o e r e n z a c o n gli a n d a m e nti d ell a g e sti o n e a n n u a d el 2 0 2 0  ( c o n v a ri a zi o n e 

i n c r e m e nt al e di ci r c a il 1 0 p e r c e nt o). 

L a c o n si st e n z a d ell e si n g ol e p o st e rifl ett e c o er e nt e m e nt e gli a n d a m e nti d ell a g e sti o n e a n n u a 

a n ali z z ati n el c or p o d el pr e s e nt e r ef ert o p er si n g oli s e g m e nti d ell a g e sti o n e o p er ati v a e d a c o nt o 

e c o n o mi c o p er l e altr e v o ci.   

Gi o v a, p er altr o, e s a mi n ar e l a sit u a zi o n e d e bit ori a e pr o p orr e di s e g uit o u n f o c u s s ull’ e ntit à d ei 

f o n di di a c c a nt o n a m e nt o i m m o bili z z ati a fi n e e s er ci zi o, c h e l’ E nt e e s p o n e a bil a n ci o i n c o nf or mit à 
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 6 2 
C ort e d ei c o nti – R el a zi o n e C a s s a n a zi o n al e di p r e vi d e n z a e a s si st e n z a F or e n s e – e s e r ci zi o 2 0 2 1 

all e di s p o si zi o ni di c ui all’ art. 2 4 2 7, c o m m a 1, n. 7 bi s d el c o di c e ci vil e, ci o è t e n e n d o c o nt o di 

i n cr e m e nti e d e cr e m e nti d ell’ a n n u alit à.   

L a sit u a zi o n e d e bit ori a, i s critt a al p a s si v o d ell o st at o p atri m o ni al e all a v o c e D) e r el ati v e s ott o v o ci, 

al t er mi n e d ell’ e s er ci zi o r e gi str a i v al ori ri p ort ati n ell a t a b ell a c h e s e g u e.   

 

T a b ell a 3 2 - D e biti  

  2 0 2 0  2 0 2 1 
I n ci d e n z a % s ul 

t ot al e 2 0 2 1 

 
V ar. %  

 

D e biti v er s o b a n c h e  4 9 6. 9 3 9  1. 3 9 4. 8 2 1  2, 0 6  1 8 0, 7  

D e biti v er s o f or nit ori  3. 8 2 6. 5 0 8  3. 3 5 7. 3 8 8  4, 9 6  - 1 2, 3 

D e biti tri b ut a ri  3 7. 4 1 4. 2 4 1  4 4. 7 2 6. 3 9 6  6 6, 1 4  1 9, 5  

D e biti pr e vi d e n zi ali  1. 2 3 4. 3 7 4  1. 3 1 4. 0 0 6  1, 9 4  6, 5  

Altri d e biti   3 0. 0 4 8. 2 5 3  1 6. 8 2 9. 5 6 0  2 4, 8 9  - 4 4, 0 

Di c ui 
    De biti vers o di pe n de nti.   

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

De biti vers o iscritti*  2 0. 7 6 1. 9 3 9  6. 0 5 2. 2 5 5  8, 9 5  - 7 0, 8 

De biti vers o pe nsi o n ati  1. 0 4 9. 0 3 7  1. 0 5 3. 3 9 6  1, 5 6  0, 4  

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

T ot al e d e biti  7 3. 0 2 0. 3 1 6  6 7. 6 2 2. 1 7 1  1 0 0, 0 0  - 7, 4 
El a b or a zi o ne C orte c o nti s u d ati bil a n ci o C ass a f o re nse * c o m p re nsi v o di q uelli p er assiste n z a 

 

 

L’ E nt e pr e ci s a c h e i d e biti s o n o st ati i s critti i n bil a n ci o al l or o v al or e n o mi n al e, i n q u a nt o s o n o st ati 

c o n si d er ati irril e v a nti gli eff etti d ell’ att u ali z z a zi o n e, d eri v a nti d all’ a p pli c a zi o n e d el crit eri o d el 

c o st o a m m orti z z at o. Si tr att a di p a s si vit à c h e v e n g o n o r e gi str at e i n bil a n ci o s e c o n d o il crit eri o d ell a 

c o m p et e n z a e c o n o mi c a, a v e nti s c a d e n z e n o n s u p eri ori ai ci n q u e a n ni e n o n a s si stiti d a g ar a n zi e 

r e ali. L a c o m p o si zi o n e di t ali p a s si vit à e vi d e n zi a v ari a zi o ni c o n si st e nti ri s p ett o ai d ati d el 2 0 2 0, a 

c a u s a s o pr att utt o d ell a ril e v a nt e c o ntr a zi o n e d ei d e biti v er s o i s critti c h e n el p a s s at o e s er ci zi o 

c o m pr e n d e v a n o q u elli d a mi s ur e di a u sili o str a or di n ari o b a s at e s u ri c hi e st e a n c or a i n i str utt ori a a 

fi n e a n n o n o n c h é d e biti l e ri c hi e st e di a s si st e n z a “ c o vi d ” a m m e s s e a fi n a n zi a m e nt o i n e v a s e al 

t er mi n e d ell o st e s s o e s er ci zi o p er c ar e n z a di c o p ert ur a. P er t ali d e biti si è pr o c e d ut o al p a g a m e nt o 

n el 2 0 2 1, c o m e i n di c at o d ai Mi ni st eri vi gil a nti, c o n i s cri zi o n e di u n a c orri s p o n d e nt e i n s u s si st e n z a 

d el p a s si v o a c o nt o e c o n o mi c o. S u t ali p artit e si è gi à a m pi a m e nt e rif erit o i n p a s s at o.  

Gli a c c a nt o n a m e nti a f o n di ri s c hi e d o n eri s o n o i s critti p er l a t ot alit à n ell a v o c e b 4 “ altri ”, 

d ett a gli at a i n a p p o sit e s ott o v o ci.  

 

  

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a
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6 3 
C ort e d ei c o nti – R el a zi o n e C a s s a n a zi o n al e di p r e vi d e n z a e a s si st e n z a F or e n s e – e s e r ci zi o 2 0 2 1  

T a b ell a 3 3 - A c c a nt o n a m e nti a f o n di p er ri s c hi e d o n eri  

 V al ori al 

3 1/ 1 2/ 2 0 2 0 

V al ori al 

3 1/ 1 2/ 2 0 2 1 

 

V ar. %  

 

F o n d o o n eri e ri s c hi di v er si ( s o c c. c o nt e n. p e n si o ni. + pr e st a zi o ni 

a s si st e n zi ali d a er o g ar e)  
1 6. 1 0 9. 6 8 8  1 1. 4 0 7. 7 4 8  - 2 9, 2 

F o n d o s p e s e liti i n c or s o 1 2. 1 1 1. 1 4 3  1 2. 4 4 8. 0 1 0  2, 8 

F o n di p e n si o ni t e ori c h e m at ur at e e s u p pl. p e n si o ni  1 1 4. 1 8 7. 8 4 4  1 2 6. 1 9 9. 2 1 3  1 0, 5 

F o n d o a c c. t o c o ntri b ut o m o d ul ar e f a c olt ati v o    4 9. 6 4 2. 7 1 8 5 6. 3 6 0. 3 5 0  1 3, 5 

F o n di s v a ri ati ( v o ci 6- 9)  1. 2 4 0. 8 2 8  1. 4 1 4. 2 8 1  1 4, 0 

F o n d o pr e st a zi o n e c o ntri b uti v a p e n si o n ati di v e c c hi ai a  3 5. 1 1 6. 6 9 4  4 0. 3 5 5. 7 3 5  1 4, 9 

F o n d o s p e ci al e a ssi st e n z a c at a str ofi e c al a mit à n at ur ali     1 2. 8 9 1. 0 8 3 2 0. 0 0 0. 0 0 0  5 5, 1 

F o n d o or di n ari o a ssi st e n z a    5. 4 3 9. 9 2 2 7. 4 2 4. 3 6 7  3 6, 5 

F o n di d o m a n d e a s si st e n z a 2 0 1 6- 2 0 2 0 / 2 0 2 1  3 5. 4 3 8. 0 7 4  3 9. 5 3 7. 5 0 1  1 1, 6 

F o n d o str. e m. s a nit ari a  1 4 8. 0 0 0. 0 0 0  1 4 8. 0 0 0. 0 0 0  0, 0 

F o n d o p er pr e p e n si o n a m e nt o  0  2 8 9. 0 5 2  1 0 0, 0 

T ot. f o n di ri s c hi e d o n eri  4 3 0. 1 7 7. 9 9 4  4 6 3. 4 3 6. 2 5 7  7, 7  

El a b or a zi o ne C orte c o nti s u d ati bil a n ci o C ass a f o re nse 

 

 

I f o n di si rif e ri s c o n o i n p r e v al e n z a a d a c c a nt o n a m e nti rif eriti all’ e r o g a zi o n e di t r att a m e nti 

p e n si o ni sti ci gi à m at u r ati e li q ui d a bili, s e b b e n e n o n a n c or a li q ui d ati p e r c h é a v e nti d e c o rr e n z a 

d al 1 ° g e n n ai o d ell’ a n n o s u c c e s si v o o n ell e m or e d ell a p r e s e nt a zi o n e d ell a d o m a n d a d a p a rt e 

d e gli a v e nti tit ol o, n o n c h é a f o n di p e r l’ e r o g a zi o n e di p r e st a zi o ni a s si st e n zi ali. T r a q u e sti 

ulti mi, p e r m a n e a bil a n ci o l’ a c c a nt o n a m e nt o p r u d e n zi al e o p e r at o di s c r e zi o n al m e nt e a c a ri c o 

d el bil a n ci o 2 0 1 9 di 1 4 8 mili o ni p e r l’ e m e r g e n z a s a nit a ri a, c h e l a C a s s a h a p r e di s p o st o p e r f a r 

f r o nt e a mi s ur e a p r o p ri o c a ri c o d e ri v a nti d a e v e nt u ali n o r m e st at ali di a u sili o st r a o r di n ari o e 

c h e s e c o n d o q u a nt o rif e rit o i n i st r utt o ri a è st at o, p oi, i nt e gr al m e nt e a z z e r at o n el 2 0 2 2. Si 

e vi d e n zi a a n c h e l a ri c o stit u zi o n e d ei f o n di p e r l’ a s si st e n z a st r a o r di n a ri a.   

Il f o n d o ri s c hi e d o n eri di v e r si è i n m a s si m a p a rt e c o stit uit o d a ri s or s e i nt e s e a st erili z z ar e i 

ri s c hi d a s o c c o m b e n z a i n liti i n c or s o s e c o n d o v al ut a zi o ni eff ett u at e d all’ A r e a l e g al e i nt er n a 

c a s o p e r c a s o; l’ alt r o a c c a nt o n a m e nt o r el ati v o ai c o nt e n zi o si p e n d e nti o s pit a, i n v e c e, l e s p e s e 

l e g ali i p oti z z at e p e r l’ affi d a m e nt o di i n c a ri c hi a l e g ali e st er ni. Il p atri m o ni o n ett o cr e s c e i n 

r a gi o n e d ell’ util e di e s er ci zi o c o n s e g uit o n ell’ a n n o ( d a 1 3. 8 3 2. 0 7 2. 9 4 7 a d e u r o 1 5. 2 1 7. 0 8 1. 4 2 9, c o n 

v ari a zi o n e i n cr e m e nt al e d el 1 0 p er c e nt o), p ort at o a n u o v o, q u al e ult eri or e ri s er v a pr u d e n zi al e, 

n e gli e s er ci zi s u c c e s si vi al n ett o di e v e nt u ali a d e g u a m e nti d ell a ri s er v a l e g al e e x art. 1, c o m m a 4, 

l ett c), d el d e cr et o l e gi sl ati v o n. 5 0 9 d el 1 9 9 4. C o m e gi à i n di c at o n ei p r e c e d e nti r ef e rti, l a C a s s a 
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 6 4 
C ort e d ei c o nti – R el a zi o n e C a s s a n a zi o n al e di p r e vi d e n z a e a s si st e n z a F or e n s e – e s e r ci zi o 2 0 2 1 

r a g g u a gli a l a ri s er v a l e g al e a ci n q u e a n n u alit à d ell’i m p ort o d ell e p e n si o ni i n e s s er e i n ci a s c u n 

e s e r ci zi o. P e r il 2 0 2 1, a n n o i n c ui l e p e n si o ni e r o g at e s o n o st at e p ari a e u r o 8 9 4, 8 mili o ni ci r c a, 

l’ E nt e h a r e g ol a r m e nt e a d e g u at o l a ri s er v a i n q u e sti o n e, c o n u n p erti n e nt e a d e g u a m e nt o 

d ell’ a c c a nt o n a m e nt o c o m pl e s si v o d a 4. 3 7 4 mili o ni d el 2 0 2 0 a d e u r o 4. 4 7 4 mili o ni L a n ot a 

i nt e g r ati v a off r e il d ett a gli o di t ali v a ri a zi o ni, s ott oli n e a n d o  c h e al t e r mi n e d ell’ e s er ci zi o il 

p at ri m o ni o n ett o è a u m e nt at o d el 1 0 p e r c e nt o cir c a, c o n ult e ri o r e  mi gli o r a m e nt o d el r a p p o rt o 

f r a d ett o p at ri m o ni o e l e p e n si o ni i n e s s e r e n el 2 0 2 1 (il p ri m o s u p e r a l e s e c o n d e di 1 7 v olt e, 

c o nt r o l e p r o p or zi o ni d el 1 5, 8 e  d el 1 4, 9 r el ati v e ri s p etti v a m e nt e a gli e s e r ci zi 2 0 2 0 e  2 0 1 9).  

L a t a b ell a s e g u e nt e m o st r a il r a p p o rt o f r a p atri m o ni o n ett o e ri s er v a l e g al e n ell’ ulti m o t ri e n ni o.  

 

T a b ell a 3 4 - I n di ci di c o p ert ur a  

A n n o 
A  B  A/ B 

P at ri m o ni o n ett o   Ri s er v a l e g al e     

2 0 1 9 1 2. 8 3 1. 9 9 4. 9 9 1  4. 3 0 8. 4 0 4. 0 0 0  2, 9 7  

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

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

El a b or a zi o ne C orte c o nti s u d ati bil a n ci o C ass a f o re nse 

 

 

7. 4 R e n di c o nt o fi n a n zi a ri o 

Il r e n di c o nt o fi n a n zi a ri o, s e c o n d o q u a nt o st a bilit o d ai p ri n ci pi c o nt a bili n a zi o n ali e m a n ati 

d all' O r g a ni s m o it ali a n o di c o nt a bilit à 2 0 , c o stit ui s c e p a rt e i nt e g r a nt e d el n u o v o bil a n ci o 

d ell’ E nt e, c o m e p r e vi st o d all’ a rt. 2 4 2 3 c. c., m o difi c at o d al cit at o d e c r et o l e gi sl ati v o n. 1 3 9 d el 

2 0 1 5.   

 

  

 
2 0  S e c o n d o l’ Oi c 1 0 il r e n di c o nt o fi n a n zi a ri o i n di c a l e fl utt u a zi o ni c h e h a n n o d et e r mi n at o l e v a ri a zi o n e d ell e di s p o ni bilit à 

li q ui d e, c h e s o n o d e ri v at e d all’ atti vit à o p e r ati v a ( a c q ui st o, p r o d u zi o n e e v e n dit a di b e ni e s er vi zi), d all’ atti vit à di 
i n v e sti m e nt o ( a c q ui st o e v e n dit a di i m m o bili z z a zi o ni m at e ri ali, i m m at eri ali e fi n a n zi a ri e e d ell e atti vit à fi n a n zi a ri e n o n 
i m m o bili z z at e) e d all’ atti vit à di fi n a n zi a m e nt o ( o p e r a zi o ni di ott e ni m e nt o e r e stit u zi o n e di di s p o ni bilit à li q ui d e t r a mit e 
m e z zi pr o p ri o di t e r zi). Si v e d a n o l e ci r c ol ari d el M ef n n. 3 5 d el 2 2 a g o st o 2 0 1 3 e 1 3 d el 2 4 m a r z o 2 0 1 5. 
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6 5 
C ort e d ei c o nti – R el a zi o n e C a s s a n a zi o n al e di p r e vi d e n z a e a s si st e n z a F or e n s e – e s e r ci zi o 2 0 2 1  

T a b ell a 3 5 – R e n di c o nt o fi n a n zi ari o  

A. Fl u s si fi n a n zi ari d e ri v a nti d all a atti vit à o p er ati v a  

  2 0 2 0  2 0 2 1 

 

V a r % 

 

I n c a s si p e r c o ntri b uti d o v uti d a gli a v v o c ati  1. 3 5 6. 7 3 8. 7 4 6 1. 3 0 5. 9 7 7. 4 7 3  - 3, 7 

I n c a s si p e r c a n o ni e i n d e n nit à di o c c u p a zi o n e  1 6 0. 4 2 1 9 5. 8 1 6  - 4 0, 3 

Alt ri i n c a s si  7. 6 6 2. 6 1 4  1 0. 1 5 6. 8 0 1  3 2, 6 

P a g a m e nti a f o r nit ori p er a c q ui sti  - 1 5 5. 7 0 1  - 7 9. 4 5 5 4 9, 0 

P a g a m e nti a f o r nit ori p er s e r vi zi  - 1 9. 1 8 9. 3 8 6  - 1 7. 4 6 0. 3 3 2 9, 0 

P a g a m e nti al p e r s o n al e  - 2 1. 4 0 8. 1 3 4  - 2 1. 9 5 5. 7 5 1 - 2, 6 

P a g a m e nti p e r p r e st a zi o ni p r e vi d e n zi ali e a s si st e n zi ali  - 9 7 3. 8 8 7. 4 2 7  - 9 9 6. 2 7 2. 4 8 3 - 2, 3 

I m p o st e ri m b or s at e  3 9 6. 7 6 6 1 2 4. 0 7 8  - 6 8, 7 

I m p o st e s ul r e d dit o p a g at e  - 1 7. 2 2 4. 7 9 4 - 1 3. 3 8 9. 9 7 6 2 2, 3 

Alt ri o n e ri t ri b ut a ri  - 9 0. 1 0 4. 3 2 2  - 1 2 6. 2 2 3. 2 7 9 - 4 0, 1 

I nt e r e s si di v er si p a g ati  - 5 6. 4 2 6 - 3 5. 1 4 6 3 7, 7 

I nt e r e s si di v er si i n c a s s ati   7 1. 4 8 3. 6 7 5 6 4. 5 0 6. 3 0 0  - 9, 8 

Alt ri o n e ri fi n a n zi a ri  - 1. 0 1 3. 9 3 1  - 1. 4 3 8. 7 4 5 - 4 1, 9 

Alt ri p r o v e nti m o bili a ri  1 0 9. 7 9 6. 0 0 5  1 1 1. 3 6 9. 6 2 0  1, 4 

Di vi d e n di i n c a s s ati  6 8. 6 9 4. 4 7 2  1 1 0. 9 7 8. 3 1 9  6 1, 6 

Fl u s si fi n a n zi a ri d all a atti vit à o p er ati v a ( A)  4 9 1. 8 9 2. 5 8 0  4 2 6. 3 5 3. 2 3 5  - 1 3, 3 

F o nt e: el a b or a zi o ne C orte dei c o nti 

 

 
B. Fl u s si fi n a n zi ari d e ri v a nti d all’ atti vit à d’i n v e sti m e nt o  

  2 0 2 0  2 0 2 1  V a r %  
I m m o bili z z a zi o ni m at eri ali        

I n v e sti m e nti  - 1 3 6. 3 3 5 - 1. 4 3 8. 5 2 9 - 9 5 5, 1 

A p p o rt o f a b b ri c ati al f o n d o Ci c e r o n e  -  - - 

Pl u s v al e n z a a p p ort o f o n d o Ci c e r o n e  -  - - 

Di si n v e sti m e nti  -  - - 

I m m o bili z z a zi o ni i m m at e ri ali     

I n v e sti m e nti  - 1. 2 3 6. 2 3 7 - 8 2 0. 4 6 5 3 3, 6 

I m m o bili z z a zi o ni fi n a n zi ari e    

I n v e sti m e nti  - 4 4 2. 8 7 8. 3 3 0 - 4 1 0. 6 5 5. 2 9 4 7, 3 

Di si n v e sti m e nti  3 0 3. 2 9 4. 8 8 3  1 0 2. 2 0 0. 4 6 6  - 6 6, 3 

E r o g a zi o n e p r e stiti ai di p e n d e nti  - 1. 6 2 7. 5 9 2  - 6 6 5. 8 2 7 5 9, 1 

Ri m b or s o pr e stiti ai di p e n d e nti  1. 6 8 8. 3 9 1  1. 1 0 4. 9 6 6  - 3 4, 6 

Atti vit à fi n a n zi ari e c h e n o n c o stit ui s c o n o i m m o bili z z a zi o ni    

(I n v e sti m e nti)   - 1. 1 2 8. 9 5 6. 2 2 6 - 1. 7 5 7. 8 2 0. 3 5 2 - 5 5, 7 

Di si n v e sti m e nti  1. 7 7 5. 8 2 8. 8 5 8  1. 2 6 9. 8 8 3. 0 2 1  - 2 8, 5 

C hi u s u r a g e sti o n e p atri m o ni al e S c h o d e r  0  1 2 8. 2 3 9. 6 9 4  1 0 0, 0 

E r o g a zi o n e r e d dit o ulti m a i st a n z a p e r c o nt o d ell o St at o  - 3 1 6. 3 6 0. 4 0 0  - 1. 1 6 2. 2 0 0 9 9, 6 

Ri m b or s o r e d dit o ulti m a i st a n z a di St at o  3 1 3. 5 2 3. 4 8 6  2. 8 1 8. 7 1 4  - 9 9, 1 

Fl u s si fi n a n zi a ri d ell’ atti vit à di i n v e sti m e nt o ( B) 5 0 3. 1 4 0. 4 7 8  - 6 6 8. 3 1 5. 8 0 5 - 2 3 2, 8 

Fl u s s o fi n a n zi a ri o d ell’ atti vit à di fi n a n zi a m e nt o ( C)   0  0   

I n cr e m e nt o ( d e cr e m e nt o) d ell e di s p o ni bilit à li q ui d e  9 9 5. 0 3 3. 0 5 9  - 2 4 1. 9 6 2. 5 6 9 - 1 2 4, 3 

Di s p o ni bilit à li q ui d e al 1 ° g e n n ai o   7 2 3. 0 1 2. 8 3 9  1. 7 1 8. 0 4 5. 8 9 7  1 3 7, 6 

Di s p o ni bilit à li q ui d e al 3 1 di c e m br e   1. 7 1 8. 0 4 5. 8 9 7  1. 4 7 6. 0 2 4. 8 3 0  - 1 4, 1 

F o nt e: el a b or a zi o ne C orte dei c o nti 
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 6 6 
C ort e d ei c o nti – R el a zi o n e C a s s a n a zi o n al e di p r e vi d e n z a e a s si st e n z a F or e n s e – e s e r ci zi o 2 0 2 1 

Il r e n di c o nt o fi n a n zi a ri o d e s cri v e l e v ari a zi o ni, p o siti v e o n e g ati v e, d ell e di s p o ni bilit à li q ui d e 

a v v e n ut e n ell’ e s er ci zi o, s e c o n d o l o s c h e m a a t r e s e zi o ni ( atti vit à o p e r ati v a, di i n v e sti m e nt o e 

di fi n a n zi a m e nt o) c o nf o r m e m e nt e all’ OI C 1 0.  

N ell a s p e ci e, i fl u s si d e ri v a nti d all’ atti vit à o p e r ati v a s o n o st ati ril e v ati c o n il m et o d o di r ett o, 

o s si a v e rifi c a n d o l e si n g ol e o p e r a zi o ni c h e f a n n o c a p o all a g e sti o n e r e d dit u al e 2 1 , s e n z a t e n e r e 

c o nt o d e gli el e m e nti n o n m o n et a ri ( a d e s. a c c a nt o n a m e nti e ri v al ut a zi o ni).  

L o st e s s o r e gi st r a fl u s si p o siti vi e c o e r e nti c o n i d ati di bil a n ci o, t a nt o n ell a s e zi o n e o p e r ati v a 

t a nt o i n q u ell a di i n v e sti m e nt o. N o n vi s o n o ri s or s e li q ui d e p r o d ott e d a fi n a n zi a m e nt o, n o n 

a v e n d o eff ett u at o l a C a s s a o p e r a zi o ni di i n d e bit a m e nt o.  

L a c o nt r a zi o n e ril e v a bil e ri s p ett o al 2 0 2 0 d ei fl u s si d a atti vit à o p e r ati v a, c h e c o m u n q u e 

ri m a n g o n o p o siti vi, è att ri b uit a ai p r o v v e di m e nti di p r o r o g a n ell e s c a d e n z e o r di n a ri e d el 2 0 2 1 

p e r i v e r s a m e nti c o ntri b uti vi, t utti pr o r o g ati a fi n e a n n o, el e m e nt o c h e h a d et e r mi n at o – att e si 

i t e m pi di a c cr e dit a m e nt o – u n o slitt a m e nt o all’ a n n o s u c c e s si v o d e gli i n c a s si, i nfl u e n d o s ul 

v ol u m e d ell a li q ui dit à r e gi str at o a c o n s u nti v o. L a ri d u zi o n e è, i n olt r e, attri b uit a al 

ri c o n o s ci m e nt o di c o s pi c ui e s o n e ri c o nt ri b uti vi c h e h a n n o g e n e r at o c r e diti c orri s p o n d e nti d a 

ri m b o r s o a c a ri c o d ell o St at o, d a m o n eti z z a r e n ell’ a n n o s u c c e s si v o.  

I s al di di q u e st a c o m p o n e nt e d el r e n di c o nt o fi n a n zi a ri o s o n o st ati, alt r e sì, i nfl u e n z ati d a gli 

i n c r e m e nti di s p e s a p e r p r e st a zi o ni p r e vi d e n zi ali e p er i m p o st e e t a s s e l e g at e all e pl u s v al e n z e 

s u tit oli.  

R e gi str a, i n v e c e, u n n ett o mi gli or a m e nt o il s al d o d e gli i ntr oiti m o n et a ri g e n er ati d a gli 

i n v e sti m e nti, c h e a p p a r e l e g at o al p o siti v o diff er e n zi al e t r a i n v e sti m e nti e di si n v e sti m e nti, 

r a p p r e s e nt ati v o d ell a p oliti c a di g e sti o n e d el p o rt af o gli o p o st a i n e s s e r e d all a C a s s a p e r 

c o nt e n e r e gli eff etti n e g ati vi d ell a v ol atilit à d ei m e r c ati e d ell a c ri si g e n e r at a d all a p a n d e mi a, 

s ull a q u al e l’ E nt e si s off e r m a a m pi a m e nt e n ell a r el a zi o n e d e gli a m mi ni str at o ri e d i n n ot a 

i nt e g r ati v a.  

N el 2 0 2 1, l’ E nt e h a i n c a s s at o i nt e r a m e nt e i r e si d ui c r e diti v e r s o l o St at o ( p a ri a cir c a 3 mili o ni) 

p e r l a di s p o st a e r o g a zi o n e a nti ci p at a d el c. d. r e d dit o di ulti m a i st a n z a e x a rt. 4 4, c o m m a 2, d el 

d e c r et o-l e g g e n. 1 8 d el 2 0 2 1.  

 
2 1  L a d et e r mi n a zi o n e d el fl u s s o fi n a n zi a ri o d e ri v a nt e d all a g e sti o n e r e d dit u al e c o n il m et o d o i n dir ett o a v vi e n e i n f o r m a di 

r ettifi c a d el ri s ult at o d ell’ e s e r ci zi o, p e r t e n e r c o nt o d e gli el e m e nti di n at u r a n o n m o n et a ri a ( a m m o rt a m e nti, 
a c c a nt o n a m e nti …) e d ell e v a ri a zi o ni d el c a pit al e cir c ol a nt e n ett o ( cr e diti v e r s o cli e nti- d e biti v er s o f o r nit ori).  
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8. BI L A N CI O T E C NI C O 

Il bil a n ci o t e c ni c o d eti e n e u n’i m p o rt a n z a c e nt r al e p e r gli e nti p r e vi d e n zi ali, i n q u a nt o c o n s e nt e 

di v e rifi c a r e l’ e q uili b ri o str utt u r al e fr a l e ri s o r s e fi n a n zi a ri e e l’ e r o g a zi o n e d ell e pr e st a zi o ni 

att e s e s ull a b a s e d ell e r e g ol e vi g e nti e d ell e di n a mi c h e d e m o g r afi c h e e m a c r o e c o n o mi c h e 

a s s u nt e c o m e s c e n ari o. 

L’ e q uili b ri o str utt u r al e, i nf atti, è c o n di zi o n e i n di s p e n s a bil e a d a s si c u r a r e l a f u n zi o n e di 

p r ot e zi o n e s o ci al e, c o stit u zi o n al m e nt e g a r a ntit a, s u u n o ri z z o nt e t e m p o r al e di m e di o e l u n g o 

p e ri o d o. L’ o b bli g o di a d o zi o n e d el bil a n ci o t e c ni c o è s a n cit o d all’ a rt. 2, c o m m a 2, d el d e c r et o 

l e gi sl ati v o n. 5 0 9 d el 1 9 9 4, c h e n e p r e v e d e l’ a g gi or n a m e nt o c o n p e ri o di cit à t ri e n n al e, r e c e pit o 

d al r e g ol a m e nt o di c o nt a bilit à d ell a C a s s a c h e n e s ott oli n e a l a c e nt r alit à.  

L’ a rti c ol o 2 4 d el d e cr et o-l e g g e 6 di c e m b r e 2 0 1 1, n. 2 0 1, c o n v e rtit o c o n m o difi c a zi o ni, d all a 

l e g g e 2 2 di c e m b r e 2 0 1 1, n. 2 1 4, ri c hi a m a l e C a s s e p r e vi d e n zi ali p ri v ati z z at e all’ a d o zi o n e di 

mi s ur e v olt e a d a s si c ur a r e l’ e q uili b ri o t r a e nt r at e c o nt ri b uti v e e s p e s a p e r p r e st a zi o ni 

p e n si o ni sti c h e, e st e n d e n d o a ci n q u a nt’ a n ni l’ a r c o t e m p o r al e d ell e p r e vi si o ni t e c ni c o- att u a ri ali.   

N el ri s p ett o d ell a c a d e n z a t ri e n n al e di l e g g e, l a C a s s a h a a g gi or n at o il p r o p ri o bil a n ci o t e c ni c o 

n el 2 0 1 8 c o n u n a b a s e d ati al 3 1 di c e m b r e 2 0 1 7, c o n p r oi e zi o ni r el ati v e al ci n q u a nt e n ni o 2 0 1 8 

– 2 0 6 7, s ull a b a s e d ell e li n e e o p e r ati v e e d ei c rit e ri d et er mi n ati d al Mi ni st e r o d el l a v or o e d ell e 

p oliti c h e s o ci ali 2 2 .  

T ali d ati s o n o st ati a g gi o r n ati a d e c or r er e d al 3 1 di c e m b r e 2 0 2 0, c o n l a r e d a zi o n e di u n n u o v o 

d o c u m e nt o a v al e n z a t ri e n n al e p a rti c ol ar m e nt e i m p r o nt at o all’ e si g e n z a di d a r e c o nt o d e gli 

s c e n a ri e c o n o mi ci d eli n e at e si a s e g uit o d ell a p a n d e mi a i n att o.  

I n o r di n e ai t e m pi di el a b o r a zi o n e di t al e a g gi o r n a m e nt o, il C oll e gi o d ei r e vi s ori n ei p a r e ri i n 

atti s ott oli n e a il p e rf e zi o n a m e nt o d ei n u o vi s c e n a ri att u a ri ali a b bi a di f att o c oi n ci s o c o n l a 

g e sti o n e d el 2 0 2 1, ri c al c a n d o n e i n q u al c h e m o d o l e ri s ult a n z e r e ali. E vi d e n zi a, p e r alt r o, c o m e 

i n u m e r o si c o nf r o nti c o n d otti n ell’ a n n o c o n l’ A m mi ni st r a zi o n e s ui f att o ri di s q uili bri o l at e nti 

d ell a g e sti o n e p r e vi d e n zi al e d o p o l a c ri si p a n d e mi c a, c o n i n vit o a d a m pli a r e gli el e m e nti 

c o n o s citi vi d a p o r r e a b a s e d ell e el a b o r a zi o ni att u ari ali e a p e r s e g ui r e a n ali si d ei ri s ult ati pi ù 

c o m pl et e, a b bi a n o t r o v at o ri s c o nt r o n el n u o v o bil a n ci o att u a ri al e r e d att o d a u n n u o v o 

 
2 2  Il Mi ni st er o d el l a v or o e d ell e p oliti c h e s o ci ali h a e m a n at o l e li n e e o p e r ati v e e h a d et e r mi n at o i c rit eri p e r l a r e d a zi o n e d ei 

bil a n ci t e c ni ci c o n n ot e n. 1 1 8 8 3 d el 2 3 l u gli o 2 0 1 5 e n. 1 3 7 5 4 d el 1 5 s ett e m b r e 2 0 1 5. 
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p r of e s si o ni st a i n c ari c at o.  

Ri g u a r d o ai r aff r o nti f r a d ati att u a ri ali e d ati c o nt a bili all’ e s a m e, p r e s e nt a n o al c u ni s c a rti 

a n ali z z ati n ell a r el a zi o n e s ull a g e sti o n e, c o m e p r e s critt o d all e “ Li n e e g ui d a p e r l a r e d a zi o n e 

d ei bil a n ci t e c ni ci att u a ri ali ” di c ui al d. m. d el 9 f e b b r ai o 2 0 0 7.  

I n p a rti c ol a r e, d ett e a n ali si c o m p a r ati v e d o c u m e nt a n o c h e:   

- l’ a n d a m e nt o d el n ett o c o n s e g uit o n ell a g e sti o n e è s u p e ri o r e a q u ell o i p oti z z at o n ell e 

p r e vi si o ni att u a ri ali p e r 1 4 7 mili o ni, c o n u n o s c o st a m e nt o p er c e nt u al e p o siti v o p a ri all o 

0, 9 7 p e r c e nt o, c h e l a C a s s a st e s s a – p u r ri b a d e n d o i di v e r si c rit e ri m et o d ol o gi ci c o n c ui 

vi e n e d et e r mi n at o il p at ri m o ni o n el bil a n ci o c o nt a bil e e i n q u ell o att u ari al e – i m p ut a 

“ v e r o si mil m e nt e ” al r e c e pi m e nt o di v al o ri di i m p o st a zi o n e d ei n u o vi s c e n a ri i n li n e a c o n 

“ q u a nt o r e gi str at o c o nt a bil m e nt e n el c o r s o d ell’ a n n o 2 0 2 0 e n el 2 0 2 1 ”;  

- il s al d o p r e vi d e n zi al e c o n s u nti v o, c o m e c al c ol at o d all a C a s s a, r e gi st r a u n mi gli o r a m e nt o 

ri s p ett o a q u ell o att u a ri al e i p oti z z at o p e r il 2 0 2 1 d et e r mi n at o d al mi gli o r a m e nt o d ell e 

e nt r at e r e ali z z at e ri s p ett o a q u ell e p r e vi st e d all’ att u a ri o ( + 0, 1 6 p er c e nt o) e d a u n 

c o nt e st u al e mi n or e s b or s o p e r o n eri p e n si o ni sti ci (- 0, 3 4 p e r c e nt o);  

- u n a n d a m e nt o l a r g a m e nt e p o siti v o d ell a g e sti o n e p atri m o ni al e, c o n u n s al d o s u p e ri o r e 

di q u a si il d o p pi o ( + 9 8, 9 p e r c e nt o) ri s p ett o all e i p ot e si att u ari ali, d e ri v a nt e d al f att o c h e 

q u e st e ulti m e si f o n d a n o s u t a s si p r u d e n zi ali di r e n di m e nt o m e di o, di v e r s a m e nt e d ai d ati 

r e ali c h e si b a s a n o s ul t a s s o m e di o di r e n di m e nt o eff etti v o e c h e s o n o s c o m p ut ati d a gli 

o n e ri fi s c ali.   

Si r a p pr e s e nt a, p er altr o, c h e l a C a s s a, p r o p ri o i n c o n si d e r a zi o n e d ell’ att e nt o st u di o c o n 

l’ Uffi ci o att u a ri al e i nt er n o d e gli s c e n a ri r e d dit u ali e d e m o gr afi ci c o n s e g u e nti di m e di o-l u n g o 

p e ri o d o h a i nt e s o p or r e m a n o i n t e m pi pi ù r e c e nti all a r e vi si o n e i nt e g r al e d el p r o pri o si st e m a 

p r e vi d e n zi al e s e c o n d o l e r e g ol e c o nt ri b uti v e. T ali d e ci si o ni s o n o s u p p o rt at e a n c h e d all e pi ù 

r e c e nti p r e vi si o ni d el n u o v o bil a n ci o t e c ni c o, c o nt e n e nt e sti m e d al 2 0 2 1 e fi n o al 2 0 7 0, c h e 

e vi d e n zi a n o p e g gi o r a m e nti att e si d e gli a n d a m e nti d ell a g e sti o n e pi ù p r o s si mi ri s p ett o a q u elli 

gi à i p oti z z ati n el bil a n ci o t e c ni c o d el 2 0 1 7 2 3 .  

 
2 3  Si ri c o r d a c h e d all e ri s ult a n z e att u ari ali e s p o st e n el bil a n ci o t e c ni c o al 2 0 1 7 e m er g e v a gi à i n pr o s p etti v a u n p eri o d o v e nt e n n al e – 
fr a l’ a n n o 2 0 4 2 e il 2 0 6 2 – c o n n ot at o d a u n s al d o pr e vi d e n zi al e di s e g n o n e g ati v o. 
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9. C O N SI D E R A ZI O NI C O N C L U SI V E  

El e m e nti g e n e r ali:  L a C a s s a n a zi o n al e di p r e vi d e n z a e a s si st e n z a f o r e n s e è e nt e c o n  

s o g g etti vit à gi u ri di c a di diritt o p ri v at o, c o nfi g u r a zi o n e gi u ri di c a a c q ui sit a a d e c o r r e r e  d al 1 ° 

g e n n ai o 1 9 9 5, a s e g uit o di t r a sf o r m a zi o n e  d el p r e e si st e nt e e nt e p u b bli c o c o n a n al o g h e fi n alit à 

i stit u zi o n ali, di s p o st a d al d e cr et o l e gisl ati v o  3 0 gi u g n o 1 9 9 4, n. 5 0 9, i n att u a zi o n e d ell a d el e g a i n 

t al s e n s o c o nf e rit a d all’ a rt. 1, c o m mi 3 2, d ell a l e g g e 2 4 di c e m b r e 1 9 9 3, n. 5 3 7, e d i n o s s e q ui o ai 

c rit e ri fi s s ati, n ell o s p e cifi c o, d al s u c c e s si v o c o m m a 3 3, l ett e r a a), n. 4.  

T r att a si, n ell a s p e ci e, di f o n d a zi o n e d e p ut at a all’ e r o g a zi o n e di t r att a m e nti p e n si o ni sti ci i n 

f a v o r e d ell a c at e g o ri a p r of e s si o n al e d e gli a v v o c ati d el li b e r o f or o - c h e a d e s s a s o n o i s c ritti 

d’ uffi ci o i n r a gi o n e d ell’i s c ri zi o n e ai p e rti n e nti Al bi p r of e s si o n ali e x a rt. 2 1 d ell a l e g g e 3 1 

di c e m b r e 2 0 1 2, n. 2 4 7, r e c a nt e l a N u o v a dis ci pli n a dell' or di n a me nt o dell a pr ofessi o ne f ore nse -  

n o n c h é all a c o r r e s p o n si o n e di alt r e f or m e di p r e st a zi o ni a s si st e n zi ali a d o m a n d a, c o n 

e st e n si o n e d el di ritt o all a r el ati v a f r ui zi o n e ai c o n gi u nti, c o nf or m e m e nt e a l e g g e e  s e c o n d o 

l’ a rti c ol at a n or m ati v a st at ut a ri a e r e g ol a m e nt a r e a d ott at a d all’ E nt e i n a ut o n o mi a, n el q u a d r o 

d ell e n o r m e p ri m a ri e d e di c at e al d eli c at o s ett o r e i n a r g o m e nt o.  

D ett a F o n d a zi o n e, ai s e n si d ell’ a rt 1, c o m m a 3, d el ri c hi a m at o d e c r et o l e gi sl ati v o n. 5 0 9 d el 

1 9 9 4 n o n è a m m e s s a all a f r ui zi o n e di fi n a n zi a m e nti p u b bli ci, n é di r etti n é i n di r etti, a d 

e c c e zi o n e di q u elli c o n n e s si a s g r a vi fi s c ali e fi s c ali z z a zi o n e d e gli o n e ri s o ci ali. Si a v v al e, 

q ui n di, e s cl u si v a m e nt e d ell e c o nt ri b u zi o ni a c a ri c o d e gli a v v o c ati i s c ritti - d a g e sti r e 

m e di a nt e o p e r a zi o ni di i n v e sti m e nt o g a r a ntit e ri e nt r a nti n ell e s c elt e st r at e gi c h e d ell a C a s s a, 

n o n c h é d ei pr o v e nti di t al e g e sti o n e p atri m o ni al e.  

L a C a s s a, a s s o g g ett at a all a vi gil a n z a d el Mi ni st e r o d el l a v or o e d ell e p oliti c h e s o ci ali e d el 

Mi ni st e r o d ell’ e c o n o mi a e fi n a n z e, e p e r q u a nt o di c o m p et e n z a d el Mi ni st e r o di gi u sti zi a, g o d e 

di a ut o n o mi a g e sti o n al e, o r g a ni z z ati v a e c o nt a bil e n el ri s p ett o d ei p ri n ci pi e li miti d e ri v a nti 

d all a n at u r a p u b bli c a d ell’ atti vit à s v olt a e d è t e n ut a a d a s si c u r a r e, i n p a rti c ol a r e, l’ e q uili b ri o 

d el p r o p ri o bil a n ci o a n c h e n el p e ri o d o m e di o-l u n g o, s e c o n d o a p p o sit e p r e vi si o ni att u a ri ali 

e st e s e a d u n a r c o t e m p o r al e ci n q u a nt e n n al e e d a a g gi o r n ar e al m e n o o g ni t r e a n ni a 

s c or ri m e nt o.  

S o n o or g a ni d ell a C a s s a: il P r e si d e nt e ( c o a di u v at o d a u n Vi c e p r e si d e nt e); il C o mit at o d ei 

d el e g ati, or g a n o el etti v o, r a p pr e s e nt ati v o d e gli i s critti; il C o n si gli o di a m mi ni str a zi o n e; l a Gi u nt a 
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e s e c uti v a e il C oll e gi o d ei si n d a ci. N o n si ril e v a n o a n o m ali e n ell’ e s er ci zi o q u a nt o ai ri n n o vi d e gli 

or g a ni e d i n p arti c ol ar e q u a nt o ai ri n n o vi p ar zi ali bi e n n ali d el C o n si gli o di a m mi ni str a zi o n e 

pr e vi sti d all o St at ut o. N el 2 0 2 1, i n p arti c ol ar e, s o n o st ati di s p o sti il pri m o ri n n o v o bi e n n al e d el 

C. d. a d a p art e d el C o mit at o d ei d el e g ati i n s e di at o si n el 2 0 1 9 e l a s o stit u zi o n e d el vi c e pr e si d e nt e.  

Q u a nt o all e rif o r m e r e g ol a m e nt a ri, si p r e ci s a c h e n ell’ a n n o i n e s a m e ri s ult a e nt r at o i n vi g o r e 

u n n u o v o r e g ol a m e nt o u ni c o p e r l a p r e vi d e n z a f o r e n s e, c h e r a c c o gli e i n u n a s ort a di t e st o u ni c o 

l e di s p o si zi o ni p r e vi g e nti, s e n z a i n n o v a r e s o st a n zi al m e nt e il r e gi m e p r e vi d e n zi al e a p pli c at o.   

N ell’ a n n o è st at a d at a a p pli c a zi o n e al r e g ol a m e nt o s ull e pr e st a zi o ni pr e vi d e n zi ali i n r e gi m e di 

c u m ul o, c o n c ui l a C a s s a h a r e c e pit o n el pr o pri o or di n a m e nt o fi n d all a s e c o n d a m et à d el 2 0 2 0 

l’ e st e n si o n e ai li b eri pr of e s si o ni sti, p er eff ett o d ell a l e g g e n. 2 3 2 d el 2 0 1 6, d ell a f a c olt à di c u m ul ar e 

p eri o di c o ntri b uti vi n o n c oi n ci d e nti m at ur ati pr e s s o g e sti o ni p e n si o ni sti c h e di v er s e. 

L’ E nt e n o n di s p o n e di u n r e g ol a m e nt o c h e fi s si i c rit e ri g e n e r ali d ell’ atti vit à di i n v e sti m e nt o 

p at ri m o ni al e. D ett a atti vit à è i m p r o nt at a a n n u al m e nt e all a p r o p o st a di asset all o c ati o n  c h e il 

C o n si gli o di a m mi ni st r a zi o n e f o r m ul a i n s e d e di p r e di s p o si zi o n e d ell o s c h e m a di bil a n ci o 

p r e vi si o n al e, p oi s ott o p o st o a d a p p r o v a zi o n e d a p a rt e d el C o mit at o d ei d el e g ati. U n a i ni zi ati v a 

n or m ati v a c h e di a c ert e z z a ai crit eri pr u d e n zi ali di ri p arti zi o n e d el ri s c hi o i n q u e st o d eli c at o 

a m bit o g e sti o n al e, a u s pi c at a d ai Mi ni st eri vi gil a nti e d all a S e zi o n e i n p a s s at o, è st at a a s s u nt a d a 

p art e d ell a C o m mi s si o n e “ Bil a n ci e P atri m o ni o ” d el C o mit at o d ei d el e g ati, pr o pri o n el c or s o d el 

2 0 1 9 e n o n ri s ult a a d o g gi a n c or a p erf e zi o n at a.  

P er s o n al e  Si e vi d e n zi a c h e l’ a rti c ol a zi o n e or g a ni z z ati v a d ell a C a s s a è i m p r o nt at a a crit e ri di 

n ot e v ol e fl e s si bilit à, s e c o n d o gli i n di ri z zi fi s s ati d al C. d a, a fi ni di effi ci e nt a m e nt o. L a 

c o n si st e n z a d el p e r s o n al e a t e m p o i n d et e r mi n at o i n s e r vi zi o al 3 1 di c e m b r e 2 0 2 1 è p a ri a n. 2 7 4 

u nit à, c o n u n a v a ri a zi o n e i n c r e m e nt al e di u n a s ol a u nit à ri s p ett o all’ a n n o p r e c e d e nt e, d at a d al 

s al d o t r a c e s s a zi o ni ( n. 3) e a s s u n zi o ni d ell’ a n n o ( n. 4). S o n o st ati eff ett u ati, alt r e sì, n. 1 2 

r e cl ut a m e nti di p e r s o n al e a t e m p o d et e r mi n at o, a p a rti r e d al m e s e di ott o b r e e p e r l a d u r at a di 

u n a n n o, i n p r e v al e n z a d a a di bi r e a d u n p r o g ett o s p e ci al e fi n ali z z at o all a m e s s a a r e gi m e di 

atti vit à di a c c e rt a m e nt o di i r r e g ol a rit à c o nt ri b uti v e.   

Gli o n e ri p e r o r g a ni e p er s o n al e c o nt a bili z z ati n ell’ a n n o n o n p r e s e nt a n o a n o m ali e. S e c o n d o 

q u a nt o si e vi n c e i n atti, l’ E nt e h a a d ott at o al c u ni a c c o r gi m e nti i nt e si a d e vit ar e l a c r e s cit a d ei 

p ri mi, s e n z a i nt e r v e nir e p er ò s ull’i m p o rt o d el g ett o n e di pr e s e n z a, r e p ut at o c o n gr u o ri s p ett o 

all’i m p e g n o ri c hi e st o d all e q u e sti o ni aff r o nt at e n ell e ri u ni o ni. I n p a rti c ol a r e, h a i nt e s o 
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7 1 
C ort e d ei c o nti – R el a zi o n e C a s s a n a zi o n al e di p r e vi d e n z a e a s si st e n z a F or e n s e – e s e r ci zi o 2 0 2 1  

r e v o c ar e, s u s u g g e ri m e nt o d ei Mi ni st e ri vi gil a nti, l a p r e vi st a i n di ci z z a zi o n e d ell e i n d e n nit à di 

c a ri c a. A fi n e e s e r ci zi o l’ E nt e h a ri n n o v at o il c o nt r att o d el Di r ett or e g e n e r al e p e r l a d u r at a di 

u n bi e n ni o e il c o nt r att o t ri e n n al e d el di ri g e nt e d ell’ Uffi ci o i n v e sti m e nti.  

Atti vit à i stit u zi o n al e.  L‘ atti vit à i stit u zi o n al e, e s pl et at a n ei s ett o ri d ell a p r e vi d e n z a e 

d ell’ a s si st e n z a, è st at a c ar att e ri z z at a d a s e mi- s al di p o siti vi, m a n o n i n li n e a c o n q u elli d el 

bil a n ci o t e c ni c o att u a ri al e rif erit o all’ a n n u alit à 2 0 2 1.   

I n p a rti c ol a r e, l a g e sti o n e p r e vi d e n zi al e h a vi st o u n i n c r e m e nt o, si a n u m e ri c o si a di v al o r e, 

d ell e p e n si o ni a gli i s c ritti, c o n u n l e g g e r o i n c r e m e nt o d ell e e nt r at e c o nt ri b uti v e e c o n u n o 

s c o st a m e nt o i n cr e m e nt al e ri s p ett o al bil a n ci o att u a ri al e s p e cifi c o p a ri all o 0, 1 6 p e r c e nt o, 

r e p ut at o d all a C a s s a “tr a s c u r a bil e ”. P a ri m e nti, l’ E nt e ril e v a u n o s c o st a m e nt o n e g ati v o li e v e  (-

0, 3 4 p e r c e nt o) tr a il d at o c o nt a bil e d ell e e ntr at e c o nt ri b uti v e e q u ell o ri p ort at o n ell e sti m e 

s p e cifi c h e d ell’ att u ari o. V a p e r ò p r e ci s at o c h e l e e nt r at e c o nt ri b uti v e p r e s e i n c o n si d e r a zi o n e 

s o n o q u ell e r e gi str at e i n bil a n ci o n etti z z at e d all e s ol e c o m p o n e nti str a o r di n a ri e p e r c o n d o ni e 

s a n zi o ni e d all a s ol a p a rt e d el c o ntri b ut o di m at e r nit à d eri v a nti d all a c. d. fi s c ali z z a zi o n e di c ui 

al d e c r et o l e gi sl ati v o n. 1 5 1 d el 2 0 0 1. Gli s c o st a m e nti n e g ati vi, q ui n di, s o n o pi ù si g nifi c ati vi s e 

l a d et r a zi o n e i nt er e s s a l’i nt e r o i m p o rt o d ell e e nt r at e p er m at e r nit à. N ell’ a n n o l a C a s s a h a 

ri s c o s s o i c o nt ri b uti s o s p e si e p r o r o g ati n ell e s c a d e n z e p e r eff ett o d ei p r o v v e di m e nti 

e m e r g e n zi ali.  

I n c a m p o a s si st e n zi al e, l’ a n n o h a c o nti n u at o a d e s s er e c ar att e ri z z at o d all’ a d o zi o n e, a c c a nt o a 

q u ell e o r di n a ri e, di mi s ur e str a or di n a ri e di s o st e g n o all a c at e g ori a n ell e diffi c olt à i n d ott e d all a 

p a n d e mi a. Gli st a n zi a m e nti d e di c ati a t ali i nt e r v e nti s o n o i n c r e s cit a c o n si st e nt e ri s p ett o ai d ati 

d ell’ e s e r ci zi o p r e c e d e nt e ( + 2 2, 4 p er c e nt o)  p e r eff ett o d ell a a c c r e s ci ut a b a s e di c o m p ut o, d at a 

d all e m a g gi o ri e nt r at e c o nt ri b uti v e ri s ult a nti d all e c hi u s u r e c o nt a bili r e n di c o nt at e d el 

p e n ulti m o e s e r ci zi o ( n ell a s p e ci e il 2 0 1 9) c h e n o n s c o nt a v a n o – a diff e r e n z a di q u a nt o a v v e n ut o 

n el 2 0 2 0 – l a c o nt r a zi o n e t e m p o r a n e a pr o d ott a n el p ri m o a n n o di s o s p e n si o n e d al v e r s a m e nt o 

d el c o nt ri b ut o mi ni m o i nt e g r ati v o, p oi r e c u p e r at o s ui v e r s a m e nti d o v uti a tit ol o di 

c o nt ri b u zi o n e i nt e g r ati v a s ul r e d dit o eff etti v a m e nt e p r o d ott o d all a pl at e a d e gli i s critti. Gli 

i nt e r v e nti st r a or di n a ri h a n n o c o m p o rt at o st a n zi a m e nti i ni zi ali p a ri 5. 9 0 0. 0 0 0 e u r o, el e v ati i n 

c o r s o di e s er ci zi o a 1 3 mili o ni p e r off ri r e c o p ert u r a, c o m e s u g g e rit o d ai Mi ni st e ri vi gil a nti, all e 

ri c hi e st e p e n d e nti al 2 0 2 0 d ell a mi s ur a di a u sili o p e r ri c o v eri o s p e d ali e ri c a u s ati d al c o vi d, 

s off erti d ai p r of e s si o ni sti e d ai c o n gi u nti c o n vi v e nti ( c o ni u g e e fi gli).  
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C ort e d ei c o nti – R el a zi o n e C a s s a n a zi o n al e di p r e vi d e n z a e a s si st e n z a F or e n s e – e s e r ci zi o 2 0 2 1 

G e sti o n e p atri m o ni al e . Q u e st o s e g m e nt o d ell a g e sti o n e, si c a r att eri z z a p e r l a n ett a pr e v al e n z a 

di i n v e sti m e nti i m m o bili ari i n di r etti, c o n c o nf eri m e nt o a d a p p o sit o f o n d o p at ri m o ni al e 

i m m o bili a r e di ti p o c hi u s o (f o n d o Ci c er o n e) ri s p ett o a q u elli di r etti e p er u n p o rt af o gli o 

m o bili a r e b e n pi ù c o s pi c u o, g e stit o d all’ E nt e c o n o c ul at e z z a p e r n e ut r ali z z a r e gli eff etti d ell a 

c ri si d ei m e r c ati o ri gi n at a d all a p a n d e mi a. L e ri s ult a n z e, i n t e r mi ni di p r o v e nti fi n a n zi a ri, s o n o 

l a r g a m e nt e p o siti v e ri s p ett o ai d ati d ell’ e s e r ci zi o p r e c e d e nt e e mi gli o ri di q u a si il d o p pi o di 

q u ell e i p oti z z at e n el bil a n ci o t e c ni c o. I n eff etti, t al e g e sti o n e h a p r o d ott o fl u s si fi n a n zi a ri i n 

n ett o a u m e nt o ri s p ett o al p a s s at o e b u o ni r e n di m e nti i s c ritti a c o nt o e c o n o mi c o f r a i p r o v e nti 

d ell a g e sti o n e fi n a n zi a ri a, m a gr a v ati di u n a c r e s c e nt e t a s s a zi o n e, c o nt a bili z z at a f r a gli o n eri 

di v e r si di g e sti o n e.   

Ri s ult ati di e s er ci zi o.  Si att e st a n o s u v al o ri p o siti vi c o n u n i n c r e m e nt o d el n ett o ri s p ett o 

all’ a n n o p r e c e d e nt e di olt r e il 3 8 p er c e nt o (i n v al o r e a s s ol ut o q u a ntifi c at o i n e u r o 3 8 4. 9 3 0. 5 3 1.  

Il d ett o mi gli or a m e nt o è d o v ut o e s s e n zi al m e nt e all’i n c r e m e nt o d ei ri c a vi, c h e si m a nti e n e 

s u p e ri o r e a q u ell o d ei c o sti.  

L a C a s s a h a i m pl e m e nt at o l a ri s e r v a l e g al e, a d e g u a n d o n e l a mi s ur a, c o m e p e r l e g g e, all a s p e s a 

p e n si o ni sti c a ri s ult a nt e d all’ ulti m o bil a n ci o.   
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Bil a n ci o d’ es er ci zi o 

al 3 1/ 1 2/ 2 0 2 1 
(f or m ul at o d al C o nsi gli o di A m mi ni str a zi o n e il 2 9/ 0 3/ 2 0 2 2 

e a p pr o v at o d al C o mit at o d ei D el e g ati il 2 9/ 0 4/ 2 0 2 2) 
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I N DI C E 
 
El e n c o d ei c o m p o n e nti il C o n si gli o di A m mi nistr a zi o n e, 
il C o mit at o d ei D el e g ati, l a Gi u nt a e s e c uti v a e il C oll e gi o d ei Si n d a ci       p a g.  2 
R el a zi o n e s ull a g e sti o n e                   5 
St at o P atri m o ni al e                    7 9 
C o nt o E c o n o mi c o                    8 4 
R e n di c o nt o fi n a n zi ari o                   8 8 
N ot a I nt e gr ati v a                     9 4  
 
C o m m e nt o all o St at o P atri m o ni al e   
A T TI V O 
B) I m m o bili z z a zi o ni 
B.I I m m o bili z z a zi o ni i m m at eri ali                 1 1 0 
B.II I m m o bili z z a zi o ni m at eri ali                  1 1 2 
B.III I m m o bili z z a zi o ni fi n a n zi ari e                 1 1 6 
C) Atti v o Cir c ol a nt e                    
C.II) Cr e diti                       1 4 0 
C.III) Atti vit à fi n a n zi ari e                   1 4 3 
C.I V) Di s p o ni bilit à li q ui d e                   2 0 5 
D) R at ei e ri s c o nti atti vi                  2 0 8 
 
P A S SI V O 
A) P atri m o ni o n ett o                   2 1 0  
B) F o n di ri s c hi e o n eri                   2 1 3 
C) F o n d o Tr att a m e nt o Fi n e R a p p ort o               2 2 0 
D) D e biti                      2 2 1  
E) R at ei e ri s c o nti p a ssi vi                  2 2 8  
 
C o m m e nt o al C o nt o E c o n o mi c o 
A - V al or e d ell a pr o d u zi o n e 
A 1 – Ri c a vi e pr o v e nti c o ntri b uti vi                 2 3 0 
A 5 – Altri Ri c a vi e Pr o v e nti                  2 3 1 
B - C o st o d ell a pr o d u zi o n e   
B 6 – P er m at eri ali s us si di ari e di c o ns u m o               2 3 2 
B 7 – P er s er vi zi                     2 3 2 
B 8 – P er g o di m e nt o b e ni di t er zi                 2 4 2 
B 9 – P er P er s o n al e                    2 4 2 
B 1 0 – A m m ort a m e nti e s v al ut a zi o ni                2 4 6 
B 1 2 – A c c a nt o n a m e nti p er ri s c hi                 2 4 6 
B 1 3 – Altri a c c a nt o n a m e nti                  2 4 7 
B 1 4 – O n eri di v er si di g esti o n e                  2 4 7 
C – Pr o v e nti e o n eri fi n a n zi ari 
C 1 5 – Pr o v e nti d a p art e ci p a zi o ni                 2 5 1 
C 1 6 – Altri pr o v e nti fi n a n zi ari                  2 5 1 
C 1 7 – I nt er e s si e altri o n eri fi n a n zi ari                2 5 3 
C 1 7 bi s - Utili e p er dit e d a c a m bi                 2 5 3 
D – R ettifi c h e di v al or e di atti vit à e p a ssi vit à fi n a n zi ari e 
D 1 8 - Ri v al ut a zi o ni                    2 6 8 
D 1 9 - S v al ut a zi o ni                    2 6 8 
2 0 – I m p o st e s ul r e d dit o d’ e s er ci zi o               2 7 0  
 
D o c u m e nt a zi o n e e x D M 2 7- 3- 2 0 1 3    
R el a zi o n e ill u str ati v a s ull e m et o d ol o gi e di c o m pil a zi o n e d ei d o c u m e nti        2 7 3 
C o nt o C o ns u nti v o i n t er mi ni di c ass a                2 7 8 
Ri cl a s sifi c a zi o n e s e c o n d o l o s c h e m a e x D. M. 2 7- 3- 2 0 1 3 All. 1 d el C o nt o E c o n o mi c o      2 8 3 
Pi a n o d e gli i n di c at ori e d ei ris ult ati att esi e x D P C M d el 1 8- 9- 2 0 1 2          2 8 5 
 
R el a zi o n e C oll e gi o d ei Si n d a ci                   2 9 1 
R el a zi o n e S o ci et à di R e vi si o n e                 3 1 5  
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2

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     7 7    –



 A v v. R o b ert o R E N Z E L L A A v v. Gi u s e p p e RI C CI O 
 A v v. M ari a Gr a zi a R O D A RI A v v. D o n at o S A LI N A RI 
 A v v. Ciri a c o S A M M A RI A A v v. M ari o S A N T O R O 
 A v v. Vi n c e n z o S A N T U R E L LI A v v. M a uri zi o S C A R P A R O 
 A v v. Gi o v a n ni S C HI A V O NI A v v. A n n a m ari a S E G A N TI 
 A v v. Gi u s e p p e S G A RI O T O A v v. Fr a n c o S M A NI A 
 A v v. S al v at or e S P A N O A v v. Gi u s e p p e S P A M PI N A T O 
 A v v. Sil v a n a T U R RI A v v. S a v eri o U G O LI NI 
 A v v. Gi o v a n ni V A C C A R O A v v. Gi u s e p p e V A C C A R O 
 A v v. M a ur o V A G LI O A v v. C ol o m b a V A L E N TI NI 
 A v v. Fili p p o VI S O C C HI A v v. Gi uli a Z A M B E L L O NI 
 A v v. B e n e d ett a Z A M B O N  

   
 

 
GI U N T A E S E C U TI V A 

 
Pr e si d e nt e 

A v v. V alt er MI LI TI 

 
C o m p o n e nti eff etti vi 

A v v. Gi u s e p p e L A R O S A M O N A C O  
A v v. R o b ert o U Z Z A U 

 
C o m p o n e nti s u p pl e nti 
A v v. M a n u el a B A C CI  
A v v. P a ol o Z U C C HI 

 

 
C O L L E GI O D EI SI N D A CI 

 
Pr e si d e nt e 

A v v. R o b ert o C A R D U C CI 
 

C o m p o n e nti eff etti vi 
A v v. B e ni a mi n o P A L A M O N E 

A v v. Fr a n c e s c o M A N CI NI 
D ott. P a ol o B E R N A R DI NI 

D ott. R o c c o A P RI L E  
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R E L A ZI O N E S U L L A G E S TI O N E 

 

 

Pr e m e ss a 

Il bil a n ci o 2 0 2 1 è q u ell o c h e m a g gi or m e nt e ri s e nt e d ell a crisi e c o n o mi c a c o n s e g u e nt e all a p a n d e mi a d a C O VI D- 1 9 

c h e h a c ol pit o il n o str o P a es e. Q u e st o si a p er il c al o d ei r e d diti d e gli is critti, si a p er l a di mi n u zi o n e d el n u m er o d e gli 

st e s si, f e n o m e ni c o nti n g e nti di c ui si p arl er à diff us a m e nt e pi ù a v a nti. Ci ò n o n ost a nt e il bil a n ci o 2 0 2 1 c hi u d e c o n u n 

a v a n z o r e c or d p er C a ss a F or e ns e, att est at o s u 1. 3 8 5. 0 0 8. 4 8 3 e ur o, e u n p atri m o ni o di cir c a 1 5, 2 mili ar di di e ur o, 

gr a zi e, s o pr att utt o, al b u o n r e n di m e nt o d el p atri m o ni o. Il b u o n ri s ult at o di es er ci zi o n o n h a dist olt o, t utt a vi a, gli 

Or g a ni d ell’ E nt e d all e pr o bl e m ati c h e di l u n g o p eri o d o rif erit e all a s ost e ni bilit à d el si st e m a pr e vi d e n zi al e e a d u n a 

mi gli or e di s ci pli n a d ell a s p e s a a s si st e n zi al e. 

I n q u e st a otti c a è st at o d efi niti v a m e nt e d eli b er at o d al C o mit at o d ei D el e g ati d el 2 3/ 9/ 2 0 2 1 il N u o v o R e g ol a m e nt o 

d ell’ A s sist e n z a c h e e ntr er à i n vi g or e u n a v olt a i nt er v e n ut a l’ a p pr o v a zi o n e Mi nist eri al e e x art. 3, c o m m a 2 d el D. L g s. 

n. 5 0 9/ 1 9 9 4. 

Il N u o v o R e g ol a m e nt o i nt e n d e r a g gi u n g er e u n tri pli c e o bi etti v o: s u p er ar e l e criti cit à r e gi str at e d all’ e ntr at a i n vi g or e 

d ell’ att u al e R e g ol a m e nt o; a v er e u n o str u m e nt o m e n o ri gi d o p er mi gli or ar e l e ris p o st e all e esi g e n z e di u n a cl a s s e 

f or e n s e s e m pr e pi ù et er o g e n e a; a d e g u ar e il t est o a d al c u n e n or m e st at ali m e di o t e m p or e i nt er v e n ut e ( s ull e u ni o ni 

ci vili, s ull a c o n vi v e n z a di f att o e, d a ulti m o, s ull e c al a mit à n at ur ali). Il n u o v o R e g ol a m e nt o pr e v e d e, i nf atti, u n 

sist e m a pi ù d uttil e e d effi ci e nt e di ai uti, pr o c e d ur e pi ù s n ell e e tr as p ar e nti, i nt er v e nti i d o n ei a s o st e n er e i s o g g etti 

e l e ar e e pi ù d e b oli e a f a v orir e il pr o c es s o di ri n n o v a m e nt o e m o d er niz z a zi o n e d ell a pr of e ssi o n e. Il t utt o n el ris p ett o 

d ell e fi n alit à d ell’ a s si st e n z a e n o n d ell’ a s si st e n zi ali s m o, s e c o n d o crit eri di c orr ett a g e sti o n e d ell e ri s or s e di s p o ni bili 

c h e pr es u p p o n g o n o u n l e al e r a p p ort o d ei b e n efi ci ari c o n C a s s a F or e n s e. 

M a v a s e g n al at o a n c h e l’i m p ort a nt e p a s s o i n a v a nti c o m pi ut o s ul fr o nt e pr e vi d e n zi al e, d o v e u n a s p e ci al e 

C o m mi s si o n e, i stit uit a n ell a pri m a v er a d el 2 0 2 0, h a s ott o p o st o all’ es a m e d el C o mit at o d ei D el e g ati u n a r el a zi o n e 

fi n al e p er l a s c elt a d el m o d ell o di rif or m a d a a p pr of o n dir e n el d ett a gli o. C o n d eli b er a d el 2 4 s ett e m br e 2 0 2 1 il 

C o mit at o d ei D el e g ati h a c o n di vis o l a pr o p o st a di pr os e g uir e l’ a p pr of o n di m e nt o d ell’i p ot esi di rif or m a str utt ur al e 

p er il p a s s a g gi o a d u n si st e m a c o ntri b uti v o “ p er a n zi a nit à ”, s ull a f als ari g a d ell a l. 3 3 5 / 1 9 9 5. I s u c c e s si vi l a v ori h a n n o 

c o n s e ntit o l’ el a b or a zi o n e di u n t est o b as e att u al m e nt e i n di s c us si o n e g e n er al e i n C o mit at o d ei D el e g ati. 

D a s e g n al ar e p oi c h e, i n d at a 2 9 ott o br e 2 0 2 1, d o p o u n l u n g o it er Mi nist eri al e, è st at o d efi niti v a m e nt e a p pr o v at o 

d a p art e d ei Mi ni st eri Vi gil a nti il R e g ol a m e nt o s ull e S o ci et à tr a A v v o c ati, e ntr at o i n vi g or e il 1° g e n n ai o 2 0 2 2. 

Ulti m a i m p ort a nt e a n n ot a zi o n e ri g u ar d a il ri n n o v o d ell e c ari c h e d el Pr e si d e nt e e di ci n q u e C o n si gli eri di 

A m mi ni str a zi o n e a v v e n ut o, a t er mi ni di St at ut o, n ell a s e d ut a d el C o mit at o d ei D el e g ati d el 2 9 a pril e 2 0 2 1. S u bit o 

d o p o il C o n si gli o di A m mi ni str a zi o n e h a pr o c e d ut o all’ el ezi o n e d el Vi c e Pr e si d e nt e e d ei c o m p o n e nti d ell a Gi u nt a 

E s e c uti v a. 

 

Gli s c e n ari d e m o gr afi ci e r e d dit u ali  

L a p o p ol a zi o n e d e gli a v v o c ati e pr ati c a nti i s critti all a C a ss a al 3 1/ 1 2/ 2 0 2 1, p er l a pri m a v olt a m ostr a u n a fl e ssi o n e 

n el s u o n u m er o ri s p ett o a q u a nt o r e gi str at o n ell’ a n n o pr e c e d e nt e. Il n u m er o d e gli is critti all a C ass a è p a ss at o, i nf atti, 

d a 2 4 5. 0 3 0 p o si zi o ni di c o ntri b u e nti (is critti n o n p e nsi o n ati e p e n si o n ati c o ntri b u e nti) pr e s e nti al 3 1. 1 2. 2 0 2 0 a 
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2 4 1. 8 3 0 p o si zi o ni pr e s e nti all a d at a d el 3 1. 1 2. 2 0 2 1, c o n u n d e cr e m e nt o di cir c a l’ 1, 3 % c o m e m ostr a l a t a b ell a di 

s e g uit o ri p ort at a. 

 

 

 

I d ati ri p ort ati i n t a b ell a m o str a n o c o m e n e gli a n ni a nt e c e d e nti il 2 0 2 1 si er a gi u nti a u n a st a bili z z a zi o n e d el n u m er o 

d e gli i s critti; l a c o ntr a zi o n e n ell’ ulti m o a n n o è i n r e alt à ri c o n d u ci bil e a d u n el e v at o n u m er o di c a n c ell a zi o ni r e gistr at o 

n ell’ a n n o pi utt o st o c h e a u n a c o ntr a zi o n e d el n u m er o di n u o v e i s cri zi o ni. 

Il t a s s o m e di o a n n u o di cr es cit a d e gli a v v o c ati it ali a ni n el q ui n q u e n ni o pr e c e d e nt e il 2 0 2 1 h a m ostr at o v al ori 

estr e m a m e nt e c o nt e n uti l ar g a m e nt e i nf eri ori ai li v elli d ell’ 8- 1 0 % r e gi str ati n ell a s e c o n d a m et à d e gli a n ni 9 0. T al e 

a n d a m e nt o v a c o m u n q u e c o nt est u ali z z at o n ell’ a n al o g o a n d a m e nt o d el n u m er o d ell a p o p ol a zi o n e r e si d e nt e c h e h a 

m o str at o n el m e d e si m o p eri o d o t a s si di cr e s cit a i n c ost a nt e di mi n u zi o n e. 

A N N O

A V V O C A T I 

I S C R I T T I A L L A 

C A S S A

P O P O L A ZI O N E 

R E S I D E N T E 

N ° A V V O C A T I 

O G N I M I L L E 

A B I T A N T I

T A S S O A N N U O D I 

C R E S C I T A D E L L A 

P O P O L A ZI O N E 

R E S I D E N T E

T A S S O A N N U O D I 

C R E S C I T A D E G LI 

A V V O C A T I I S C R I T T I 

A L L A C A S S A

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

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

1 9 8 7 3 9. 0 0 4 5 6. 6 0 9. 3 7 5 0, 7 0, 0 % 0, 9 %

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

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

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

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

1 9 9 2 4 6. 9 1 3 5 6. 8 2 1. 2 5 0 0, 8 0, 1 % 4, 1 %

1 9 9 3 4 9. 0 5 4 5 6. 8 4 2. 3 9 2 0, 9 0, 0 % 4, 6 %

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

1 9 9 5 5 8. 2 8 9 5 6. 8 4 4. 1 9 7 1, 0 0, 0 % 1 0, 7 %

1 9 9 6 6 4. 4 5 6 5 7. 4 6 0. 9 7 7 1, 1 1, 1 % 1 0, 6 %

1 9 9 7 7 1. 2 8 2 5 7. 5 5 4. 0 2 5 1, 2 0, 2 % 1 0, 6 %

1 9 9 8 7 7. 6 1 8 5 7. 6 1 2. 6 1 5 1, 3 0, 1 % 8, 9 %

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

2 0 0 0 8 8. 6 5 8 5 7. 8 4 4. 0 1 7 1, 5 0, 3 % 7, 3 %

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

2 0 0 2 1 0 0. 0 3 6 5 7. 3 2 1. 0 7 0 1, 7 0, 6 % 6, 3 %

2 0 0 3 1 0 5. 3 0 7 5 7. 8 8 8. 2 4 5 1, 8 1, 0 % 5, 3 %

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

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

2 0 0 6 1 2 9. 3 5 9 5 9. 1 3 1. 2 8 7 2, 2 2, 9 % 6, 2 %

2 0 0 7 1 3 6. 8 1 8 5 9. 6 1 9. 2 9 0 2, 3 0, 8 % 5, 8 %

2 0 0 8 1 4 4. 0 7 0 6 0. 0 4 5. 0 6 8 2, 4 0, 7 % 5, 3 %

2 0 0 9 1 5 2. 0 8 9 6 0. 3 8 8. 0 0 0 2, 5 0, 6 % 5, 6 %

2 0 1 0 1 5 6. 9 3 4 6 0. 6 2 6. 4 4 2 2, 6 0, 4 % 3, 2 %

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

2 0 1 2 1 7 0. 1 0 6 5 9. 6 8 5. 2 2 7 2, 9 0, 5 % 4, 5 %

2 0 1 3 1 7 7. 0 8 8 6 0. 7 8 2. 6 6 8 2, 9 1, 8 % 4, 1 %

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

2 0 1 5 2 3 5. 0 5 5 6 0. 6 6 5. 5 5 1 3, 9 - 0, 2 % 5, 0 %

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

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

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

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

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

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

* Il d at o r elati v o alla p o p ola zi o ne r e si d e nt e è riferit o al 3 1 ott o br e 2 0 2 1 ( ulti m o d at o dis p o ni bile)

A V V O C A TI I S C RI T TI A L L A C A S S A E P O P O L A ZI O N E I T A LI A N A
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Il gr o s s o affl u s s o di gi o v a ni n u o vi pr of e ssi o ni sti d ell’ A v v o c at ur a o ss er v at o n e gli ulti mi v e nti a n ni, a c c a nt o a gli eff etti 

pr o d otti d all a l e g g e pr of e s si o n al e c h e, a p artir e d all’ a n n o 2 0 1 4, h a pr e vi st o l a c o nt e st u alit à d ell’is cri zi o n e a gli Al bi 

F or e n si c o n l’is cri zi o n e all a pr o pri a c a ss a di pr e vi d e n z a, h a c o m u n q u e pr o d ott o u n a u m e nt o d ell’i n ci d e n z a di a v v o c ati 

s ull a p o p ol a zi o n e it ali a n a c h e, i n v e c e, h a m o str at o u n pr o gr es si v o d e cr e m e nt o: si è p a s s ati d a cir c a 1, 0 a v v o c ati o g ni 

mill e a bit a nti d el 1 9 9 0 a 4, 1 a v v o c ati o g ni mill e a bit a nti n el 2 0 2 0- 2 0 2 1 ( c o n u n a s ort a di st a zi o n ari et à n ell’ ulti m o 

q ui n q u e n ni o). C o sì c o m e si e vi n c e d al gr afi c o di s e g uit o ri p ort at o. 

 

 

 

L a m e di a di 4 a v v o c ati o g ni mill e a bit a nti ( or m ai f er m a n ell’ ulti m o q ui n q u e n ni o) è pi utt ost o alt a ris p ett o a gli altri 

p a esi U E, m a l a di stri b u zi o n e d el d at o a li v ell o r e gi o n al e e vi d e n zi a l’ e si st e n z a di r e alt à m olt o diff er e nti. 
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C o m e m o str a il gr afi c o s o pr a ri p ort at o, il “ n u m er o di a v v o c ati o g ni mill e a bit a nti ” v e d e p u nt e di q u asi il 7 % p er l a 

C al a bri a, 6, 2 % p er l a C a m p a ni a e 5, 9 % p er il L a zi o a fr o nt e d ell’ 1, 3 % p er l a V all e d’ A ost a, d ell’ 1, 7 % p er il Tr e nti n o 

Alt o A di g e e il 2, 1 % p er il Fri uli V e n e zi a Gi uli a. 

I n si e m e al n u m er o d e gli a v v o c ati es er c e nti a n c h e l a q u ot a di r a p pr es e nt a n z a f e m mi nil e n ell a pr of es si o n e f or e n s e è 

f ort e m e nt e li e vit at a n e gli ulti mi d e c e n ni p a ss a n d o d al 3 0 % d el 2 0 0 1, al 4 2 % d el 2 0 1 1 fi n o al 4 8 % d el 2 0 2 1 ( v e di 

gr afi c o s e g u e nt e).  
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Cir c o s cri v e n d o l’ a n ali si ai s oli i s critti n o n p e n si o n ati e a n ali z z a n d o l a distri b u zi o n e t errit ori al e d e gli is critti all a C as s a 

al 3 1/ 1 2/ 2 0 2 1, e m er g e c h e i n m olt e r e gi o ni d el c e ntr o- n or d il n u m er o di d o n n e a v v o c at o h a gi à s u p er at o il n u m er o 

d ei c oll e g hi u o mi ni. 
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I n si e m e all’ a n alisi d e m o gr afi c a a ss u m e u n a n ot e v ol e i m p ort a n z a l’ a n alisi d ell o s c e n ari o r e d dit u al e d e gli a v v o c ati. 

T al e i n di c at or e è i m p ort a nt e n o n s ol o d al p u nt o di vist a pr e vi d e n zi al e, m a è util e p er i n di vi d u ar e il li v ell o di s vil u p p o 

e c o n o mi c o d ell a pr of e ssi o n e e l a s u a aff er m a zi o n e s ul m er c at o. 

A t al pr o p osit o, a p p ar e i n di c ati v o il c o m m e nt o d ei d ati r e d dit u ali di c hi ar ati d a gli a v v o c ati is critti all a C ass a ri p ort at o 

i n c al c e all a t a b ell a c h e s e g u e. 

 

1 0
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N ell a t a b ell a si ri p ort a, p er o g ni a n n o c o nsi d er at o, il m o nt e r e d dit u al e Ir p ef c o m pl e s si v a m e nt e di c hi ar at o d a gli is critti 

all a C as s a, il t ass o di v ari a zi o n e a n n u o, il r e d dit o Ir p ef m e di o c o n il r el ati v o t as s o di v ari a zi o n e a n n u o e i nfi n e, 

n ell’ ulti m a c ol o n n a, l’ e v ol u zi o n e d el r e d dit o m e di o d al p u nt o di vist a r e al e ott e n ut a m e di a nt e l a ri v al ut a zi o n e 

m o n et ari a d e gli i m p orti all’i nfl a zi o n e a n n u a r e gistr at a, c osì d a ri p ort ar e t utti i v al ori n ell a st e ss a m o n et a d el 2 0 2 0. 

D all’ a n ali si d ei d ati ris ult a c h e l a ri c c h e z z a c o m pl e ssi v a m e nt e pr o d ott a d a gli a v v o c ati i s critti all a C a ss a p er l’ a n n o 

2 0 2 0 a m m o nt a a 8. 5 3 4 mili o ni di e ur o; t al e ri c c h e z z a, d o p o a v er m ostr at o, n e gli a n ni p a ss ati, u n a cr e s cit a n o n 

tr a s c ur a bil e, p er e s e m pi o p ari al 4, 7 % n ell’ a n n o 2 0 1 5 e d el 4 % n el 2 0 1 8, r e gi str a u n a st a zi o n ari et à d ell o 0, 1 % n el 

2 0 1 9 e s u bi s c e p urtr o p p o u n d e cr e m e nt o n o n tr as c ur a bil e di cir c a il 4, 1 % n el c or s o d ell’ a n n o 2 0 2 0. L a c o ntr a zi o n e 

d ei r e d diti os s er v at a n ell’ ulti m o a n n o r a p pr es e nt a u n a d ell e c o ns e g u e n z e n e g ati v e c h e gli e v e nti p a n d e mi ci h a n n o 

a v ut o s ull’ atti vit à pr of e ssi o n al e f or e ns e. L a c o ntr a zi o n e ris ult a e vi d e nt e n o n s ol o d al p u nt o di vist a d el r e d dit o 

c o m pl e ssi v a m e nt e pr o d ott o m a s o pr att utt o s ul li v ell o d el r e d dit o pr of e s si o n al e m e di o c h e n el 2 0 2 0 è ris ult at o p ari 

a 3 7. 7 8 5 e ur o c o n u n a c o ntr a zi o n e ris p ett o all’ a n n o pr e c e d e nt e d el 6, 0 %. 

 

P u ò e s s er e i nt er es s a nt e i n oltr e a p pr of o n dir e l’ a n alisi d ei r e d diti pr o d otti d all’ a v v o c at ur a n o n s ol o c o n rif eri m e nt o 

al s u o v al or e m e di o m a a n c h e i n r el a zi o n e all a disl o c a zi o n e t errit ori al e i n c ui si s v ol g e l’ atti vit à pr of es si o n al e e all e 

c ar att eri sti c h e d e m o gr afi c h e d el di c hi ar a nt e. 

 

1 1

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     8 6    –



 

 

D all’ a n ali si d ell a di stri b u zi o n e t errit ori al e d el r e d dit o m e di o di c hi ar at o d a gli a v v o c ati i s critti all a C a s s a F or e n s e 

e m er g e u n a f ort e di c ot o mi a tr a N or d e S u d: l e r e gi o ni d el N or d h a n n o r e d diti s u p eri ori al v al or e m e di o n a zi o n al e 

( p ari, n el 2 0 2 0, a e ur o 3 7. 7 8 5), m e ntr e l e r e gi o ni d el c e ntr o-s u d, f att a e c c e zi o n e p er il L a zi o, m o str a n o i m p orti 

i nf eri ori a t al e v al or e m e di o. I n t utt e l e r e gi o ni si ril e v a u n d e cr e m e nt o d el r e d dit o m e di o pr of es si o n al e di c hi ar at o 

p er l’ a n n o 2 0 2 0 ris p ett o all’ e s er ci zi o pr e c e d e nt e. I t a s si di c o ntr a zi o n e pi ù el e v ati si r e gi str a n o i n S ar d e g n a, V all e 

d’ A o st a, Pi e m o nt e m a a n c h e Tr e nti n o Alt o A di g e e P u gli a; ri d u zi o ni pi ù c o nt e n ut e si s o n o a v ut e i n v e c e i n U m bri a, 

Si cili a e M olis e. 

Il d e cr e m e nt o d el r e d dit o m e di o tr a il 2 0 1 3 e il 2 0 2 0 è st at o d el 2, 2 % i n t er mi ni n o mi n ali c o n p u nt e di oltr e il 1 0 % 

p er l a C a m p a ni a e p er il Pi e m o nt e. 

I n oltr e, il f e n o m e n o d ell a f ort e f e m mi nili z z a zi o n e c h e h a c ar att eri z z at o s e m pr e pi ù, n e gli ulti mi d e c e n ni, l a 

pr of es si o n e f or e ns e, p u ò c ostit uir e u n ult eri or e el e m e nt o di v al ut a zi o n e p er gli s c e n ari pr e vi d e n zi ali s e è v er o, c o m e 

è v er o, c h e il r e d dit o m e di o d ell e d o n n e a v v o c at o è i nf eri or e di cir c a il 5 0 % ri s p ett o a q u ell o d ei c oll e g hi u o mi ni. 

 

R e gi o ne 2 0 1 3 2 0 1 4 2 0 1 5 2 0 1 6 2 0 1 7 2 0 1 8 2 0 1 9 2 0 2 0
V a r % 

2 0 2 0/ 2 0 1 3

V a r % 

2 0 2 0/ 2 0 1 9

V A L L E D' A O S T A € 4 5. 3 3 6 € 4 5. 7 4 0 € 4 8. 5 4 7 € 4 7. 6 7 3 € 5 0. 8 2 6 € 5 1. 7 4 7 € 5 1. 9 6 5 € 4 6. 4 3 3 2, 4 % - 1 0, 6 %

PI E M O N T E € 4 7. 2 2 5 € 4 5. 5 0 7 € 4 5. 6 6 5 € 4 6. 2 5 1 € 4 5. 7 3 7 € 4 8. 0 8 8 € 4 7. 1 6 3 € 4 2. 5 2 4 - 1 0, 0 % - 9, 8 %

L O M B A R D I A € 6 6. 5 3 8 € 6 6. 3 9 7 € 6 7. 8 5 7 € 6 7. 3 8 2 € 6 7. 5 2 3 € 6 9. 2 1 3 € 7 0. 1 5 4 € 6 7. 0 3 7 0, 8 % - 4, 4 %

LI G U R I A € 5 0. 5 8 1 € 4 7. 7 0 2 € 4 6. 3 7 5 € 4 6. 4 4 4 € 4 7. 6 4 1 € 4 7. 7 8 4 € 4 8. 9 3 2 € 4 5. 8 8 5 - 9, 3 % - 6, 2 %

V E N E T O € 4 6. 9 8 4 € 4 5. 1 2 6 € 4 6. 8 5 8 € 4 8. 1 2 3 € 4 7. 7 6 6 € 4 8. 2 6 4 € 4 8. 8 3 0 € 4 5. 4 8 0 - 3, 2 % - 6, 9 %

E M I LI A R O M A G N A € 4 5. 3 6 7 € 4 4. 6 5 7 € 4 5. 4 3 7 € 4 4. 9 1 2 € 4 5. 5 6 1 € 4 6. 2 8 3 € 4 5. 9 1 9 € 4 2. 1 3 8 - 7, 1 % - 8, 2 %

F R I U LI V E N E ZI A GI U LI A € 4 8. 3 2 3 € 4 5. 3 9 4 € 4 6. 9 1 7 € 4 6. 8 6 2 € 4 6. 8 3 8 € 4 7. 8 0 3 € 4 8. 7 5 1 € 4 4. 6 0 3 - 7, 7 % - 8, 5 %

T R E N TI N O A L T O A D I G E € 6 2. 7 5 4 € 6 1. 0 9 9 € 6 1. 3 3 4 € 6 3. 5 7 6 € 6 2. 2 2 5 € 6 3. 9 4 1 € 6 4. 4 5 6 € 5 8. 5 6 2 - 6, 7 % - 9, 1 %

T O S C A N A € 3 7. 2 1 5 € 3 5. 6 7 3 € 3 7. 1 0 5 € 3 7. 6 5 6 € 3 7. 7 5 1 € 3 7. 5 0 3 € 3 8. 8 0 5 € 3 6. 0 4 9 - 3, 1 % - 7, 1 %

L A ZI O € 4 8. 1 9 5 € 4 6. 9 9 5 € 4 7. 6 5 3 € 4 7. 1 5 5 € 4 6. 6 8 0 € 4 8. 5 5 5 € 4 9. 2 7 9 € 4 6. 9 7 5 - 2, 5 % - 4, 7 %

U M B R I A € 2 9. 6 2 0 € 2 9. 1 9 5 € 3 0. 5 9 7 € 3 1. 0 9 1 € 3 1. 3 6 2 € 3 2. 6 4 7 € 3 2. 2 2 1 € 3 1. 2 7 1 5, 6 % - 2, 9 %

M A R C H E € 3 2. 0 2 4 € 3 0. 3 2 3 € 3 1. 9 4 6 € 3 2. 1 9 9 € 3 2. 0 8 9 € 3 3. 3 5 5 € 3 4. 2 4 5 € 3 2. 5 3 9 1, 6 % - 5, 0 %

A B R U Z Z O € 2 4. 8 5 4 € 2 4. 0 0 9 € 2 4. 6 2 6 € 2 6. 1 4 3 € 2 5. 9 2 7 € 2 7. 5 8 6 € 2 7. 3 5 2 € 2 5. 7 1 9 3, 5 % - 6, 0 %

M O LI S E € 1 9. 0 0 6 € 1 7. 9 2 2 € 1 9. 5 8 1 € 1 9. 5 0 1 € 2 1. 3 0 5 € 2 1. 5 0 5 € 2 2. 9 1 6 € 2 1. 9 3 6 1 5, 4 % - 4, 3 %

C A M P A N I A € 2 6. 5 6 3 € 2 5. 7 3 3 € 2 5. 7 3 3 € 2 4. 9 6 7 € 2 4. 8 9 3 € 2 4. 9 0 5 € 2 5. 0 2 7 € 2 3. 2 6 6 - 1 2, 4 % - 7, 0 %

P U G LI A € 2 1. 9 5 2 € 2 1. 4 6 1 € 2 2. 1 7 8 € 2 2. 6 3 0 € 2 2. 8 5 6 € 2 3. 0 5 8 € 2 3. 9 7 8 € 2 1. 8 1 4 - 0, 6 % - 9, 0 %

B A S I LI C A T A € 2 0. 5 0 7 € 1 9. 7 2 5 € 2 0. 3 3 1 € 2 0. 6 9 1 € 2 1. 6 9 6 € 2 1. 8 9 4 € 2 1. 7 2 9 € 2 0. 5 5 2 0, 2 % - 5, 4 %

C A L A B R I A € 1 6. 7 1 2 € 1 6. 6 5 7 € 1 6. 9 2 0 € 1 7. 5 8 7 € 1 7. 9 8 5 € 1 8. 3 6 9 € 1 9. 7 9 6 € 1 8. 3 3 1 9, 7 % - 7, 4 %

S I CI LI A € 2 2. 3 5 3 € 2 1. 2 5 2 € 2 1. 6 5 0 € 2 2. 1 3 1 € 2 2. 7 7 6 € 2 3. 2 8 9 € 2 3. 9 3 2 € 2 3. 1 3 7 3, 5 % - 3, 3 %

S A R D E G N A € 2 6. 7 9 0 € 2 5. 2 6 5 € 2 6. 6 9 4 € 2 7. 4 4 8 € 2 6. 7 4 6 € 2 7. 2 5 9 € 2 8. 3 1 3 € 2 5. 4 3 0 - 5, 1 % - 1 0, 2 %

N A ZI O N A L E € 3 8. 6 2 7 € 3 7. 5 0 5 € 3 8. 3 8 5 € 3 8. 4 3 7 € 3 8. 6 2 0 € 3 9. 4 7 3 € 4 0. 1 8 0 € 3 7. 7 8 5 - 2, 2 % - 6, 0 %

E V O L U ZI O N E D E L R E D DI T O M E DI O DI C H I A R A T O AI F I NI I R P E F D A G L I A V V O C A TI 

I S C RI T TI A L L A C A S S A F O R E N S E P E R G L I A N NI 2 0 1 3 - 2 0 2 0

DI S T RI B U Z I O N E P E R R E GI O N E DI A P P A R T E N E N Z A
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Gli a v v o c ati di s es s o m a s c hil e r e ali z z a n o g u a d a g ni di gr a n l u n g a s u p eri ori ris p ett o all e l or o c oll e g h e, t utt a vi a l a 

c o ntr a zi o n e d el r e d dit o 2 0 2 0 ri s p ett o all’ a n n o 2 0 1 9 è st at a pi ù el e v at a p er gli u o mi ni c h e h a n n o a v ut o u n a 

di mi n u zi o n e di cir c a il 6, 5 % m e ntr e p er l e d o n n e è st at o p ari al 6 %. Si ril e v a i n oltr e c h e n el p eri o d o c o nsi d er at o 

m al gr a d o i li v elli di r e d dit o f e m mi nil e si a n o p al e s e m e nt e i nf eri ori a q u elli d ei l or o c oll e g hi u o mi ni, il r e d dit o è 

cr es ci ut o a t a s si pi ù el e v ati tr a l e d o n n e ri s p ett o a gli u o mi ni. 

 

 

 

D all’ a n ali si d ei d ati ris ult a, p ert a nt o, n el p eri o d o t e m p or al e c o nsi d er at o, c h e il r e d dit o m e di a m e nt e pr o d ott o, c h e 

a v e v a i nt err ott o n el 2 0 1 9 il s u o pr o gr es si v o d e cli n o, h a d o v ut o r e gistr ar e u n n u o v o i m p ort a nt e arr est o a c a us a d ell a 

p a n d e mi a.   

O c c orr e, i nf atti, t e n er pr e s e nt e c h e l a t e n ut a di u n sist e m a pr e vi d e n zi al e, p ur c o n l a pr es e n z a di el e v ati li v elli di 

p atri m o ni ali z z a zi o n e, c h e f o n d a il s u o e q uili bri o s u u n p att o g e n er a zi o n al e di fi n a n zi a m e nt o, è g ar a ntit a d all a 

pr e s e n z a di c o nti n g e nti di n u o v a g e n er a zi o n e c h e si a n o i n gr a d o, si a n u m eri c a m e nt e c h e n ell e p ot e n zi alit à 

c o ntri b uti v e, di s o stit uir e l e g e n er a zi o ni c h e pr o gr e ssi v a m e nt e e s c o n o d al sist e m a e p er c e pis c o n o tr att a m e nti 

p e n si o ni sti ci. 

P ert a nt o u n a b u o n a g esti o n e pr e vi d e n zi al e n o n p u ò pr es ci n d er e d all’ a n alisi d ell e tr a sf or m a zi o ni d e m o gr afi c h e e d 

e c o n o mi c h e d ell a p o p ol a zi o n e a s si c ur at a  

D o n ne U o mi ni T ot al e D o n ne U o mi ni T ot al e

< 3 0 € 1 2. 2 4 1 € 1 4. 6 9 8 € 1 3. 2 7 4 € 1 4. 9 7 8 € 1 8. 3 6 7 € 1 6. 4 0 3

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

3 5 - 3 9 € 1 7. 0 7 6 € 3 0. 3 7 8 € 2 2. 6 3 5 € 2 0. 9 8 7 € 3 9. 1 0 1 € 2 8. 5 5 7

4 0 - 4 4 € 1 9. 6 9 6 € 3 8. 4 9 2 € 2 8. 1 1 5 € 2 5. 8 6 1 € 5 3. 8 1 9 € 3 8. 3 8 5

4 5 - 4 9 € 2 3. 9 6 6 € 4 9. 6 0 3 € 3 5. 9 0 5 € 3 2. 5 4 6 € 7 5. 0 7 0 € 5 2. 3 4 9

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

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

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

6 5 - 6 9 € 3 2. 2 6 2 € 6 5. 5 0 0 € 5 7. 5 9 2 € 5 1. 0 9 5 € 1 0 6. 7 9 2 € 9 3. 5 3 9

7 0 - 7 4 € 3 3. 1 9 2 € 5 6. 5 3 5 € 5 3. 3 9 0 € 5 4. 2 2 2 € 9 7. 9 2 9 € 9 2. 0 3 9

7 4 + € 2 6. 7 6 2 € 3 5. 9 1 3 € 3 5. 2 3 5 € 3 6. 0 3 1 € 6 3. 9 7 5 € 6 1. 9 0 6

T ot al e € 2 3. 5 7 6 € 5 0. 9 3 3 € 3 7. 7 8 5 € 3 2. 5 9 4 € 7 8. 7 9 7 € 5 6. 5 9 2

V ol u me d' aff a ri I V A me di o
Cl as si di et à

R e d dit o I R P E F me di o

R e d dit o P r of e ssi o n al e Ir p ef e V ol u m e d’ aff a ri I v a p r o d ott o d a gli is c ritti all a C a ss a 

n ell’ a n n o 2 0 2 0   ( M o d 5/ 2 0 2 1)
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L’i n si e m e di q u e st e i nf or m a zi o ni p o s s o n o f or nir e utili s p u nti di i nt er v e nt o a gli Or g a ni C oll e gi ali d ell’ E nt e, p er 

e v e nt u ali, t e m p e sti vi, i nt er v e nti di c ar att er e str utt ur al e n e c es s ari p er t e n er e i n e q uili bri o il sist e m a pr e vi d e n zi al e 

f or e n s e n el l u n g o p eri o d o. 

 

 

A n d a m e nt o d ell a g e sti o n e pr e vi d e n zi al e 

C o m e gi à e vi d e n zi at o, il n u m er o d e gli i s critti all a C a ss a, al 3 1/ 1 2/ 2 0 2 1, si è att e st at o s u 2 4 1. 8 3 0 u nit à di c ui 1 3. 9 2 8 

p e n si o n ati atti vi. T al e n u m er o, p er l a pri m a v olt a d all’i ni zi o d e gli a n ni 8 0, è i n c al o ris p ett o all’ a n n o pr e c e d e nt e, 

s o pr att utt o a c a u s a d el pi c c o r a g gi u nt o d all e c a n c ell a zi o ni ( q u asi 8. 6 0 0) n ot e v ol m e nt e s u p eri ori a q u ell o d ell e n u o v e 

i s cri zi o ni ( cir c a 5. 6 0 0). Si tr att a di u n f e n o m e n o di n at ur a t e m p or a n e a, l e g at o all o s bl o c c o d ei c o n c or si, a n c h e n el 

c o m p art o Gi u sti zi a, pr e ss o l a P A n o n c h é all e ass u n zi o ni a t e m p o d et er mi n at o pr es s o l a P u b bli c a A m mi ni str a zi o n e. 

T utt a vi a es s o a n dr à att e nt a m e nt e m o nit or at o p er il f ut ur o i n q u a nt o l’ a n d a m e nt o d e m o gr afi c o d e gli i s critti all’ Al b o 

i n ci d e i n u n m o d o c o n si d er e v ol e s ull a s o st e ni bilit à di l u n g o p eri o d o. 

Il n u m er o di tr att a m e nti pr e vi d e n zi ali er o g ati d all a C a s s a, vi c e v er s a, è i n c ost a nt e a u m e nt o ( d ai 2 9. 7 7 7 al 

3 1/ 1 2/ 2 0 2 0 ai 3 0. 2 4 3 al 3 1/ 1 2/ 2 0 2 1 + 1, 5 %) c osì c o m e l a s p e s a c o m pl e ssi v a p er p e n si o ni, att est at a a 8 9 3, 4 mili o ni 

di e ur o ( + 2 % ri s p ett o al 2 0 2 0). 

P er q u a nt o ri g u ar d a i c o sti d ell e p e n si o ni i n c u m ul o v a s e g n al at o c h e il 2 0 2 1 h a vist o u n i n cr e m e nt o d el 1 7. 3 % 

ri s p ett o all’ a n n o pr e c e d e nt e, c o n u n a s p e s a p a ss at a d a E ur o 8. 6 2 9. 4 9 9, 7 9 a d E ur o 1 0. 1 2 4. 4 0 8, 8 4. 

S ul fr o nt e c o ntri b uti v o d a s e g n al ar e l’ a u m e nt o d el n u m er o di pr of e ssi o ni sti c h e h a n n o i n vi at o il M o d. 5 al 

3 1/ 1 2/ 2 0 2 1 ( 2 3 5. 6 9 7 c o ntr o i 2 2 6. 2 3 8 d el 2 0 2 0, + 4, 2 %). T al e f e n o m e n o, v er osi mil m e nt e, è l e g at o all e atti vit à di 

c o ntr a st o all’ e v a si o n e c o ntri b uti v a e di c hi ar ati v a p ost e i n o p er a d all’ E nt e e di c ui si p arl er à pi ù a v a nti.  

N o n o st a nt e ci ò, v a e vi d e n zi at o il pr e v e di bil e d e cr e m e nt o n e gli a c c ert a m e nti d ei c o ntri b uti i n a ut oli q ui d a zi o n e 

st a bili z z at o si a 1. 0 8 8. 7 2 1. 4 1 4, 3 5 (- 4, 8 % ri s p ett o al 2 0 2 0). Q u est o f e n o m e n o, a n c h’ ess o d a m o nit or ar e i n f ut ur o, è 

l e g at o al pr e v e di bil e f ort e d e cr e m e nt o, al m e n o n el br e v e t er mi n e, d ei r e d diti d e gli is critti, a c a us a d e gli eff etti s o ci o 

e c o n o mi ci d ell a p a n d e mi a, c h e i m p att a n o i n m o d o e vi d e nt e s ui r e d diti 2 0 2 0 di c hi ar ati all a C as s a c o n il M o d. 5/ 2 0 2 1. 

T al e t e n d e n z a, p er altr o, è i n li n e a c o n il pr e v e nti v o 2 0 2 1 a ss e st at o e si è ri v el at a m e n o p es a nt e di q u a nt o sti m at o 

i n u n a pri m a f a s e, a n c h e gr a zi e all a m as si c ci a c a m p a g n a v a c ci n al e p ost a i n o p er a d al G o v er n o It ali a n o e all a ri pr es a 

e c o n o mi c a c h e n e è c o n s e g uit a. 

N el v al ut ar e il d at o, p er altr o, bi s o g n a c o n si d er ar e c h e i pr of e s si o ni sti t e n uti a v er s ar e c o ntri b uti s o g g etti vi i n s e d e 

di M o d. 5/ 2 0 2 1 s o n o st ati cir c a 1 2 4. 0 0 0 ri s p ett o al t ot al e d e gli i s critti. P er q u asi l a m et à d e gli i s critti all a C as s a, 

q ui n di, gli o b bli g hi c o ntri b uti vi, c o n rif eri m e nt o al c o ntri b ut o s o g g etti v o, si e s a uris c o n o c o n il v er s a m e nt o d el s ol o 

c o ntri b ut o mi ni m o.  

P er q u a nt o ri g u ar d a i c o ntri b uti mi ni mi 2 0 2 1 ( s o g g etti v o e di m at er nit à) v a i n n a n zit utt o ri c or d at o c o m e il t er mi n e 

ulti m o p er il l or o p a g a m e nt o è st at o p osti ci p at o d al 3 0 s ett e m br e 2 0 2 1 al 3 1 di c e m br e 2 0 2 1, s e n z a c o ns e g u e n z e i n 

t er mi ni di bil a n ci o, s al v o gli eff etti s ui rit ar d ati fl u ssi di c a ss a. 

Ci ò pr e m e s s o, l’ a c c ert a m e nt o p er c o ntri b ut o s o g g etti v o mi ni m o p er l’ a n n o 2 0 2 1 h a s u p er at o i 5 4 0 mili o ni di e ur o 

c o n u n a u m e nt o di cir c a 1, 8 % ri s p ett o al 2 0 2 0, n o n ost a nt e l e n u m er os e a g e v ol a zi o ni p er n e o is critti e p e nsi o n ati 

pr e vi st e d all e vi g e nti n or m e r e g ol a m e nt ari. 
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A t al e pr o p o sit o, a p p ar e i m p ort a nt e s ott oli n e ar e c o m e, a fr o nt e d ell’i nt er a pl at e a d e gli is critti, q u elli t e n uti a p a g ar e 

il c o ntri b ut o mi ni m o n ell a mi s ur a i nt er a n el 2 0 2 1, s o n o st ati cir c a 1 5 2. 0 0 0. Oltr e 9 7. 0 0 0 i s critti, i nf atti, h a n n o fr uit o 

d ell e n u m er o s e a g e v ol a zi o ni r e g ol a m e nt ari pr e vist e (ri d u zi o ni p er i pri mi a n ni di is cri zi o n e, es o n eri e x art. 2 7 

R e g ol a m e nt o U ni c o d ell a Pr e vi d e n z a F or e n s e e p er i p e n si o n ati di v e c c hi ai a). 

V a, p er altr o, e vi d e n zi at o c h e l’ a c c ert a m e nt o p er c o ntri b uti (s o g g etti vi e di m at er nit à) c o m pr e n d e a n c h e u n a p art e 

di c o ntri b uti a c ari c o d ell o St at o a s e g uit o d ell’i stit u zi o n e, ai s e n si d ell’ art. 1, c o m m a 2 0 d ell a l e g g e 3 0 di c e m br e 

2 0 2 0, n. 1 7 8, di u n F o n d o pr e s s o il Mi ni st er o d el L a v or o e d ell e P oliti c h e S o ci ali c o n u n a d ot a zi o n e fi n a n zi ari a i ni zi al e 

di 1. 0 0 0 mili o ni di e ur o p er l’ a n n o 2 0 2 1 (i n cr e m e nt at a, c o n s u c c e s si v o arti c ol o 3 d el d e cr et o l e g g e 2 2 m ar z o 2 0 2 1, 

n. 4 1, di 1. 5 0 0 mili o ni di e ur o) d e sti n at a a fi n a n zi ar e l’ es o n er o p ar zi al e d al p a g a m e nt o d ei c o ntri b uti pr e vi d e n zi ali 

d o v uti a n c h e d ai li b eri pr of es si o ni sti is critti a gli E nti g e st ori di f or m e o b bli g at ori e di pr e vi d e n z a di c ui ai d e cr eti 

l e gi sl ati vi 5 0 9/ 1 9 9 4 e 1 0 3/ 1 9 9 6, al fi n e di ri d urr e gli eff etti n e g ati vi c a u s ati d all’ e m er g e n z a e pi d e mi ol o gi c a d a 

C O VI D- 1 9 s ul r e d dit o d ei l a v or at ori a ut o n o mi e d ei pr of e s si o ni sti. 

C o n s u c c es si v o d e cr et o i nt er mi ni st eri al e ( L a v or o e d ell e P oliti c h e S o ci ali e E c o n o mi a e Fi n a n z e) d el 1 7 m a g gi o 2 0 2 1 

( p u b bli c at o n el m es e di l u gli o) s o n o st ati, p oi, i n di vi d u ati i s o g g etti d e sti n at ari, l a mis ur a, i crit eri e l e m o d alit à di 

attri b u zi o n e d ell’ e s o n er o. 

C o n pr o v v e di m e nt o d el Pr e si d e nt e d el 3 di c e m br e 2 0 2 1 s o n o st at e a m m e ss e all’ e s o n er o n. 2 5. 1 3 5 d o m a n d e p er u n 

i m p ort o c o m pl e s si v o d ei c o ntri b uti o g g ett o di e s o n er o p ari a d E ur o 6 8. 4 8 1. 6 0 3, 2 3, t e n ut o c o nt o c h e l’ e s o n er o 

p ar zi al e d el 2 0 2 1 c o m pr e n d e oltr e al c o ntri b ut o mi ni m o s o g g etti v o d ell’ a n n o 2 0 2 1, l’i nt e gr a zi o n e al c o ntri b ut o 

mi ni m o s o g g etti v o p er il ri c o n o s ci m e nt o d ell’i nt er a a n n u alit à d el 2 0 2 1, il c o ntri b ut o di m at er nit à d ell’ a n n o 2 0 2 1 e 

l’ e c c e d e n z a d el c o ntri b ut o s o g g etti v o d el 2 0 2 0 ( m o d ell o 5 / 2 0 2 1), n el li mit e m a ssi m o di E ur o 3. 0 0 0, 0 0 p er o g ni 

si n g ol o pr of e ssi o ni st a. 

T al e cr e dit o p er e s o n er o e x D M 8 2/ 2 0 2 1, r a p pr es e nt at o c o n l a r e n di c o nt a zi o n e fi n al e, è st at o tr as m e ss o ai Mi ni st eri 

d el L a v or o e d ell’ E c o n o mi a, u nit a m e nt e al pr o v v e di m e nt o d el Pr e si d e nt e e all a as s e v er a zi o n e d el C oll e gi o Si n d a c al e, 

i n d at a 3 di c e m br e 2 0 2 1. 

L’ a n d a m e nt o d ei c o ntri b uti p er m o d ul ar e v ol o nt ari o, i n v e c e, r e gi str a u n l e g g er o i n cr e m e nt o ris p ett o all’ a n n o 

pr e c e d e nt e ( cir c a 6, 7 mili o ni di e ur o a fr o nt e d ei 6, 2 mili o ni di e ur o d el 2 0 2 0) n o n ost a nt e il diffi cil e ci cl o e c o n o mi c o. 

Di c o n s e g u e n z a si i n cr e m e nt a il f o n d o all’ u o p o d e di c at o c h e h a r a g gi u nt o u n i m p ort o c o m pl es si v o di cir c a 5 6 mili o ni 

di e ur o, c o m pr e n si v o d ell a c a pit ali z z a zi o n e. 

Si ri c or d a, i nfi n e c h e il f o n d o di ri s er v a di ris c hi o, pr e vist o d all’ art. 4 9, c o m m a 1, d el R e g ol a m e nt o U ni c o d ell a 

Pr e vi d e n z a, a g ar a n zi a d el r e n di m e nt o mi ni m o d ell’ 1, 5 % s ul m o nt a nt e c o ntri b uti v o v er s at o, a m m o nt a, al 

3 1/ 1 2/ 2 0 2 1, a d e ur o 6 2 9. 9 9 2. L’ a d e si o n e al n u o v o istit ut o h a fi n or a ri g u ar d at o q u asi 2 1. 0 0 0 a v v o c ati ( cir c a 9. 2 % 

d e gli i s critti, p e n si o n ati e s cl u si). 

A n c h e n el 2 0 2 1, n o n o st a nt e l a sit u a zi o n e g e n er al e pi ù v olt e d e s critt a, è pr os e g uit a l’ atti vit à di a c c ert a m e nt o d ell a 

r e g ol arit à di c hi ar ati v a e c o ntri b uti v a d e gli i s critti. T al e atti vit à h a d at o l u o g o all a f or m a zi o n e d el r u ol o di c o m p et e n z a 

2 0 2 1, c h e h a ri g u ar d at o r e c u p eri c o ntri b uti vi p er oltr e 3 5. 0 0 0 pr of e s si o nisti, p er u n t ot al e di cir c a 1 5 6 mili o ni di 

e ur o. 

Pri m a d ell a c o n s u et a di s a mi n a s ull a sit u a zi o n e g e n er al e d ei cr e diti is critti a r u ol o n o n si p u ò n o n ril e v ar e c o m e 

l’ atti vit à di ri s c o ssi o n e a m ez z o r u ol o, a n c h e n el c or s o d el 2 0 2 1, si a st at a e n or m e m e nt e r all e nt at a d a u n a s eri e di 
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pr o v v e di m e nti e m er g e n zi ali, a d ott ati d al G o v er n o e d al P arl a m e nt o, a s o st e g n o d ell’ e c o n o mi a e d ell e f a s c e di 

p o p ol a zi o n e rit e n ut e pi ù d e b oli. 

E ntr a n d o n ell o s p e cifi c o d ell a g esti o n e d ei v er s a m e nti, il D e cr et o L e g g e n. 1 4 6/ 2 0 2 1, p u b bli c at o n ell a G a z z ett a 

Uffi ci al e n. 2 5 2 d el 2 1 ott o br e 2 0 2 1, r e c a nt e “ Mis ur e ur g e nti i n m at eri a e c o n o mi c a e fis c al e, a t ut el a d el l a v or o e 

p er esi g e n z e i n diff eri bili ” è i nt er v e n ut o s ui t er mi ni di p a g a m e nt o d ell e c art ell e n otifi c at e d al 1 s ett e m br e al 3 1 

di c e m br e 2 0 2 1, c art ell e n otifi c at e d o p o l a fi n e d ell a s o s p e n si o n e d ell’ atti vit à di ris c os si o n e pr e vist a p er il 3 1 a g o st o 

2 0 2 1: p er l e n otifi c h e i nt er v e n ut e i n q u est o l a ss o di t e m p o i t er mi ni di p a g a m e nt o ri c o n o s ci uti r e g ol ari s ar a n n o di 

1 8 0 g g i n l u o g o d ei s oliti 6 0 g g pr e visti. P ert a nt o p er t ali c art ell e l a pr e vi si o n e di i n c ass o è d a c o nsi d er ar si 

pr o cr a sti n at a all’ a n n o 2 0 2 2.  

L o st e s s o d e cr et o è i nt er v e n ut o a n c h e s ui t er mi ni di d e c a d e n z a p er l e r at ei z z a zi o ni, c o n c es s e d a gli a g e nti d ell a 

ri s c o ssi o n e, gi à i n e s s er e: p er q u ell e gi à c o n c e s s e all a d at a d ell’ 8 m ar z o 2 0 2 0 il n u m er o di r at e n o n p a g at e c h e 

d et er mi n a n o l a r el ati v a d e c a d e n z a p a ss a n o d a n. 1 0 a n. 1 8 m e ntr e, p er q u ell e c o n c es s e d o p o l’ 8 m ar z o 2 0 2 0 fi n o 

a t utt o il 3 1 di c e m br e 2 0 2 1, d e c a d o n o c o n il m a n c at o p a g a m e nt o di n. 1 0 r at e.  

N o n o st a nt e q u a nt o a p p e n a e s p o st o, n ell’ a n n o 2 0 2 1, l a C ass a h a ri c e v ut o v er s a m e nti p er i n c assi d a r u ol o p er cir c a 

3 0 mili o ni di e ur o.  

P er arri v ar e a d u n a di s a mi n a pi ù a c c ur at a d ei cr e diti d a r u ol o pr es e nti n el bil a n ci o di C a ss a F or e ns e, v a n n o e n u n ci ati 

al c u ni a s p etti c h e gi u stifi c a n o gli st e s si ( pr or o g h e s ui dis c ari c hi p er i n e si gi bilit à) o c h e p os s o n o d et er mi n ar n e d ell e 

v ari a zi o ni ( ult eri ori pr o v v e di m e nti n or m ati vi gi à di s p o sti). 

S ul fr o nt e di s c ari c hi p er i n e si gi bilit à c’ è d a dir e c h e l e v ari e a g e n zi e d ell a ri s c o ssi o n e c h e si s o n o s u c c e d ut e n el t e m p o 

h a n n o b e n efi ci at o di i n n u m er e v oli pr or o g h e c h e h a n n o d et er mi n at o, a n c or a o g gi, u n a sit u a zi o n e di ass e n z a t ot al e 

d ell e c o m u ni c a zi o ni d ell e i n s ol v e n z e d ell e q u ali ri c hi e d er e il cit at o di s c ari c o. 

R el ati v a m e nt e a q u est o f e n o m e n o p o s si a m o ri a ss u m er e: 

  l a L e g g e di c o n v er si o n e n. 1 3 6/ 2 0 1 8 d el d e cr et o fi s c al e s ull a r ott a m a zi o n e t er h a ult eri or m e nt e f att o 

slitt ar e il t er mi n e p er l a pr es e nt a zi o n e d ell e c o m u ni c a zi o ni di i n e si gi bilit à e, q ui n di, e ntr o il 3 1/ 1 2/ 2 0 2 6 

v err a n n o pr e s e nt at e l e c o m u ni c a zi o ni di i n esi gi bilit à d a p art e d ell e C o n c e ssi o n ari e, r el ati v e ai r u oli 2 0 1 6 e 

2 0 1 7 m e ntr e p er q u elli c o n s e g n ati fi n o al 3 1 di c e m br e 2 0 1 5, p er si n g ol e a n n u alit à di c o ns e g n a p art e n d o 

d all a pi ù r e c e nt e, l e c o m u ni c a zi o ni di i n e si gi bilit à slitt a n o a p artir e d al 3 1 di c e m br e s u c c es si v o al 2 0 2 6. 

Q u e st o si g nifi c a c h e p er a v er e l e c o m u ni c a zi o ni di i n e si gi bilit à d el r u ol o 2 0 0 0, e s cl u d e n d o ult eri ori 

pr or o g h e, si d o vr à att e n d er e l’ a n n o 2 0 4 2; 

  il D e cr et o S o st e g ni n. 2 7/ 2 0 2 0 h a pr e vist o c h e, l e c o m u ni c a zi o ni di i n e si gi bilit à, r el ati v e all e q u ot e affi d at e 

a gli a g e nti d ell a ri s c o s si o n e n e gli a n ni 2 0 1 8, 2 0 1 9, 2 0 2 0 v e n g a n o pr e s e nt at e, ri s p etti v a m e nt e, e ntr o il 

3 1/ 1 2/ 2 0 2 3, 3 1 / 1 2/ 2 0 2 4, 3 1 / 1 2/ 2 0 2 5; 

  il D e cr et o L e g g e n. 4 1/ 2 0 2 1 h a, s e m pr e p er a n al o gi a c o n q u a nt o s o pr a, p osti ci p at o il t er mi n e p er l a 

pr e s e nt a zi o n e d ell e c o m u ni c a zi o ni di i n e si gi bilit à d el r u ol o 2 0 2 1 al 3 1. 1 2. 2 0 2 6; 

  p er i di s c ari c hi d ell e q u ot e r ott a m at e a s e g uit o d ell a d efi ni zi o n e a g e v ol at a si d o vr à att e n d er e l a fi n e 

d ell’ a n n o 2 0 2 4, o v v er o l a c o n cl u si o n e d ei r el ati vi v er s a m e nti r at e ali. 

Tr a gli ult eri ori pr o v v e di m e nti e m e s si v a n n o ri c or d ati l’ art. 4 d el D. L. 1 1 9/ 2 0 1 8 e l’ art. 4 d el D. L. 4 1/ 2 0 2 1. 

P er e ntr a m bi i d ett ati n or m ati vi si p arl a di S T R A L CI O di q u ot e i ns ol ut e r el ati v e a q u ot e di cr e dit o is critt e n ei r u oli d al 

2 0 0 0 al 2 0 1 0 c o m pr e si e, ri s p etti v a m e nt e: 
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- i nf eri ori ai 1. 0 0 0 e ur o all a d at a d el 2 4. 1 0. 2 0 1 8 (il c ui e v e nt u al e i m p att o p er l a C as s a a m m o nt er e b b e a d oltr e 1 8 

mili o ni di e ur o); 

- i nf eri ori ai 5. 0 0 0 e ur o all a d at a d el 2 3. 0 3. 2 0 2 1 (il c ui e v e nt u al e i m p att o p er l a C ass a a m m o nt er e b b e a cir c a 5 0 

mili o ni di e ur o). P er q u e st a s e c o n d a ti p ol o gi a s o n o st ati c o nsi d er ati str al ci a bili gli i m p orti ri c o n d u ci bili a p er s o n e 

fi si c h e c h e h a n n o pr o d ott o, p er l’ a n n o 2 0 1 9, u n r e d dit o i m p o ni bil e i nf eri or e ai 3 0 mil a e ur o. 

L’ A g e n zi a d ell e E ntr at e – Ri s c o s si o n e S. p. A. h a r e s o e s e c uti v o al 3 1. 1 2. 2 0 1 9 l o str al ci o d ell e q u ot e di c ui all’ art. 4 d el 

D. L. 1 1 9/ 2 0 1 8 m e ntr e pr o c e d er à, i n c or s o di q u e st o a n n o, all’ e s e c u zi o n e di q u ell e di c ui all’ art. 4 d el D. L. 4 1/ 2 0 2 1. 

L a C a s s a, rit e n e n d o t al e n or m a n o n a p pli c a bil e all a c o ntri b u zi o n e d ell e C as s e di pr e vi d e n z a pri v at e, h a i ntr a pr e s o 

u n gi u dizi o s u bit o d o p o l’ e m a n a zi o n e d ell’ art. 4 d el D. L. 1 1 9/ 2 0 1 8 c h e, p er a n al o gi a, a vr à ri p er c ussi o ni a n c h e s ull a 

n or m a si mil ar e e m a n at a s u c c es si v a m e nt e. Il gi u di zi o è t utt or a i n c or s o. 

F att e q u e st e d o v er o s e pr e m e s s e di i n q u a dr a m e nt o l e gi sl ati v o, v a pr e ci s at o c h e i r e si d ui a r u ol o n o n a n c or a ris c os si 

d all e C o n c e s si o n ari e p er il p eri o d o 2 0 0 0/ 2 0 2 1 a m m o nt a n o a cir c a 9 0 7 mili o ni di e ur o di c ui cir c a 2 5 7  mili o ni r el ati vi 

ai r u oli 2 0 2 0 e 2 0 2 1, pr ati c a m e nt e n o n a n c or a p osti i n ris c ossi o n e. 

I r e si d ui n o n ri s c o ssi r el ati vi al p eri o d o 1 9 8 6/ 1 9 9 9, gi à i nt er a m e nt e i n c o nt e n zi os o, a m m o nt a n o i n v e c e a cir c a 1 4, 5 

mili o ni di e ur o. 

I n or di n e al t e m a d ell a ri s c o s si o n e v a e vi d e n zi at a u n a f o n d a m e nt al e atti vit à, s v olt a d all a C as s a, di i nt err u zi o n e d ei 

t er mi ni pr es cri zi o n ali p er l e s o m m e i s critt e a r u ol o, fr utt o di u n pr o g ett o s p e ci al e d eli b er at o al c u ni a n ni f a d al 

C o nsi gli o di A m mi ni str a zi o n e d ell’ E nt e. 

C a s s a F or e n s e, ci o è, n o n si li mit a a d el e g ar e l a ri s c o ssi o n e d ei s u oi cr e diti ( u n a v olt a a c c ert ati i n vi a d efi niti v a e 

pr e vi o c o ntr a d ditt ori o c o n l’is critt o) all e C o n c es si o n ari e p er l a ris c ossi o n e m a, p eri o di c a m e nt e e 

i n di p e n d e nt e m e nt e d all e atti vit à p o st e i n e s s er e d all e C o n c es si o n ari e st e ss e ( s p e ss o c ar e nti), i n vi a pr o pri s oll e citi 

di p a g a m e nt o, a m e z z o P E C o r a c c o m a n d at a A/ R, a gli i s critti c h e ris ulti n o a v er e c ari c hi a r u ol o n o n p a g ati, c o n 

s p e cifi c a v al e n z a i nt err utti v a d ell a pr e s cri zi o n e d e c e n n al e, a p pli c a bil e all a C ass a. Ci ò, h a c o ns e ntit o, n el t e m p o, di 

e vit ar e il m at ur ar e di n u m er o si c a si di pr e s cri zi o n e p er i n er zi a d ell e C o n c e s si o n ari e. 

L’ ulti m a atti vit à i n q u e st o s e n s o, p ost a i n e ss er e n el c or s o d el 2 0 2 1 ( n o n o st a nt e l a p a n d e mi a) h a ri g u ar d at o l e 

s o m m e i s critt e n ei r u oli d al 2 0 0 7 al 2 0 1 0 e n o n a n c or a v er s at e s ull a b as e d ell e r e n di c o nt a zi o ni c o n os ci ut e d all’ E nt e 

( cir c a 1 3. 6 0 0 c o m u ni c a zi o ni i n vi at e tr a mit e P E C o r a c c o m a n d at a A/ R). 

Si e vi d e n zi a c h e, p er gli a n ni i n e s a m e, ai fi ni d ell’i nt err u zi o n e d ei t er mi ni pr e s cri zi o n ali, er a n o st at e gi à i n vi at e 

pr e c e d e nti c o m u ni c a zi o ni, tr a mit e r a c c o m a n d at a A R, pr e cis a m e nt e, p er il r u ol o 2 0 0 7 c o n n ot a pr ot. 1 3 6 7 6 5 d el 

1 6/ 1 0/ 2 0 1 3, p er il r u ol o 2 0 0 8 c o n n ot a pr ot. 1 7 1 3 3 2 d el 1 3 / 1 1/ 2 0 1 5, p er i r u oli 2 0 0 9 e 2 0 1 0 c o n n ot a pr ot. 3 9 2 8 1 

d el 1 6/ 0 2 / 2 0 1 7. 

I n o g ni c a s o v a s e g n al at o c h e, pr u d e nt e m e nt e, t utti i cr e diti is critti i n bil a n ci o e d, i n p arti c ol ar e, i “ cr e diti v er s o l e 

c o n c es si o n ari e i m m o bili z z ati ” s o n o st ati att e n zi o n ati al fi n e di a p p ost ar e u n f o n d o s v al ut a zi o n e cr e diti c o n gr u o c h e 

t e n g a c o nt o di t utti i f e n o m e ni i n er e nti l a sti m a d ell a pr e s u mi bil e e si gi bilit à, i n f u n zi o n e a n c h e d ell a t e m p or alit à 

d e gli i n c a s si ( c o m e m e gli o d ett a gli at o i n n ot a i nt e gr ati v a a c ui si ri m a n d a, l’ a c c a nt o n a m e nt o al f o n d o è st at o 

pr u d e nt e m e nt e i m pl e m e nt at o v al ut a n d o i “ cr e diti v er s o l e c o n c essi o n ari e i m m o bili zz ati ” m a g gi or m e nt e a ris c hi o 

n ell a l or o esi gi bilit à). 

P er c o n cl u d er e l’ a m pi o c a pit ol o s ul r e c u p er o cr e diti, m erit a n o u n a s ott oli n e at ur a p arti c ol ar e i d u e pr o g etti di 

r e c u p er o a v vi ati, d a p pri m a c o n rif eri m e nt o ai p e nsi o n ati di v e c c hi ai a, p er p osi zi o ni d e bit ori e m at ur at e d o p o il 
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p e n si o n a m e nt o e, s u c c es si v a m e nt e, ( ott o br e 2 0 2 1) n ei c o nfr o nti d e gli is critti c o n i n a d e m pi m e nti c o ntri b uti vi 

r el ati vi al p eri o d o 2 0 1 6/ 2 0 1 9, c h e n o n er a n o a n c or a st ati c o nt e st ati d all a C as s a. 

C o n rif eri m e nt o al pri m o pr o g ett o, l e atti vit à di c o nt e st a zi o n e e a c c ert a m e nt o n ei c o nfr o nti d ei s o g g etti gi à 

p e n si o n ati h a n n o p ort at o all’i s cri zi o n e a r u ol o di t utt e l e s o m m e d o v ut e p er i m p orti s ott o i 2 5. 0 0 0 e ur o m e ntr e p er 

1 4 9 pr of e ssi o ni sti c o n d e biti s u p eri ori a 2 5. 0 0 0 e ur o si è pr o c e d ut o c o n l a tr a s missi o n e all’ Uffi ci o L e g al e d ell a 

c ertifi c a zi o n e d el cr e dit o al fi n e di c o n s e ntir e l’ a v vi o d ell e pr o c e d ur e m o nit ori e. I n al c u ni c asi, pri m a d ell’ a v vi o 

d ell’ a zi o n e m o nit ori a, i pr of e s si o ni sti h a n n o r e g ol ari z z at o l a pr o pri a p osi zi o n e d e bit ori a o p p ur e s o n o st at e a c c olt e 

l e i st a n z e di r at e a zi o n e d el d o v ut o, pr e vi o v er s a m e nt o di u n a c c o nt o di al m e n o il 1 0 %. 

C o n rif eri m e nt o all e pr o c e d ur e m o nit ori e i ntr a pr es e, s o n o st ati e m e s si n. 1 0 4 d e cr eti i n gi u nti vi, di c ui n. 2 9 

pr o v vi s ori a m e nt e e s e c uti vi. I n n. 1 5 c a si, si è pr o v v e d ut o al pi g n or a m e nt o d el r at e o p e nsi o ni sti c o p er c e pit o n. 4 0 

pr of es si o ni sti h a n n o pr o m o s s o ri c or s o i n o p p osi zi o n e al d e cr et o i n gi u nti v o: 9 si s o n o c o n cl usi c o n s e nt e n z e 

f a v or e v oli p er l’ E nt e m e ntr e gli altri ri s ult a n o t utt or a p e n d e nti. 

F er m o r e st a n d o c h e n. 2 a v v o c ati h a n n o pr o v v e d ut o al p a g a m e nt o d ell’i nt er o i m p ort o i nti m at o c o m pr e n si v o d ell e 

s p e s e li q ui d at e d al d e cr et o i n gi u nti v o, n. 5 d e cr eti i n gi u nti vi s o n o st ati ri g ett ati. L’ E nt e, c o n rif eri m e nt o a gli st e s si, 

h a d e ci s o di a v vi ar e gi u di zi a c o g ni zi o n e pi e n a di a c c ert a m e nt o d el d e bit o. Ri g u ar d o a gli ult eri ori d e cr eti i n gi u nti vi 

e m e s si è st at a c o n c e ss a, d a p art e d ell a C o m mi ssi o n e C o nt e n zi os o, l a r at e a zi o n e d el d o v ut o, c o m pr e nsi v o d ell e 

s p e s e di lit e li q ui d at e, a n c h e i n virt ù d ell a ri n u n ci a all’ o p p osi zi o n e d a p art e d ei pr of e s si o ni sti i n gi u nti.  

P er ci ò c h e c o n c er n e il pr o g ett o r e c u p er o cr e diti m at ur ati d o p o il p e nsi o n a m e nt o, l’i m p ort o c o m pl e s si v a m e nt e 

r e c u p er at o, n el 2 0 2 1, d all’ Ar e a L e g al e, a m m o nt a c o m pl e ssi v a m e nt e a € 1. 3 7 2. 8 6 1, 8 0 ris p ett o a € 5 3 8. 7 2 3, 9 8, 

r e c u p er ati n el 2 0 2 0. 

P er q u a nt o ri g u ar d a il s e c o n d o pr o g ett o, es s o è o p er ati v o d al 1° ott o br e 2 0 2 1, a v all e di a p pr of o n di m e nti s p e cifi ci 

s ul t e m a c h e s o n o st ati c o m pi uti d all a C o m mi ssi o n e P atri m o ni o e Bil a n ci o, d al C oll e gi o Si n d a c al e e d all a st es s a 

Dir e zi o n e G e n er al e.  

L o sf or z o di ri p ort ar e a r e gi m e l a sit u a zi o n e d e gli a c c ert a m e nti c o ntri b uti vi, n o n o st a nt e i vi n c oli l e g ati all’ att u al e 

l e gi sl a zi o n e e n or m ati v a r e g ol a m e nt ar e, h a i n d ott o il C o nsi gli o di A m mi ni str a zi o n e a v ar ar e u n pr o g ett o bi e n n al e di 

c o nt e st a zi o n e e r e c u p er o cr e diti n ei c o nfr o nti di is critti n o n p e nsi o n ati, c h e pr es e nt a as p etti e str e m a m e nt e p o siti vi 

s ott o il pr ofil o c o sti / b e n efi ci. 

L’ o p er a zi o n e di m e s s a i n m or a e r e c u p er o ri g u ar d a il p eri o d o 2 0 1 5/ 2 0 1 8 ( M o d. 5/ 2 0 1 9) e c oi n v ol g e cir c a 1 0 0. 0 0 0 

pr of es si o ni sti, p er i m p orti c o m pl e ssi vi di cir c a 4 7 0 mili o ni di e ur o. 

L a c o m pl e ssit à d el pr o g ett o e l a v a stit à d ell a pl at e a i nt er e s s at a, h a n n o ri c hi est o l’ a ss u n zi o n e, c o n c o ntr att o a t e m p o 

d et er mi n at o, di 1 0 u nit à a v all e di u n a s el e zi o n e o p er at a d a s o ci et à s p e ci ali z z at a. Il pr o g ett o è di v e nt at o o p er ati v o 

d al 1° ott o br e 2 0 2 1 e d o vr à es a urir si n ell’ ar c o di u n bi e n ni o, s al v o gli e v e nt u ali str as ci c hi gi u di zi ari. 

T al e t e m pi sti c a n o n è ult eri or m e nt e c o m pri mi bil e a c a u s a d ell e pr o c e d ur e t es e a g ar a ntir e il c o ntr a d ditt ori o d a 

p art e d e gli i s critti, i n li n e a c o n q u a nt o pr e vist o d al vi g e nt e r e g ol a m e nt o. 

L’ a v vi o d ell’ o p er a zi o n e c o stit ui s c e u n a ri s p ost a c o n cr et a a d u n t e m a e vi d e n zi at o d a t utt e l e a ut orit à vi gil a nti 

( C oll e gi o Si n d a c al e, Mi ni st eri, C ort e d ei C o nti, e c c..) e p o n e C as s a F or e ns e all’ a v a n g u ar di a ris p ett o a d a n al o g hi 

pr o g etti a v vi ati d a altr e C a s s e Pr of e ssi o n ali. 

V a s ott oli n e at o, i nfi n e, c h e u n a s e zi o n e s p e cifi c a d el pr o g ett o è d e di c at a ai c. d. “ gr a n di e v as ori ” ( c o n i m p orti d o v uti 

s u p eri ori ai 5 0. 0 0 0 e ur o) p er i q u ali è pr e vi st o il r e c u p er o m e di a nt e d e cr et o i n gi u nti v o. 
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M erit a di e s s er e m e n zi o n at o a n c h e u n ulti m o, i m p ort a nt e, pr o g ett o s p e ci al e a v vi at o d al C o n si gli o di 

A m mi ni str a zi o n e n el n o v e m br e 2 0 2 0 e r e s o o p er ati v o n el 2 0 2 1, i n r el a zi o n e al f e n o m e n o d ell’ e v a si o n e all’ o b bli g o 

di i n vi o d el M o d. 5 a n n u al e. Il pr o g ett o, f o c ali z z at o s ul p eri o d o 2 0 1 3/ 2 0 1 9, si arti c ol a s u d u e dir ettri ci pri n ci p ali. L a 

pri m a ri g u ar d a c ol or o c h e s o n o st ati gi à s e g n al ati ai ris p etti vi C o n si gli d e gli Or di ni ( cir c a 1 6. 8 0 0) p er l’ a v vi o d ei 

pr o c e di m e nti di s ci pli n ari e si arti c ol a s u u n a atti vit à di p eri o di ci s oll e citi cir c a l o st at o d ei pr o c e di m e nti c o n r e d a zi o n e 

di r e p ort s e m e str ali al C o n si gli o di A m mi ni str a zi o n e. Il s e c o n d o ri g u ar d a c ol or o p er c ui n o n è st at o p ossi bil e 

s e g n al ar e il n o mi n ati v o al C o nsi gli o d ell’ Or di n e p er c h é irr e p eri bili all a l ett er a di diffi d a i n vi at a d all a C ass a ( cir c a 

1. 4 0 0). I n q u e sti c a si di c o n cl a m at a “i n vi si bilit à ” l’ Uffi ci o st a pr o c e d e n d o a c o ntr olli i n cr o ci ati c o n l’ A n a gr af e 

Tri b ut ari a, a c q ui s e n d o dir ett a m e nt e gli e v e nt u ali r e d diti m a n c a nti.  

A fi n e 2 0 2 1 t ali c o ntr olli s p e cifi ci s o n o st ati cir c a 9 0 0 e h a n n o d et er mi n at o a c c ert a m e nti c o ntri b uti vi p er cir c a 1 0 

mili o ni di e ur o. 

 

A s si st e n z a 

L a gr a v e sit u a zi o n e di cri si s a nit ari a e d e c o n o mi c a c h e h a i n v estit o il n o str o P a es e h a ri c hi est o, d a p art e di C a ss a 

F or e n s e, a n c h e p er il 2 0 2 1, u n o sf or z o e c o n o mi c o e or g a niz z ati v o i m p o n e nt e p er m ett er e i n c a m p o u n a s eri e di 

i ni zi ati v e di s o st e g n o all a pr of es si o n e. Ci ò è a v v e n ut o si a c o n ris or s e pr o pri e, utili z z a n d o t utti i f o n di dis p o ni bili p er 

l’ A s si st e n z a, si a m e di a nt e i nt er v e nti di s o st e g n o d a p art e d ell o St at o ( es o n er o p ar zi al e d ei c o ntri b uti 2 0 2 1) di c ui si 

è gi à p arl at o i n pr e c e d e n z a. 

A p p ar e d o v er o s o, i n q u e st a s e d e, ri e pil o g ar e gli i nt er v e nti o p er ati, c er c a n d o di r a g gr u p p arli i n m o d o or g a ni c o: 

A)  B A N DI O R DI N A RI 

I pri n ci p ali b a n di v ar ati n el c or s o d el 2 0 2 1, s o n o i s e g u e nti:    

a)  b a n d o n. 1/ 2 0 2 1 p er l' a s s e g n a zi o n e di b or s e di st u di o p er orf a ni, tit ol ari di p e nsi o n e di r e v er si bilit à o 

i n dir ett a, art. 6 l ett. c R e g. A s sist e n z a, c o n u n o st a n zi a m e nt o di E ur o 2 0 0. 0 0 0, 0 0; l e d o m a n d e a m m es s e 

s o n o st at e n. 1 5 3 p er u n i m p ort o c o m pl es si v o di E ur o 2 5 2. 0 0 0, 0 0 ( c o n d eli b er a d el 2 8. 0 2. 2 0 2 2 il C D A h a 

d e ci s o di f ar fr o nt e all a diff er e n z a c o n l’ assist e n z a 2 0 2 2 er o d e n d o il r el ati v o st a n zi a m e nt o). 

b)  b a n d o n. 2/ 2 0 2 1 p er l' as s e g n a zi o n e di b or s e di st u di o i n f a v or e di st u d e nti u ni v er sit ari, fi gli di is critti all a 

C a s s a, art. 6 l ett. d R e g. A s si st e n z a, c o n u n o st a n zi a m e nt o di E ur o 6 0 0. 0 0 0, 0 0; l e d o m a n d e a m m es s e s o n o 

st at e n. 2 6 6 p er u n i m p ort o c o m pl e s si v o p ari all’i nt er o st a n zi a m e nt o. 

c)  b a n d o n. 3/ 2 0 2 1 p er l' a s s e g n a zi o n e di c o ntri b uti p er s p e s e di o s pit alit à i n c as e di ri p os o o istit uti p er 

a n zi a ni, m al ati cr o ni ci o l u n g o d e g e nti, art. 1 0 l ett. f R e g. A ssist e n z a, c o n u n o st a n zi a m e nt o di E ur o 

2 0 0. 0 0 0, 0 0; l e d o m a n d e a m m es s e s o n o st at e n. 2 4 p er u n i m p ort o c o m pl e s si v o p ari a d E ur o 1 5 4. 4 5 8, 7 3 (il 

c ui i m p ort o li q ui d at o a m m o nt a a d E ur o 1 4 4. 0 7 3, 3 9 t e n ut o c o nt o d ell’i nt er v e n ut o d e c e ss o di n. 2 

b e n efi ci ari);  

d)  b a n d o n. 4/ 2 0 2 1 p er l' a s s e g n a zi o n e di c o ntri b uti p er l' a c q uist o di str u m e nti i nf or m ati ci p er l o st u di o l e g al e, 

art. 1 4 l ett. a 7 R e g. A ssi st e n z a, c o n u n o st a n zi a m e nt o di E ur o 1. 6 0 0. 0 0 0, 0 0; l e d o m a n d e a m m e ss e al 

c o ntri b ut o s o n o st at e n. 1. 9 2 6 p er u n i m p ort o c o m pl es si v o di E ur o 1. 1 5 1. 3 9 3, 8 6;       

e)  b a n d o n. 5/ 2 0 2 1 p er l' a ss e g n a zi o n e di b or s e di st u di o p er l' a c q uisi zi o n e di s p e cifi c h e c o m p et e n z e 

pr of es si o n ali, art. 1 4 l ett. b 3 R e g. A ssi st e n z a, c o n u n o st a nzi a m e nt o i n zi al e di E ur o 8 5 0. 0 0 0, 0 0; d o m a n d e 

p er v e n ut e al 1 8/ 1/ 2 0 2 2 n 8 6 8 i n f a s e di l a v or a zi o n e i str utt ori a; 
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f) b a n d o p er l a c o n c e ssi o n e di pr e stiti a gli i s critti u n d er 3 5 tr a mit e u n istit ut o b a n c ari o, c o n a b b atti m e nt o 

d e gli i nt er e ssi d a p art e d ell a C a ss a, di c ui all' art. 1 4 l ett. a 4 d el N u o v o R e g ol a m e nt o p er l' er o g a zi o n e 

d ell' a s si st e n z a. 

N el m e s e di di c e m br e 2 0 2 1, i nfi n e, s o n o st ati d eli b er ati gli ulti mi d u e b a n di a s ost e g n o d ell a f a mi gli a e pr e cis a m e nt e: 

a)  b a n d o n. 9/ 2 0 2 1 p er l' a ss e g n a zi o n e di c o ntri b uti p er f a mi gli e n u m er os e c o n u n o st a n zi a m e nt o p ari a d E ur o 

1. 7 0 0. 0 0 0, 0 0. 

b)  b a n d o n. 1 0/ 2 0 2 1 p er l' a s s e g n a zi o n e di c o ntri b uti p er f a mi gli e m o n o g e nit ori ali c o n st a n zi a m e nt o di E ur o 

5 0 0, 0 0 0, 0 0. 

 

B)  MI S U R E A S SI S T E N ZI A LI S T R A O R DI N A RI E I N F A V O R E D E G LI I S C RI T TI 

A fr o nt e di u n o st a n zi a m e nt o pr e vi si o n al e p er l’ a n n o 2 0 2 1 di  € 5. 9 0 0. 0 0 0, 0 0, il C o nsi gli o di A m mi nistr a zi o n e, n ell a 

s e d ut a d el 2 9/ 0 3/ 2 0 2 1, vi st o il p er d ur ar e d ell a sit u a zi o n e e m er g e n zi al e s a nit ari a e s ull a s c ort a d ell’ a n al o g a i ni zi ati v a 

a d ott at a n ell a pr e c e d e nt e a n n u alit à, h a d eli b er at o l’ e m a n a zi o n e d ei s e g u e nti pr o v v e di m e nti  str a or di n ari a f a v or e 

d e gli i s critti i n c as o di i nf e zi o n e d a Vir u s S ar s- C o v- 2, c o ntr att a tr a il 0 1/ 1 1/ 2 0 2 0 e il 3 0/ 0 4 / 2 0 2 1 e n o n i n d e n ni z z at a 

i n f or z a d ell a pr e c e d e nti mi s ur e a ssi st e n zi ali: 

a)  E ur o 4. 0 0 0 ai s u p er stiti d ell’is critt o p er i d e c e ssi a v v e n uti fi n o al 3 1/ 1/ 2 0 2 1  

b)  E ur o 4. 0 0 0 ai s u p er stiti d ell’i s critt o p er i d e c essi a v v e n uti d al 1°/ 2/ 2 0 2 1 al 3 0/ 4/ 2 0 2 1 c h e n o n a b bi a n o tit ol o 

a g o d er e d ell a c o p ert ur a a s si c ur ati v a c as o m ort e g ar a ntit a d a C ass a F or e ns e, tr a mit e E M A PI (is critti ultr a 

7 5 e n ni);  

c)  E ur o 3. 0 0 0 i n c a s o di ri c o v er o o s p e d ali er o d ell’is critt o i n r e p art o di t er a pi a i nt e nsi v a;  

d)  E ur o 1. 5 0 0 i n c a s o di ri c o v er o o s p e d ali er o d ell’i s critt o d ell a d ur at a di al m e n o 7 gi or ni s e n z a t er a pi a 

i nt e n si v a;  

e)  E ur o 1. 0 0 0 i n c a s o di i s ol a m e nt o s a nit ari o o b bli g at ori o d ell’is critt o, d et er mi n at o d a i nf e zi o n e d a S ar s- C o v-

2, d ell a d ur at a di al m e n o 2 1 gi or ni c ertifi c ati d al m e di c o c ur a nt e o d al S er vi zi o S a nit ari o N a zi o n al e e 

a c c o m p a g n at o d a a ut o c ertifi c a zi o n e cir c a l’i m p os si bilit à a s v ol g er e l’ atti vit à pr of e ssi o n al e n ell’i nt er o 

p eri o d o di i s ol a m e nt o  

P er l e mi s ur e di c ui all e l ett er e a), b), c) e d) è st at o st a n zi at o u n i m p ort o di 1 mili o n e di e ur o. 

P er l a mi s ur a di c ui all a l ett er a e) è st at o st a n zi at o u n i m p ort o c o m pl e ssi v o di 3 mili o ni di e ur o. 

Si r a p pr es e nt a i n oltr e c h e i Mi ni st eri Vi gil a nti, c o n l e n ot e di ris c o ntr o p er v e n ut e i n or di n e al Bil a n ci o c o ns u nti v o 

2 0 2 0, a p pr o v at o d al C o mit at o d ei D el e g ati n ell a s e d ut a d el 2 9 a pril e 2 0 2 1, h a n n o i n vit at o l’ E nt e a ri c o m pr e n d er e fr a 

gli i nt er v e nti a s si st e n zi ali di c o m p et e n z a d el 2 0 2 1 l e d o m a n d e C o vi d- 1 9, p er v e n ut e n el 2 0 2 0, ri m a st e i n e v a s e p er 

es a uri m e nt o d ell e ri s or s e d el 2 0 2 0, p ari a d E ur o 7. 1 0 8. 9 1 7, 0 7. 

I n c o n si d er a zi o n e di ci ò, c o n d eli b er a d el C o nsi gli o di A m mi ni str a zi o n e d el 2 1 l u gli o 2 0 2 1 e s u c c es si v a r atifi c a d el 

C o mit at o d ei D el e g ati, è st at o di s p ost o l’i n cr e m e nt o d ell o st a n zi a m e nt o pr e vi si o n al e 2 0 2 1 d ell’ art. 1 4 l ett. a 3) d a 

E ur o 5. 9 0 0. 0 0 0, 0 0 a d E ur o 1 3. 0 3 4. 9 1 7, 0 7, p er l a li q ui d a zi o n e d ell e d o m a n d e C o vi d- 1 9 p er v e n ut e n el 2 0 2 0 i n es u b er o 

ri s p ett o all o st a n zi a m e nt o c o m pl e s si v o 2 0 2 0. 

A fr o nt e di n. 3. 9 2 7 d o m a n d e p er pr e st a zi o n e str a or di n ari e C o vi d- 1 9 A n n o 2 0 2 1 s o n o gi à st at e li q ui d at e cir c a n. 

3. 4 5 4 i st a n z e p er cir c a E ur o 3. 7 0 0. 0 0 0, 0 0. L a pr o v vi d e n z a str a or di n ari a n o n è st at a ri n n o v at a d o p o il 3 0/ 0 4/ 2 0 2 1.  
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C)  U L T E RI O RI I N T E R V E N TI A S SI S T E N ZI A LI  

P oli z z a s a nit ari a 

V a ri c or d at a a n c h e l a p oliz z a s a nit ari a di b a s e p er gr a n di i nt er v e nti e gr a vi e v e nti m or b o si assi c ur at a d all a C ass a a 

t utti i s u oi i s critti c h e, p er l’ a n n o 2 0 2 1, è st at a g e stit a d a U nis al ut e, a g gi u di c at ari a d ell a g ar a e ur o p e a, c o n u n c ost o 

c o m pl e ssi v o di E ur o 2 3, 4 mili o ni. P er c o m pl et ez z a di i nf or m a zi o n e v a pr e ci s at o c h e, a s e g uit o di n u o v a pr o c e d ur a di 

g ar a e s p erit a n el c or s o d el 2 0 2 1, p er il bi e n ni o 0 1 / 0 4/ 2 0 2 2 - 3 1/ 0 3/ 2 0 2 4, l a c o p ert ur a s a nit ari a di b a s e ( c o n o n eri a 

c ari c o d ell a C as s a) e q u ell a i nt e gr ati v a ( c o n o n eri a c ari c o d ell’is critt o) è st at a a g gi u di c at a i n c o a ssi c ur a zi o n e a 

U ni s al ut e, S o ci et à R e al e M ut u a e P o st e A ssi c ur a.  

 

P oli z z a c oll etti v a pr e m ori e n z a 

Il C o n si gli o di A m mi ni str a zi o n e, n ell a ri u ni o n e d el 2 2 di c e m br e 2 0 2 0, i n att u a zi o n e d ell a pr e vi si o n e c o nt e n ut a tr a l e 

pr e st a zi o ni a s o st e g n o d ell a s al ut e d el R e g ol a m e nt o d ell’ A ssist e n z a, h a d eli b er at o di a d erir e p er l’ a n n u alit à 

a s si c ur ati v a 1/ 2/ 2 0 2 1 – 3 1/ 1 / 2 0 2 2 al pi a n o s ott os critt o d a E m a pi c o n C att oli c a A s si c ur a zi o ni p er l a c o p ert ur a 

a s si c ur ati v a pr e m ori e n z a (t e m p or a n e a c a s o m ort e). 

Il pr e mi o, a c ari c o d ell a C a ss a, c o pr e l a g ar a n zi a i n f a v or e d e gli is critti a v v o c ati, pr ati c a nti e p e nsi o n ati c h e n o n 

a b bi a n o c o m pi ut o 7 5 a n ni di et à all a d at a di d e c orr e n z a d ell a p oli z z a s o pr a i n di c at a. 

Il b e n efi ci o a s si st e n zi al e c o n si st e n ell’ er o g a zi o n e a gli er e di l e gitti mi o t e st a m e nt ari d ell’i s critt o di u n i m p ort o di € 

1 1. 5 0 0, 0 0, c h e p u ò e s s er e a n c h e i n cr e m e nt at o s u b a s e v ol o nt ari a, i n c as o di m ort e d ell’i s critt o st e ss o p er q u alsi a si 

c a us a, p ur c h é q u est a a v v e n g a n el p eri o d o di v ali dit à d ell a c o p ert ur a st es s a. 

 

B a n c a D ati C a ss a zi o n e 

Di p arti c ol ar e gr a di m e nt o p er gli i s critti v a s e g n al at a l a c o n v e n zi o n e o n er o s a s ott os critt a, c o n il Mi nist er o d ell a 

Gi usti zi a, p er l a fr ui zi o n e, d a p art e d e gli a v v o c ati it ali a ni, d el s er vi zi o di i nf or m ati c a gi uri di c a d el C e ntr o El ettr o ni c o 

di D o c u m e nt a zi o n e d ell a C ort e di C a s s a zi o n e m e di a nt e a c c e s s o gr at uit o a gli ar c hi vi Gi uri s pr u d e n z a e N or m ati v a di 

It al gi ur e W e b. 

 

C o w or ki n g 

D a s e g n al ar e, i nfi n e, l’i ni zi ati v a di w elf ar e atti v o di s ost e g n o all a pr of es si o n e, r e aliz z at a n el c or s o d el 2 0 2 1, 

c o n si st e nt e n ell a m es s a a di s p o si zi o n e d e gli i s critti di R o m a, Mil a n o e N a p oli, di uffi ci di c o w or ki n g m e di a nt e s o ci et à 

s p e ci ali z z at e. L e pr o c e d ur e di s el e zi o n e s o n o st at e e s pl et at e m e di a nt e affi d a m e nt o dir ett o tr att a n d o si di i m p orti 

m o d e sti, al di s ott o d ei 4 0. 0 0 0 e ur o. 
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Ar e a P atri m o ni o 

Pr e m ess a: N ell a n ot a i nt e gr ati v a s o n o dis p o ni bili t utti i d ett a gli c o nt a bili p urt utt a vi a n ell’ a m bit o d ell a R el a zi o n e d el 

C o n si gli o di A m mi ni str a zi o n e si r e p ut a o p p ort u n o es p orr e l a v al ut a zi o n e fi n a n zi ari a s e g uit a n ell a g esti o n e d ell’ Ass et 

All o c ati o n e l a s el e zi o n e d ell e ris p etti v e a ss et cl ass. 

 

L a p a n d e mi a, c h e h a f att o r e gistr ar e c ali si g nifi c ati vi n ei PI L m o n di ali, h a a v ut o u n a s v olt a a p artir e d all’i ni zi o d el 

2 0 2 1, c o n l’ a v vi o d ei pi a ni n a zi o n ali di v a c ci n a zi o n e.  

D o p o l a gr a v e r e c e ssi o n e d el 2 0 2 0, l’ e c o n o mi a gl o b al e i nf atti h a i ni zi at o n el 2 0 2 1 a d a c c el er ar e.  Gli sf or zi p er il 

t ot al e ri a v vi o di t utt e l e atti vit à s o n o st ati et er o g e n ei n ei di v er si p a e si, b asti p e n s ar e all e diffi c olt à i n c o ntr at e d al 

Gi a p p o n e n ell’ or g a ni z z a zi o n e d ell e Oli m pi a di e sti v e.  

 

 

 

L a di stri b u zi o n e et er o g e n e a d ell a cr e s cit a n ei di v er si s ett ori e c o n o mi ci e l e dist or si o ni l e g at e al C O VI D- 1 9 ( os si a 

u n’ off ert a c h e f ati c a a s o d di sf ar e l’i n cr e m e nt o d ell a d o m a n d a), h a n n o es er cit at o u n a pr e ssi o n e al ri alz o 

s ull'i nfl a zi o n e.  

 

 

 

A n c h e s ul v er s a nt e d ell a p oliti c a m o n et ari a, al c u n e b a n c h e c e ntr ali h a n n o i ni zi at o u n pr o c es s o di n or m ali z z a zi o n e, 

ri d u c e n d o gli a c q ui sti di tit oli ( b a n c h e c e ntr ali di C a n a d a e R e g n o U nit o) o al z a n d o i t a ssi ( al c u n e b a n c h e c e ntr ali d ei 

m er c ati e m er g e nti), m a J P M or g a n riti e n e c h e diffi cil m e nt e l e b a n c h e c e ntr ali si all o nt a n er a n n o d all a l or o att u al e 

“ pr ef er e n z a p er u n a str ett a m o n et ari a t ar di v a, a n zi c h é pr e c o c e ”. A n c h e n e gli St ati U niti, l a F e d er al R es er v e gi à n el 

m e s e di gi u g n o a v e v a i n di c at o l’i nt e n zi o n e di c o mi n ci ar e a di s c ut er e di t a p eri n g e di u n a ti m e-t a bl e d ei f ut uri 

a u m e nti d ei t a s si. N ell’ E ur o z o n a gli a c q ui sti di atti vi h a n n o c o nti n u at o a d e ss er e i m p ort a nti a n c h e i n c o nsi d er a zi o n e 

d ei c o nt e n uti li v elli di i nfl a zi o n e. Il li v ell o d ei t a s si di i nt er e s s e a br e v e t er mi n e è ri m a st o st a bil m e nt e b a s s o. 
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F o nt e: S c e n ari o M a cr o e c o n o mi c o – I nt es a S a n P a ol o 

 

N ell’ Ar e a E ur o, d o p o d u e tri m estri c o n s e c uti vi di c o ntr a zi o n e, l’ e c o n o mi a n el 2 0 2 1 è t or n at a a d e s p a n d er si gr a zi e ai 

pr o gr e s si s ul fr o nt e s a nit ari o e all’ all e nt a m e nt o d ell e mi s ur e r estritti v e. L at o i nfl a zi o n e p er m a n g o n o al c u ni ris c hi 

v er s o l’ alt o. 

L a g esti o n e d el p ort af o gli o n el c or s o d el 2 0 2 1 è st at a c ar att eri z z at a d all a pi a nifi c a zi o n e s e m estr al e i n f u n zi o n e d el 

c o nt e st o m a cr o e c o n o mi c o c h e n e è s e g uit o. 

I t e mi a d ott ati n ell’ all o c a zi o n e d el p ort af o gli o d el I s e m e str e s o n o st ati il t e c n ol o gi c o, l’ h e alt h c ar e e i t e mi l e g ati all a 

s ost e ni bilit à, c o n u n’ att e n zi o n e m a g gi or e ai m er c ati e ur o p ei, d o v e i c or si a zi o n ari h a n n o s e g n at o d ell e p er dit e 

i m p ort a nti n ei m e si p a ss ati, s e n z a tr a s c ur ar e gli St ati U niti e al c u ni p a e si e m er g e nti, d o v e l a ri pr e s a è gi à i n att o, 

c o m e Ci n a e Gi a p p o n e. 

T e m a c e ntr al e p er l’ E nt e è st at o l a s o st e ni bilit à.  

T utti i p a e si si st a n n o i n diri z z a n d o s u a c c or di i nt er n a zi o n ali p er u n a e c o n o mi a gr e e n e s ost e ni bil e. I n E ur o p a, si 

ri c or d a il pr o g ett o N e xt G e n er ati o n E U, l’i m p o n e nt e pi a n o di ril a n ci o p ost C o vi d d a 7 5 0 mili ar di di e ur o pr o p ost o 

d all a C o m mi s si o n e E ur o p e a, c h e h a c o m e pri orit à l e t e m ati c h e gr e e n e di git ali c h e si a g gi u n g o n o al Q u a dr o 

fi n a n zi ari o pr o gr a m m ati c o c h e è st at o ri v e d ut o p er 1. 1 0 0 mili ar di e i n li n e a c o n il Gr e e n D e al e ur o p e o. 

I n p arti c ol ar e, l a N e xt G e n er ati o n E U, tr a mit e il R e c o v er y a n d R esili e n c e F a cilit y ( R e c o v er y f u n d), h a c o m e pri orit à: 

  l a s o st e ni bilit à a m bi e nt al e: il Gr e e n D e al E ur o p e o è l a g ui d a str at e gi c a, m a l a C o m u nit à E ur o p e a si è 

i m p e g n at a a n c h e a pr e s e nt ar e u n a n u o v a i ni zi ati v a s ull a “ s ust ai n a bl e c or p or at e g o v er n a n c e ” 

  l a di git ali z z a zi o n e: si v a c o n c e ntr a n d o s u I n v e sti m e nti i n c o n n etti vit à, S o vr a nit à di git al e e ur o p e a e 

Cr e a zi o n e di u n a “ d at a e c o n o m y ”, e i n c or a g gi a m e nt o all a n a s cit a di P MI n ei c a m pi d ell a C y b er si c ur e z z a e 

d ei S er vizi di git ali. 

T ali t e m ati c h e di i n v e sti m e nt o s o n o p er altr o i n li n e a c o n l’i m p e g n o c h e C as s a F or e ns e h a v er s o l’i nt e gr a zi o n e d ei 

pri n ci pi di s o st e ni bilit à n ell e pr o pri e s c elt e: il Pr o g ett o I B W – I n v e st m e nt s f or a B ett er W orl d, n a s c e pr o pri o d all a 

v ol o nt à d ell’ E nt e di p er s e g uir e i pri n ci pi di s ost e ni bilit à d ell’ O N U d e cli n ati n ell’ A g e n d a 2 0 3 0 p er l o s vil u p p o 

s ost e ni bil e.  

I n t al e otti c a n el m es e di f e b br ai o è st at o pr o p ost o u n i n v e sti m e nt o f o c ali z z at o s u 4 pri n ci p ali s ett ori di m er c at o e 

c o n a m bit o g e o gr afi c o e ur o p e o:  

  H e alt h c ar e, 

  C o ns u m er C y cli c al, 

  I n d u stri al s, (l o gi sti c a)  
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  T e c h n ol o g y, 

i n p arti c ol ari i n v e sti m e nti d efi niti a d i m p att o. 

S ull a b a s e d ell’ a n ali si tr a di zi o n al e e d ell a v al ut a zi o n e di s o st e ni bilit à s o n o st ati a p pr o v ati i n d at a 1 1 f e b br ai o 2 0 2 1 

i n v e sti m e nti p er c o m pl e s si vi 2 0 0 mili o ni e q u a m e nt e di stri b uiti fr a i s e g u e nti f o n di:  

  F o n d o C o m g e st Gr o wt h E ur o p e 1;  

  F o n d o B er e n b er g E ur o p e a n F o c u s F u n d I;  

  F o n d o C ar mi g n a c P ortf oli o Gr a n d e E ur o p e W E U R A c c;  

  F o n d o Mir o v a E ur o p e E n vir o n m e nt al E q uit y F u n d SI- N P F ( E U R); 

  F o n d o M or g a n St a nl e y I n v est m e nt F u n ds - E ur o p e O p p ort u nit y F u n d Z.  

I n d at a 9 m ar z o s o n o st ati a p pr o v ati i n v e sti m e nti p er 2 0 0 mili o ni i n f o n di p a ssi vi ( E T F) e 1 0 0 mili o ni i n u n f o n d o 

i n di ci zz at o i n q u a nt o, all a l u c e d ei t a s si di m er c at o m olt o c o m pr e s si, ri s ult a v a o p p ort u ni sti c o i n cr e m e nt ar e t al e 

c o m p o n e nt e ( g o v er n ati vi di ti p o i nfl ati o n li n k e d), i n pr e visi o n e di p o ssi bili ri al zi d ell’i nfl a zi o n e:  

  1 0 0 mili o ni di e ur o n ell’ E T F L y x or E ur o G o vt I nf L k d B d( D R) E T F A c c  

  7 0 mili o ni di e ur o n ell’ E T F i S h ar es £ I n d e x L n k d Gilt E T F E U R Di st  

  3 0 mili o ni di e ur o n ell’ E T F L y x or C or e F T S E A ct u ari e s U K Gilt s I nfl ati o n- Li n k e d ( D R) U CI T S E T F - Di st  

  1 0 0 mili o ni di e ur o n el F o n d o V a n g u ar d E ur o z o n e I nfl ati o n- Li n k e d B o n d I n d e x F u n d I stit uzi o n al e Pl u s  

N el m e s e di m ar z o, s o n o st ati i n v estiti 1 4 0 mili o ni di e ur o a d i n cr e m e nt o d ell e str at e gi e di i n v esti m e nt o i n 

o b bli g a zi o ni c o n v erti bili gl o b ali. L’i n si e m e d ell e o p er a zi o ni s o n o st at e m oti v at e d all a diff er e nt e pr o s p etti v a d el 

m er c at o o b bli g a zi o n ari o c o n v erti bil e gl o b al e ris p ett o a q u ell o e ur o p e o e d all e r a gi o ni r el ati v e ai t a s si di r e n di m e nt o 

pr o ssi mi all o z er o d ei m er c ati o b bli g a zi o n ari. S ull a b a s e d ell e a n ali si eff ett u at e a n c h e i n r el a zi o n e all a v al ut a zi o n e di 

s ost e ni bilit à d ei f o n di i n s el ezi o n e, s o n o st ati d eli b er ati il 2 5 m ar z o; 

  5 0 mili o ni di e ur o n el F o n d o C al a m o s Gl o b al C o n v erti bl e Z E U R A c c; 

  3 0 mili o ni di e ur o n el F o n d o A X A W F - Fr a mli n gt o n Gl o b al C o n v erti bl e s;  

  3 0 mili o ni di e ur o n el F o n d o S c hr o d er I S F - Gl o b al C o n v erti bl e B o n d;  

  3 0 mili o ni di e ur o n el F o n d o L a z ar d C o n v erti bl e Gl o b al I D H- E U R;  

  v e n d e n d o c o nt e m p or a n e a m e nt e t utt e l e q u ot e d el f o n d o S c h el c h er Pri n c e C o n v erti bl e s I. 

I n d at a 8 a pril e si è d e ci s o di v e n d er e al c u n e p o si zi o ni, d et e n ut e i n p ort af o gli o, di tit oli a zi o n ari e o b bli g a zi o n ari p er 

r e aliz z ar e pl u s v al e n z e e otti mi z z ar e l a g e sti o n e fi s c al e a v e n d o n el c o nt o a m mi nistr at o mi n u s v al e n z e d a r e c u p er ar e 

d a n d o c or s o all a c es si o n e di: 

  1 1 5. 0 0 0. 0 0 0 di n o mi n al e d el B T P 2, 8 % s c. 0 1/ 0 3 / 2 0 6 7; 

  7 0 1. 6 1 2 a zi o ni d el tit ol o U nil e v er P L C i n p ort af o gli o,  

  1 9 0. 2 5 0 a zi o ni d el tit ol o Alli a n z S E  

  2 8 5. 5 0 0 a zi o ni d el tit ol o Mi cr o s oft C or p i n p ort af o gli o,  

Il 1 0 gi u g n o, si è d e cis o di i n v e stir e n el m er c at o a zi o n ari o ci n e s e e d e m er g e nt e: 

  3 0 mili o ni di d oll ari n el f o n d o W elli n gt o n E m er gi n g M ar k et D e v el o p m e nt F u n d U S D;  

  3 0 mili o ni di d oll ari n el f o n d o Bl a c k R o c k Gl o b al F u n d s - E m er gi n g M ar k et s F u n d I 5 U S D;  

  2 5 mili o ni di d oll ari n el f o n d o A b er d e e n St a n d ar d SI C A V I - C hi n a A S h ar e E q uit y F u n d I A c c U S D, 

  2 5 mili o ni di d oll ari n el f o n d o J P M or g a n F u n d s - C hi n a A- S h ar e O p p ort u niti es F u n d I ( a c c) – U S D e, 
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  2 0 mili o ni di d oll ari u n i n v e sti m e nt o n el f o n d o B N P P ari b a s F u n ds C hi n a E q uit y I C a pit ali s ati o n.  

Oltr e a a c q ui sti p er:  

  2 5 mili o ni di d oll ari n el f o n d o S c hr o d er s Gl o b al E m er gi n g M ar k et O p p ort u niti es; 

  2 5 mili o ni di d oll ari n el F o n d o H er m e s Gl o b al E m er gi n g M kt s. 

E v e n dit a di: 

  1 4 3. 6 9 4, 6 7 7 q u ot e d el f o n d o R A M ( L u x) E m er gi n g M ar k et s E q uiti es F u n d cl as s e I P istit u zi o n al e a d 

a c c u m ul a zi o n e d e n o mi n at a i n d oll ari U S A, a z z er a n d o c o m pl et a m e nt e l’i n v e sti m e nt o. 

I n r el a zi o n e al p ort af o gli o pri v at e m ar k et s di C a ss a F or e n s e, n el c or s o d el pri m o s e m e str e 2 0 2 1 s o n o st ati d eli b er ati 

9 n u o vi i n v e sti m e nti p er u n t ot al e di cir c a 3 7 2 mili o ni di E ur o c osì s u d di vi si: 

  Pri v at e E q uit y: n. 6 I n v e sti m e nti p er u n C o m mit m e nt t ot al e p ari a cir c a 1 3 2 Mili o ni di E ur o; 

  R e al E st at e: n. 1 I n v esti m e nti p er u n C o m mit m e nt t ot al e p ari a 6 0 mili o ni di E ur o; 

  I nfr astr utt ur e: n. 2 i n v e sti m e nti p er u n C o m mit m e nt t ot al e p ari a 1 8 0 mili o ni di E ur o; 

P er q u a nt o ri g u ar d a il Pri v at e E q uit y, c o n l a d eli b er a d ell’ 8 a pril e, il C o nsi gli o di A m mi ni str a zi o n e h a d eli b er at o di 

i n v e stir e cir c a 5 0 mili o ni di e ur o i n f o n di a I m p att o, a pr e n d o q ui n di l a str a d a all e str at e gi e di s o st e ni bilit à c h e h a n n o 

c o m e o bi etti v o l’i m p att o s o ci al e e a m bi e nt al e i nsi e m e al rit or n o e c o n o mi c o d ell’i n v e sti m e nt o. L’I m p a ct I n v e sti n g, 

i nf atti, p u ò es s er e d efi nit o c o m e u n a p pr o c ci o all’i n v esti m e nt o c h e i nt e n zi o n al m e nt e c er c a di cr e ar e u n rit or n o 

fi n a n zi ari o e u n i m p att o s o ci al e e a m bi e nt al e p o siti v o c h e è mi s ur a bil e atti v a m e nt e. Ri s p ett o a d a p pr o c ci di 

i n v e sti m e nt o r e s p o n s a bili, E S G, S RI e si mili, c h e si f o n d a n o s u u n a g e n eri c a v ol o nt à di ri s p ett o d ei v al ori a m bi e nt ali, 

m or ali e/ o s o ci ali l’i m p a ct i n v e sti n g si c o ntr a d di sti n g u e p er l’i nt e n zi o n e es pli cit a di g e n er ar e u n i m p att o s o ci al e 

p o siti v o mi s ur a bil e, s e n z a ri n u n ci ar e a pr o d urr e, al c o nt e m p o, u n rit or n o a c c ett a bil e p er l’i n v e stit or e.  

A v e n d o affr o nt at o l a t e m ati c a i n pri m o l u o g o d a u n p u nt o di vi st a di “ str at e gi a E S G ” e d o p o u n’ att e nt a a n alisi 

tr a di zi o n al e e E S G d ei f o n di i n r a c c olt a, il C o n si gli o di A m mi ni str a zi o n e, h a d eli b er at o di i n v estir e:  

  1 5 Mili o ni di d oll ari n el f o n d o H a milt o n L a n e I m p a ct II;  

  1 5 Mili o ni di d oll ari n el f o n d o L G T Cr o w n I m p a ct;  

  2 0 Mili o ni di e ur o n el f o n d o I n v est c or p- T a g e s I m p a ct; 

S e m pr e n ell a st e ss a s e d ut a d ell’ 8 a pril e, il C o nsi gli o di A m mi ni str a zi o n e, h a d eli b er at o di i n v e stir e 7 5 mili o ni di e ur o 

n ei f o n di Al c e d o V e Cl e s si dr a 4, c o nf er m a n d o l a fi d u ci a ai g est ori c o n i ri s ult ati ott e n uti d ai f o n di pr e c e d e nti, i n 

u n’ otti c a di c o nti n uit à c h e t e n d e a pr e mi ar e c o n s u c c es si vi i n v esti m e nti i t e a m c h e m e gli o si s o n o c o m p ort ati n el 

g estir e i f o n di di pri v at e m ar k et i n c ui C a s s a F or e ns e h a i n v e stit o i n p ass at o. 

I n d at a 1 0 gi u g n o il C o n si gli o di A m mi ni str a zi o n e h a d eli b er at o di i n v e stir e i n f o n di c h e i n v e st o n o n ell’ h e alt h c ar e. Il 

s ett or e H e alt h c ar e è u n m er c at o pr of o n d a m e nt e dif e n si v o c h e p ort a c o n s é il v a nt a g gi o di f or nir e pr o d otti c h e 

all u n g a n o, mi gli or a n o l a vit a e s al v a n o l a vit a. L'i n d u stri a s a nit ari a gl o b al e h a u n v al or e di oltr e $ 4 trili o ni e a p p ar e 

n at ur al m e nt e di v er sifi c at a, e s s e n d o c o m p o st a d a di v er si s ett ori, ci a s c u n o c o nsi d er a bil e c o m e u n s ett or e a s é st a nt e. 

C o nsi d er a n d o gli e n or mi v a nt a g gi i n t er mi ni e c o n o mi ci e a n c h e di i m p att o p o siti v o s ull a s al ut e e s ul b e n e ss er e 

u m a n o, si è d e ci s o di i n v e stir e: 

  1 0 mili o ni e ur o n el f o n d o P a n a k es P ur pl e, pr o m os s o d al g e st or e P a n a k es c o n str at e gi a V e nt ur e C a pit al 

H e alt h c ar e. 

N el s ett or e d el R e al e st at e, i n d at a 2 5 f e b br ai o, è st at o d eli b er at o d al C o nsi gli o di A m mi ni str a zi o n e, u n i n v esti m e nt o 

n el n u o v o f o n d o di C oi m a “ C OI M A B uil d t o C or e F u n d ”. Si ri c or d a c h e C as s a F or e n s e a v e v a gi à d eli b er at o n el 
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di c e m br e d el 2 0 1 9 l a s ott o s cri zi o n e c o m e a n c h or i n v est or  di € 2 0 0 mili o ni n el f o n d o C OI M A E S G Cit y I m p a ct F u n d 

( C E CI F) il q u al e, attr a v er s o u n n u o v o e pi o n eri sti c o pr o g ett o di ri g e n er a zi o n e ur b a n a u ni c o n el s u o g e n er e, a v e v a e d 

h a c o m e o bi etti v o l a c o nfi g ur a zi o n e ur b a ni sti c a di u n a p art e d el t e ss ut o ur b a n o d el c e ntr o di Mil a n o, c o n p arti c ol ar e 

rif eri m e nt o all’ ar e a d el q u arti er e di P ort a N u o v a. L a n a s cit a d el f o n d o C OI M A B uil d t o C or e F u n d si c oll o c a i n u n 

m o m e nt o d eli c at o d ell’ e v ol u zi o n e d el pr o d ott o i m m o bili ar e it ali a n o e C OI M A S G R i n q u alit à di g est or e r a p pr es e nt a 

u n o d ei mi gli ori pr ot a g o ni sti di t al e c a m bi a m e nt o. 

N el s ett or e i nfr a str utt ur e, i n d at a 8 a pril e, il C o nsi gli o di A m mi ni str a zi o n e h a d eli b er at o di i n v estir e 1 8 0 mili o ni di 

e ur o di c ui: 

  6 0 mili o ni n el f o n d o P a n E ur o p e a n I nfr a str u ct ur e III g e stit o d a D W S ( gr u p p o D e ut s c h e B a n k)  

  1 2 0 n el f o n d o F 2i Q ui nt o, c o nf er m a n d o l a fi d u ci a al g e st or e F 2i S G R i n  

N ell a ri u ni o n e d el 2 7 m a g gi o il C o n si gli o di A m mi ni str a zi o n e h a a p pr o v at o l’ o p p ort u nit à di a d erir e al Gl o b al I n v est or 

St at e m e nt t o G o v er n m e nt s o n t h e Cli m at e Cri sis. L a Di c hi ar a zi o n e  è ri v olt a ai g o v er ni s ull a crisi cli m ati c a e d è st at a 

el a b or at a d all a T h e I n v e st or A g e n d a c h e è, a t utti gli eff etti, u n’ a g e n d a d ell e atti vit à d a s v ol g er e i n t e m a Cli m at e 

A cti o n e d è s u p p ort at a d a s ett e or g a ni zz a zi o ni, p art n er f o n d at ori: A si a I n v e st or Gr o u p o n Cli m at e C h a n g e ( AI G C C), 

C D P ( Cli m at e Di s cl o s ur e Pr oj e ct), C er es ( n o pr ofit or g a ni z ati o n), I nstit uti o n al I n v e st or s Gr o u p o n Cli m at e C h a n g e 

(II G C C), I n v e st or Gr o u p o n Cli m at e C h a n g e (I G C C), Pri n ci pl e s f or R es p o n si bl e I n v e st m e nt ( P RI) e U N E P FI. U N P RI h a 

s p o n s oriz z at o l a s ott o s cri zi o n e i n ott e m p er a n z a al 5° Pri n ci pi o ( c oll a b or ar e p er mi gli or ar e l’ a p pli c a zi o n e d ei Pri n ci pi 

E S G), U N P RI a c ui C a s s a F or e n s e h a a d erit o. I n estr e m a si nt e si, è u n i n vit o ai g o v er ni a d a gir e n el 2 0 2 1 p er r aff or z ar e 

i l or o c o ntri b uti d et er mi n ati a li v ell o n a zi o n al e p er il 2 0 3 0 pri m a d ell a C O P 2 6 ( C o nf er e n z a d ell e P arti o 

s e m pli c e m e nt e C o nf er e n z a d ell e N a zi o ni), t e n ut a a Gl as g o w a n o v e m br e 2 0 2 1; i m p e g n a n d o si p er u n o bi etti v o 

n a zi o n al e di m et à s e c ol o a e mi ssi o ni n ett e z er o d eli n e a n d o u n p er c or s o c o n o bi etti vi i nt er m e di a m bi zi o si: 

  c hi ar e t a b ell e di m ar ci a p er l a d e- c ar b o ni z z a zi o n e p er o g ni s ett or e a d alt a i nt e nsit à di c ar b o ni o; att u a n d o 

p oliti c h e n a zi o n ali p er r a g gi u n g er e q u e sti o bi etti vi,  

  i n c e nti v ar e gli i n v esti m e nti pri v ati i n s ol u zi o ni a e mi ssi o ni z er o e g ar a ntir e u n' a zi o n e a m bi zi os a pri m a d el 

2 0 3 0;  

  g ar a ntir e c h e i pi a ni di ri pr e s a e c o n o mi c a C O VI D- 1 9 s u p p orti n o l a tr a n si zi o n e a e mi s si o ni n ett e z er o e 

mi gli ori n o l a r e sili e n z a; 

  i m p e g n ar si a d att u ar e i r e q uisiti o b bli g at ori di di v ul g a zi o n e d el ris c hi o cli m ati c o i n li n e a c o n l e 

r a c c o m a n d a zi o ni d ell a T a s k F or c e s ull e i nf or m a zi o ni fi n a n zi ari e r el ati v e al cli m a ( T C F D). 

N ell a s e c o n d a p art e d el 2 0 2 1 l a cr e s cit a h a c o nti n u at o a d es s er e s o st e n ut a i n p arti c ol ar e d al c o nt est o di u n a p oliti c a 

m o n et ari a a n c or a a c c o m o d a nt e. L e B a n c h e C e ntr ali si s o n o i m p e g n at e n el t e nt ati v o di e vit ar e c h e gli eff etti 

c o m bi n ati di u n a r e c e s si o n e gl o b al e e di u n a crisi d el cr e dit o i m p att as s e n e g ati v a m e nt e s ull a fi n a n z a gl o b al e, 

ai ut a n d o l e a zi e n d e a s u p er ar e l e diffi c olt à d el p eri o d o, c o m p ort a n d o p er ò al c o nt e m p o u n a u m e nt o si g nifi c ati v o 

d ei bil a n ci d ell e B a n c h e C e ntr ali. 

L e s c elt e di i n v e sti m e nt o d el II s e m estr e s o n o st at e q ui n di ori gi n at e i n u n c o nt est o m a cr o e c o n o mi c o i n c ui i ris c hi 

di ri al z o d ei t a s si di i nfl a zi o n e s o n o ri s ult ati n ot e v ol m e nt e pi ù el e v ati. Tr a l’ a g ost o 2 0 2 0 e il f e b br ai o 2 0 2 1, a c a us a 

d ell a ri pr e s a d ell’ atti vit à i n d u stri al e i n Ci n a e n ell e altr e e c o n o mi e a v a n z at e, u nit a m e nt e all' otti mi s m o d o v ut o a gli 

sti m oli fi s c ali st at u nit e n si, i pr e z zi d ell e m at eri e pri m e c o m e r a m e e f err o, m olt o utili z z at o n ell a c ostr u zi o n e e n ei 

s ett ori m a nif att uri eri, s o n o a u m e nt ati ri s p etti v a m e nt e d el 3 0 % e d el 3 5 %. L a cr e s c e nt e d o m a n d a di v ei c oli el ettri ci 
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h a ult eri or m e nt e s pi nt o al ri al z o i pr ez zi di m et alli c o m e il c o b alt o e ni c h el, c h e v e n g o n o utili z z ati n ell e l or o b att eri e. 

Il 2 0 2 1 t er mi n a c o n l' e c o n o mi a m o n di al e i n u n a sit u a zi o n e di st all o. D o p o l a f orti ssi m a cr e s cit a a v v e n ut a tr a l' e st at e 

d el 2 0 2 0 e l'i ni zi o d ell a pri m a v er a 2 0 2 1, i li v elli di atti vit à m o n di al e s o n o ris ult ati p er m olti m e si st a bili, s e n z a ult eri ori 

s p u nti di cr es cit a.  

L e c a u s e v a n n o ri c er c at e n ell e diffi c olt à d ell e c at e n e gl o b ali di v al or e, d ell a l o gisti c a i nt er n a zi o n al e e d ei l o c k d o w n 

i m p o sti p er c o nt e n er e f o c ol ai e o n d at e di c o nt a gi. I li v elli d e gli i n di ci c h e mis ur a n o il pr ez z o d ei m et alli pr ezi osi, s o n o 

c o m u n q u e m olt o el e v ati, s o pr att utt o s e mi s ur ati i n e ur o. A d es e m pi o l'i n di c e Pri c e P e di a i n e ur o d ei pr e z zi d el t ot al e 

d ell e C o m m o dit y r e gi str a a di c e m br e 2 0 2 1 il m a ssi m o di q u est o s e c ol o. D al p u nt o di vist a d ei pr ez zi d ell e di v er s e 

f a mi gli e di m at eri e pri m e, si s e g n al a p er ò a di c e m br e l a si g nifi c ati v a di mi n u zi o n e d ei F err osi, di mi n uiti di oltr e il 5 %. 

Vi c e v er s a c o nti n u a n o a r e gi str ar e a u m e nti i m et alli n o n f err o si ( + 2. 5 % s u n o v e m br e), l' E n er gi a ( + 2. 1) e s o pr att utt o 

il l e g n o e l a c art a ( + 6. 5 %). L' a n ali si d ell e di n a mi c h e n ell' ar c o di t utt o il 2 0 2 1 m o difi c a r a di c al m e nt e l a g er ar c hi a d ei 

b e ni c o n i m a g gi ori a u m e nti. I n pri m a p o si zi o n e si c oll o c a l' E n er gi a, c o n u n a u m e nt o pr ossi m o al 1 0 0 %, s e g uit a a 

dist a n z a d ai F err o si ( + 5 7 %) e d a L e g n o e C art a ( + 5 4 %). 

I m er c ati fi n a n zi ari p ert a nt o st a n n o s c o nt a n d o u n pr e mi o p er il ris c hi o di i nfl a zi o n e b as at o s u (i) il r e c e nt e a u m e nt o 

d ei c o sti a zi e n d ali, (ii) l' a u m e nt o d ell'i nfl a zi o n e d ei s er vizi d o v ut a all a ri a p ert ur a e c o n o mi c a n el s e c o n d o s e m e str e e 

(iii) l’ a n d a m e nt o p o siti v o d ei c a si C o vi d gr a zi e ai v a c ci ni.  

I n t al e c o nt e st o, l e s c elt e t atti c h e eff ett u at e d all’ E nt e h a n n o vist o u n p o si zi o n a m e nt o di p ort af o gli o a f a v or e di tit oli 

pi ù ci cli ci e a d u n a c o p ert ur a c o ntr o l'i nfl a zi o n e. I n oltr e, u n p ossi bil e eff ett o c oll e g at o al rit or n o d ell’i nfl a zi o n e è 

st at o q u ell o di s pi n g er e v er s o l’ alt o l’ att u al e li v ell o d ei t a ssi, pr o v o c a n d o d a u n l at o, l’i n cr e m e nt o d ell a v ol atilit à n el 

m er c at o a zi o n ari o, s e n o n a d diritt ur a u n ri pr e z z a m e nt o d ell’ att u al e li v ell o di v al ut a zi o n e, d all’ altr o u n a s pi nt a v er s o 

il b a ss o d ei pr ez zi d ei tit oli o b bli g a zi o n ari e s p o sti al ri s c hi o di t ass o. 

I n q u est o c o nt e st o, i t e mi pri n ci p ali p er g e stir e l’ a ss et all o c ati o n all a l u c e d ell o s c e n ari o m a cr o e c o n o mi c o n el 

s e c o n d o s e m e str e 2 0 2 1 s o n o st ati: 

1)  D e-ri s ki n g p ort af o gli o ( p o si zi o n a m e nt o s ul p es o c e ntr al e d el pi a n o di c o n v er g e n z a), c o n us cit a mir at a d a 

p o si zi o ni e q uit y e g e n er a zi o n e di pl u s v al e n z e; 

2)  All o c a zi o n e s u fi x e d i n c o m e, m e n o i m p att at o d al ris c hi o di t ass o e pr ot ett o d a i nfl a zi o n e; 

3)  All o c a zi o n e i n a ss et cl a ss i n s ott o p e s o n el p ort af o gli o, c h e a b bi a n o u n v al or e a g gi u nt o i n s ost e ni bilit à; 

4)  A s s et cl a s s c h e all e att u ali v al ori zz a zi o ni, p o ss o n o s v ol g er e u n a f u n zi o n e di d e c orr el a zi o n e e/ o h e d gi n g di 

p ort af o gli o, q u ali a d e s e m pi o or o fi si c o, h ar d c urr e n c y, o b bli g a zi o ni gl o b ali alt a q u alit à. 

L’ o p er ati vit à di i n v e sti m e nt o si è c o n c e ntr at a pri n ci p al m e nt e s u tr e t e mi pri n ci p ali:  

 

( 1) a c q uisti di o b bli g a zi o n ari o s ull a p art e di br e v e d ell a c ur v a: l e str at e gi e o b bli g a zi o n ari e s h ort t er m s el e zi o n at e n el 

m e s e di l u gli o 2 0 2 1 a d ott a n o u n a fil o s ofi a d'i n v esti m e nt o c o ns er v ati v a, c o n l’ o bi etti v o di ri c er c ar e r e n di m e nti di 

m e di o p eri o d o “i nt er e s s a nti ” ( n o n n e g ati vi), attr a v er s o u n a s cr u p ol os a g e sti o n e atti v a d el ris c hi o di cr e dit o e d ell a 

d ur ati o n. I n oltr e gli i n v esti m e nti s ott o s critti h a n n o ris p o st o all’ esi g e n z a di stri n g er e gli att u ali s c ost a m e nti d el 

p ort af o gli o c orr e nt e ri s p ett o all’ A s s et All o c ati o n Str at e gi c a d eli b er at a, c h e i n g e n er al e e vi d e n zi a v a u n s o vr a p p es o 

p er l a c o m p o n e nt e a zi o n ari a e u n s ott o p e s o p er l a c o m p o n e nt e o b bli g a zi o n ari a e ur o g o v er n ati v a. Gli i n v e sti m e nti 

pr o p o sti i n si nt esi s o n o st ati: f o n di e d Etf U cit s c h e i n v e st o n o pri n ci p al m e nt e i n u n p ort af o gli o di v er sifi c at o di d e bit o 

g o v er n ati v o e c or p or at e a br e v e s c a d e n z a i n c o er e n z a c o n l’ att u al e c o nt e st o m a cr o- e c o n o mi c o pr e c e d e nt e m e nt e 
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r el a zi o n at o. I n p arti c ol ar e s o n o c o nfl uiti n el B o n d E ur o G o v er n ati v o i tr e f o n di a g esti o n e atti v a pri mi cl as sifi c ati n ell a 

s el ezi o n e di c at e g ori a, p er u n i n v e sti m e nt o di 6 0 mili o ni di e ur o ci as c u n o e i d u e E T F m e gli o cl assifi c ati p er li q ui dit à 

e p erf or m a n c e, p er u n i n v e sti m e nt o di 5 0 mili o ni di e ur o ci as c u n o, m e ntr e s o n o e ntr ati n ell a c at e g ori a B o n d E ur o 

C or p or at e i d u e f o n di m e gli o cl a ssifi c ati n ell a v al ut a zi o n e d ell a list a d ei f o n di “ a g gr e g at e ” p er u n i m p ort o di 6 0 

mili o ni di e ur o ci a s c u n o. 

 

( 2) ri d u zi o n e d el ris c hi o di p ort af o gli o attr a v er s o l a v e n dit a di c o m p arti a zi o n ari e l’ a c q ui st o di str u m e nti “ s af e ”: n el 

m e s e di l u gli o 2 0 2 1, l’ E nt e h a es a mi n at o u n a s eri e di disi n v esti m e nti all o s c o p o di ri c o n d urr e il p e s o a zi o n ari o 

c o m pl e ssi v o d ell’ E nt e e ntr o l e b a n d e di o s cill a zi o n e pr e vi st e d all’ A ss et All o c ati o n Str at e gi c a. I n oltr e, l’ o p er a zi o n e di 

disi n v esti m e nt o si pr o p o n e v a d’i n di vi d u ar e d ell e pl us v al e n z e p ot e n zi ali a c c u m ul at e attr a v er s o l’ a zi o n e di d e-ris ki n g 

d ell’ a ss et cl a s s a zi o n ari a. Si è v ol ut o di mi n uir e l a s e nsi bilit à c o m pl e ssi v a d el p ort af o gli o all e fl utt u a zi o ni ( v ol atilit à) 

di m er c at o i n cr e m e nt a n d o c o nt e m p or a n e a m e nt e il li v ell o di str u m e nti o b bli g a zi o n ari a br e v e t er mi n e. L a pr o p o st a 

di v e n dit a si è ri v olt a a 9 str u m e nti a zi o n ari ( di c ui 3 p er il 5 0 % d ell e q u ot e d et e n ut e), p er u n i m p ort o c o m pl e s si v o 

di cir c a 5 6 4 mili o ni di E ur o, di c ui il 4 9, 1 % r e ali z z ati m e di a nt e pl us v al e n z e ( o v v er o 2 7 7 ml n di E ur o cir c a), l a ri d u zi o n e 

d ell’ a zi o n ari o è st at a di cir c a il 3, 8 % c o m p ort a n d o u n ri e ntr o all’i nt er n o d ell a b a n d a di os cill a zi o n e. 

 

( 3) a c q uist o di r e al a s s et a pr ot e zi o n e d el ri s c hi o i nfl a zi o n e: il s e c o n d o tri m e str e d el 2 0 2 1 è st at o c ar att eri z z at o d a 

u n c a m bi o di p as s o p er al c u ni s ett ori i m m o bili ari si a d al p u nt o di vist a d ei v ol u mi d ell e c o m pr a v e n dit e si a p er q u a nt o 

c o n c er n e l e atti vit à di v al ori z z a zi o n e d e gli i m m o bili i n p ort af o gli o d ei f o n di. Gli ass et d e di c ati all’ H e alt h c ar e e al 

S e ni or Li vi n g s o n o st ati i n e vit a bil m e nt e c o n di zi o n ati d ai c a m bi a m e nti d o v uti d all a p a n d e mi a c h e h a i m pr es s o di f att o 

u n a a c c el er a zi o n e n ell’ a m bit o d ell o s vil u p p o d e gli i m m o bili a s u p p ort o d el t errit ori o e d ell e i nfr astr utt ur e 

s o ci al m e nt e s o st e ni bili, c o nf er m at o i n oltr e d al P N R R ( Pi a n o N a zi o n al e di Ri pr e s a e R esili e n z a), c h e h a st a n zi at o f o n di 

fi n ali zz ati all’i n n al z a m e nt o d ei s er vizi s o ci ali t errit ori ali e di pr ossi mit à, i n a g gi u nt a ai s er vi zi c o n v e n zi o n ati c o n gli 

E nti l o c ali c o m e l e R S A, a n c h e p er p arti c ol ari sit u a zi o ni di n o n a ut os uffi ci e n z a d e gli a n zi a ni. Il s ett or e d ell o St u d e nt 

H o u si n g , f o n d a m e nt al e str u m e nt o d’i n v e sti m e nt o all’i nt er n o d ell e i nfr astr utt ur e s o ci ali di rif eri m e nt o, è c hi a m at o a 

c ol m ar e l’ a m pi o g a p  tr a d o m a n d a e off ert a d ei p osti l ett o. L a r esili e n z a di m o str at a d a q u e st a a ss et cl ass i m m o bili ar e 

è pri n ci p al m e nt e l e g at a a d el e m e nti b a sil ari e i n c o ntr o v erti bili c o m e l a n e c e s sit à d ell a p art e pi ù gi o v a n e d ell a s o ci et à 

di c o nti n u ar e a fr e q u e nt ar e l’ atti vit à di st u di o n ell e u ni v er sit à o i n c or si pr of e ssi o n ali, c h e li s pi n g e a n c h e a d u n a 

m o bilit à a li v ell o gl o b al e p u nt a n d o s u str utt ur e di all o g gi p er st u d e nti, p os si bil m e nt e di q u alit à e o p p ort u n a m e nt e 

b e n g e stit e, c h e a n c or a n o n s o d disf a n o c o m pl et a m e nt e u n a d o m a n d a i n c o nti n u a e v ol u zi o n e n ell e v ari e p arti d el 

m o n d o. Il s ett or e d el r et ail, c o n di zi o n at o d all e c o ns e g u e n z e d el C O VI D- 1 9, si è disti nt o i n al c u n e str at e gi e 

d’i n v esti m e nt o c o n p e c uli arit à e d el e m e nti b e n di v er s e d all a tr a di zi o n al e a ss et cl ass  c o m m er ci al e, i n p arti c ol ar e i n 

q u ei pr o d otti i m m o bili ari c h e h a n n o u n f o c u s s ul r et ail di l uss o, ri p e ns at o i n f u n zi o n e di n u o v e di n a mi c h e di m er c at o 

e di c o n s u m o, n o n pi ù l e g at e al f or m at d ell e g all eri e c o m m er ci ali tr a di zi o n ali e c h e i nt er c ett a n o u n s e g m e nt o di 

ut e n z a i ntr o d ott o d all a g e n er a zi o n e d ei Mill e ni als.  

Il C o n si gli o di A m mi ni str a zi o n e: 

  i n d at a 2 2 s ett e m br e 2 0 2 1 h a d eli b er at o d u e i n v e sti m e nti i n f o n di i m m o bili ari c h e i n v e st o n o i n a ss et 

d e di c ati al H e alt h c ar e e al S e ni or Li vi n g i n It ali a: 

o  2 0 mili o ni di e ur o n el f o n d o G E R A S 2, g estit o d a R e a m S G R, 
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o  1 5 mili o ni di e ur o n el f o n d o H E A L T Y, g e stit o d a F a bri c a S G R; 

  i n d at a 1 1 n o v e m br e 2 0 2 1 è st at o d eli b er at o u n i n v esti m e nt o p er 5 0 mili o ni di e ur o n el f o n d o i m m o bili ar e 

G S A c h e i n v e st e n el s ett or e d ell o St u d e nt H o u si n g gl o b al e ; 

  i n d at a 2 5 n o v e m br e 2 0 2 1 è st at o d eli b er at o u n i n v esti m e nt o p er 4 0 mili o ni di d oll ari n el f o n d o i m m o bili ar e 

L C att ert o n R e al E st at e III ( R e- U P ) c h e i n v e st e i n a ss et c h e p er m ett o n o l a c o e si st e n z a e l’i nt e gr a zi o n e d ei 

fl a g s hi p st or e s d ei pi ù n oti br a n d s d el gr u p p o L V M H c o n s p a zi a d us o uffi ci o, r e si d e n zi al e, ri c etti v o, 

attr a v er s o pr o g etti di u n u ni c o mi cr o- distr ett o ur b a n o, c o n c e piti p er l o c ati o ns str at e gi c h e di citt à pri m e, s u 

s c al a g e o gr afi c a gl o b al e. 

  L’ E nt e n el s ett e m br e 2 0 2 1 h a c o nti n u at o a m o nit or ar e il m er c at o d ell e o b bli g a zi o ni s o st e ni bili e i ntr a pr e s o 

u n a v al ut a zi o n e c h e a v e v a c o m e pri n ci p al e o bi etti v o q u ell o di v erifi c ar e l a v al e n z a, i n t er mi ni di ri s c hi o e di 

r e n di m e nt o, d ei c o m p arti o b bli g a zi o n ari s ost e ni bili n ei c o nfr o nti d ell’i n di c e “st a n d ar d ” utili zz at o c o m e 

p ar a m etr o di rif eri m e nt o, o v v er o s e n z a l e c ar att eristi c h e p e c uli ari di s ost e ni bilit à. I f o n di S ust ai n a bl e n el 

p ort af o gli o d ell a C a s s a s o n o i n l ar g a p art e str at e gi e “ a g gr e g at e ” o v v er o ori e nt at e si a v er s o i tit oli c or p or at e 

c h e g o v er n ati vi, c o n u n oriz z o nt e g e o gr afi c o di i n v e sti m e nt o si a gl o b al e c h e li mit at o all’ ar e a e ur o p e a. Il 

s ott o p e s o di p ort af o gli o e vi d e n zi at o n ell’ as s et cl a ss g o v er n ati v a e ur o e i n q u ell a c or p or at e gl o b al e h a n n o 

c o n s e ntit o l a pr o p o st a d’i n v esti m e nt o a g gi u nti v o p er u n i m p ort o n ett o di i n v esti m e nt o di 2 0 0 mili o ni di 

E ur o. 

N el m e s e di ott o br e l’ E nt e h a m a nt e n ut o il f o c us n e gli i n v e sti m e nti o b bli g a zi o n ari d eli b er a n d o u n’i n v esti m e nt o i n 

f o n di o b bli g a zi o n ari a d alt o r e n di m e nt o c o n d ur ati o n c ort a. Il c o nt e st o d ei m er c ati i nf atti, c ar att eri z z at o d a 

a s p ett ati v e di a u m e nt o d ell’i nfl a zi o n e e d ei t assi di i nt er es s e, f a v oris c e l’ all o c a zi o n e s ui tit oli c ar att eri z z ati d a c ort a 

s c a d e n z a e, i n u n c o nt e st o di t a s si cr e s c e nti, gli s pr e a d a d alt o r e n di m e nt o. L’i nsi e m e d ell e o p er a zi o ni d’i n v e sti m e nt o 

pr o p o st e s ull a str at e gi a s o n o a m m o nt at e a 1 6 0 mili o ni di d oll ari, c h e c orris p o n d o n o al c a m bi o e ur o / d oll ar o di 1, 1 5 

a cir c a 1 3 9 mili o ni di e ur o, fi n a n zi at e p er cir c a 2 5 mili o ni di e ur o d all a v e n dit a d el f o n d o B N Y M ell o n e p er cir c a 1 1 4 

mili o ni di e ur o d all a di s p o ni bilit à di c a s s a p er i n v esti m e nti.  

G e n er al m e nt e i n ri s p o st a ai gr a vi s h o c k di m er c at o d e gli ulti mi a n ni, gli i n v e stit ori s o n o st ati s e m pr e attr atti d a ass et 

alt er n ati vi, i n p arti c ol ar e d all' or o. I n q u e st’ otti c a si p o si zi o n a l a d eli b er a s u gli i n v e sti m e nti i n or o fisi c o a v v e n ut a n el 

t ar d o ott o br e 2 0 2 1, d o v e p er or o fi si c o “ m at eri al e ” d a i n v e sti m e nt o si i nt e n d e l’ or o i n f or m a di li n g otti o pl a c c h ett e 

di p e s o a c c ett at o d al m er c at o d ell’ or o, m a c o m u n q u e s u p eri or e a d 1 gr a m m o, di p ur ez z a p ari o s u p eri or e a 9 9 5 

mill e si mi, r a p pr es e nt at o o m e n o d a tit oli. Q u e st a ti p ol o gi a di i n v e sti m e nt o si di sti n g u e d all’ or o “fi n a n zi ari o ” c h e è 

i n v e c e u n pr o d ott o b a n c ari o l e g at o all’ a n d a m e nt o d el m et all o i n b or s a, m a c h e p u ò pr es e nt ar e a n c h e d ei ris c hi 

d’i ns ol v e n z a d a p art e d ell’ e mitt e nt e . Ar g o m e nt at o cir c a il r u ol o d ell’ or o q u al e str u m e nt o di c o p ert ur a c o ntr o 

l’i nfl a zi o n e e l’i n c ert ez z a, l a C a s s a h a d eli b er at o di e s e g uir e u n i n v esti m e nt o c o m pl es si v o di 1 2 0 mili o ni di e ur o n ei 

f o n di s p e ci aliz z ati n ell a g e sti o n e e n ell a c u st o di a d ell’ or o fi si c o di diritt o s vi z z er o.  

L’ E nt e, d eli b er a n d o u n i n v esti m e nt o o b bli g a zi o n ari o fl es si bil e a di c e m br e 2 0 2 1, h a c o nti n u at o a m u o v er si c o n u n a 

l o gi c a pr u d e n zi al e, t e n ut o a n c h e c o nt o d el tr a c k r e c or d p o siti v o gi à m at ur at o n el c or s o d el pri m o s e m e str e d ell’ a n n o 

n ei c o nfr o nti d el b e n c h m ar k di rif eri m e nt o. L a v al ut a zi o n e fi n a n zi ari a e q u a ntit ati v a di F o n di O b bli g a zi o n ari Fl e ssi bili 

è st at a di v er sifi c at a tr a f o n di c h e i n v e st o n o i n m a ni er a i nt e gr at a e gl o b al e n el p a n or a m a d e gli str u m e nti d el fi x e d 

i n c o m e, a d ott a n d o u n a str at e gi a di c o p ert ur a d all e v ari a zi o ni d ei t assi di c a m bi o. P er u n i n v esti m e nt o c o m pl e ssi v o 
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di 1 2 0 mili o ni di e ur o, si è pr est at a att e n zi o n e al gr u p p o di ris c hi o di a p p art e n e n z a, all’ e s p osi zi o n e g e o gr afi c a e all e 

f e e s a p pli c at e d al g e st or e.  

L’ e v e nt o p a n d e mi c o d a C o vi d- 1 9, h a a c c el er at o ult eri or m e nt e l o s vil u p p o d el s ett or e Lif e S ci e n c e c o n rif eri m e nt o 

all a n e c e s sit à di a c c el er ar e l a n a s cit a di n u o v e a zi e n d e e pr o d otti i n gr a d o di f ar fr o nt e all e e si g e n z e s a nit ari e, s e m pr e 

pi ù c o m pl es s e, c h e il m o n d o si tr o v a e si tr o v er à a d affr o nt ar e i n f ut ur o. Al ri g u ar d o l’ E ur o p a è st ori c a m e nt e 

ri c o n o s ci ut a c o m e l a r e gi o n e di e c c ell e n z a p er ci ò c h e c o n c er n e l a ri c er c a i n a m bit o H e alt h c ar e e Lif e s ci e n c e. I n u n 

siff att o c o nt est o il C o n si gli o di A m mi ni str a zi o n e l’ 8 l u gli o 2 0 2 1 h a a v vi at o u n pr o c es s o di i n v esti m e nt o n el s e g m e nt o 

e ur o p e o d el V e nt ur e C a pit al H e alt h c ar e, c o n p arti c ol ar e rif eri m e nt o ai s ott o-s e g m e nti Bi ot e c h e M e d T e c h: 

  n el f o n d o S O FI N N O V A C A PI T A L X, c h e i n v e st e i n a zi e n d e o p er a nti n el s ett or e d ell e Lif e S ci e n c e attr a v er s o 

u n v er o e pr o pri o pr o c es s o di “ c o m p a n y b uil di n g ” ( n as cit a e c ostr u zi o n e di a zi e n d e), p er u n i n v esti m e nt o 

p ari a 3 0 mili o ni di e ur o; 

  n el f o n d o BI O DI S C O V E R Y 6, c h e h a l’ o bi etti v o di i n v e stir e i n a zi e n d e i n n o v ati v e n el c a m p o Lif e S ci e n c e i n 

gr a d o di ris p o n d er e all e esi g e n z e m e di c h e n o n s o d disf att e, c o n ri g u ar d o ai s ett ori Bi ot e c h (t er a pi e e 

f ar m a ci) e M e d T e c h ( di s p o siti vi m e di ci), p er u n i n v e sti m e nt o p ari a 2 0 mili o ni di e ur o; 

Il m o n d o d e gli i n v e sti m e nti i n Pri v at e E q uit y, h a vist o r e c e nt e m e nt e cr e s c er e l’i nt er es s e p er il f e n o m e n o d ei 

c o si d d etti “ E m er gi n g M a n a g er ” ( s ott o- s e g m e nt o d el m er c at o d el P E). Gli E m er gi n g M a n a g er c h e s o n o g e n er al m e nt e 

i d e ntifi c ati q u ali g e st ori i n di p e n d e nti (s olit a m e nt e al m e n o 2 S e ni or P art n er s) n ell a pri missi m a f as e di 

i stit u zi o n ali z z a zi o n e d ell a pr o pri a atti vit à ( c ostit u zi o n e e l a n ci o di u n f o n d o I o di u n f o n d o II), si c o ntr a p p o n g o n o ai 

c o si d d etti “ E st a blis h e d M a n a g er ”, o v v er o g est ori c h e h a n n o all’ atti v o al m e n o d u e f o n di gi à i n v e stiti e p ar zi al m e nt e 

dis m es si e c h e s o n o i d e ntifi c ati c o m e G P aff er m ati e c o n u n a str at e gi a di i n v e sti m e nt o b e n ri c o n os ci bil e. Gli el e m e nti 

c h e m a g gi or m e nt e attir a n o gli i n v estit ori a s e g uir e i f o n di di P E c h e eff ett u a n o l a r a c c olt a di e q uit y p er l a pri m a v olt a, 

s o n o d a attri b uir e i n p arti c ol ar e al l or o p ot e n zi al e n el cr e ar e r e n di m e nt o alf a e all' o p p ort u nit à di c ostr uir e r a p p orti 

pr ef er e n zi ali c o n l a pr o s si m a g e n er a zi o n e di G P.   Il p ot e n zi al e i n v e sti m e nt o i n n u o vi m a n a g er, c h e mir a n o a 

r a c c o gli er e f o n di di di m e n si o ni c o nt e n ut e p er i q u ali è cr u ci al e ai fi ni d ell a c o nti n uit à di g e sti o n e e d el l a n ci o di f o n di 

s u c c e s si vi ri u s cir e a r a g gi u n g er e l’ e xtr ar e n di m e nt o r a p pr e s e nt at o d al c arri e d i nt er e st, è a p p ar s a u n a i nt er e s s a nt e 

o p p ort u nit à d a d o v er c o nsi d er ar e i n u n’ otti c a di all o c a zi o n e c o m pl e s si v a c o n rif eri m e nt o al p ort af o gli o di Pri v at e 

E q uit y d ell’ E nt e. I n t al s e n s o s o n o st ati d eli b er ati i n v e sti m e nti d al C o nsi gli o di A m mi ni str a zi o n e n ell a s e d ut a d ell’ 1 1 

n o v e m br e 2 0 2 1: 

  n el f o n d o A L G E B RI S G R E E N T R A N SI TI O N F U N D, f o n d o dir ett o di pri v at e e q uit y c h e i n v e st e n ell e m e di e 

a zi e n d e it ali a n e c o n u n a str at e gi a f o c ali z z at a s ull a tr a nsi zi o n e e n er g eti c a, p er u n i n v esti m e nt o p ari a 3 0 

mili o ni di e ur o; 

  n el f o n d o E N T A N G L E D C A PI T A L I, f o n d o dir ett o di pri v at e e q uit y c h e i n v est e n ell e pi c c ol e a zi e n d e it ali a n e 

c o n u n a str at e gi a di ti p o tr a dizi o n al e, p er u n i n v esti m e nt o p ari a 1 0 mili o ni di e ur o; 

  n el f o n d o K Y M A I N V E S T M E N T F U N D, f o n d o dir ett o di pri v at e e q uit y c h e i n v e st e n ell e pi c c ol e a zi e n d e 

it ali a n e c o n u n a str at e gi a f o c ali z z at a s ull a tr asf or m a zi o n e di git al e, p er u n i n v esti m e nt o p ari a 1 0 mili o ni di 

e ur o; 

  n el f o n d o N E X T A LI A P RI V A T E E Q UI T Y, f o n d o dir ett o di pri v at e e q uit y c h e i n v est e n ell e m e di e/ gr a n di a zi e n d e 

it ali a n e c o n u n a p pr o c ci o fi n ali zz at o, tr a l’ altr o, a d i nt er c ett ar e l e gr a n di o p er a zi o ni di i n v e sti m e nt o g ui d at e 

d a f o n di i nt er n a zi o n ali c h e v o gli o n o i n v e stir e i n It ali a, p er u n i n v esti m e nt o p ari a 4 0 mili o ni di e ur o; 
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  n el f o n d o U NI G E S TI O N E M E R GI N G M A N A G E R C H OI C H E II, f o n d o di f o n di c h e i n v est e i n E m er gi n g M a n a g er 

s p e ci ali sti di s ett or e c o n e s p o si zi o n e g e o gr afi c a gl o b al e, p er u n i n v esti m e nt o p ari a 2 5 mili o ni di e ur o. 

  L a g esti o n e fi n a n zi ari a n el c or s o d el 2 0 2 1 h a r e gistr at o u n a p erf or m a n c e fi n a n zi ari a d el 6, 6 3 % b att e n d o il 

b e n c h m ar k d ell o 0, 4 4 % c o n u n v ol atilit à i nf eri or e d ell o 0, 4 3 %. 

 

F o nt e: Pr o m et ei a 

 

F o c u s e cr o ni st ori a F o n d o Ci c er o n e  

A n c h e il F o n d o Ci c er o n e, pr e c orr e n d o i t e m pi è st at o f o n d a m e nt al m e nt e a d e g u at o a p er s e g uir e u n a fi n alit à s o ci al e 

p ur p er s e g u e n d o u n a p oliti c a di s vil u p p o i m pr e n dit ori al e, i n q u a nt o il p ort af o gli o r esi d e n zi al e a p p ort at o d all a C a ss a 

è st at o c o nf erit o i n u n c o m p art o p er u n a ri q u alifi c a zi o n e e s vil u p p o pr o g ett u al e i n li n e a c o n l’ e v ol u zi o n e d el m er c at o 

r esi d e n zi al e i nt er n a zi o n al e di H o u si n g s o ci al e. Il pr o g ett o è fi n ali z z at o a r e ali z z ar e e dili zi a i n l o c a zi o n e o v e l e e si g e n z e 

d ell a c oll etti vit à p o s s a n o e s s er e s o d di sf att e p er t ar g et i n b a s e al pr ofil o s o ci o e c o n o mi c o ( es st u d e nti- gi o v a ni c o p pi e 

c o n fi gli, a n zi a ni) c h e pr e v e d a n o s er vizi di a c c o m p a g n a m e nt o n ell a vit a di t utti i gi or ni c o n f or m ul e e i nt e nsit à 

v ari a bili p er ri s p o n d er e n o n s ol o al bi s o g n o di c as a m a a n c h e a r el a zi o ni di c o m u nit à, pr o g ett a zi o n e di s p a zi c oll etti vi 

c o n di visi e a p erti p er u n i m p att o p o siti v o a n c h e n el q u arti er e di i ns eri m e nt o, c o n pr ati c h e s o st e ni bili p er l’ a m bi e nt e 

e c o n u n a l o c a zi o n e p o s si bil m e nt e fl es si bil e p er e si g e n z e l a v or ati v e i n m o d o d a cr e ar e a n c h e u n n et w or k all’i nt er n o 

d el P a e s e. I nf atti, d o p o u n a l u n g a d u e dili g e n c e, n el c or s o d el 2 0 1 9 è st at o d at o a v vi o all’ e v ol u zi o n e d ell a str utt ur a 

d el F o n d o Ci c er o n e, C a s s a F or e n s e, i n q u alit à di u ni c o i n v e stit or e e a s e g uit o di a p pr of o n dit e a n alisi t e c ni c h e e l e g ali, 

h a dis p o st o l a tr a sf or m a zi o n e d el F o n d o d a m o n o c o m p art o a m ulti c o m p art o al fi n e di effi ci e nt ar e l a g e sti o n e 

pri n ci p al m e nt e p er r e ali z z ar e il pr o g ett o di c ui s o pr a. N ell a s e d ut a t e n ut asi i n d at a 2 3 g e n n ai o 2 0 2 0, il C D A d ell’ E nt e 

h a d eli b er at o l’ a p pr o v a zi o n e d el n u o v o r e g ol a m e nt o c h e r e c e pis c e il p a ss a g gi o d a str utt ur a m o n o c o m p art o a m ulti 

c o m p art o n ell e m o d alit à di s e g uit o e s p o st e: 

  F o n d o Ci c er o n e - C o m p art o U n o, il p atri m o ni o di q u est o c o m p art o p otr à e s s er e i n v e stit o dir ett a m e nt e e d 

i n dir ett a m e nt e i n mi s ur a pr e v al e nt e i n i m m o bili c o n d e sti n a zi o n e d’ u s o di v er s a d al r e si d e n zi al e l o c ali z z ati 

i n P a e si a p p art e n e nti all’ U ni o n e E ur o p e a e/ o S vi zz er a e/ o R e g n o U nit o. Al m o m e nt o il F o n d o Ci c er o n e – 

C o m p art o 1 d eti e n e l e q u ot e d el C o m p art o D u e e d el C o m p art o Tr e; 

  F o n d o Ci c er o n e - C o m p art o D u e, il p atri m o ni o di q u e st o c o m p art o p otr à es s er e i n v e stit o dir ett a m e nt e e d 

i n dir ett a m e nt e i n mis ur a pr e v al e nt e i n i m m o bili c o n d esti n a zi o n e d’ us o r e si d e n zi al e l o c ali z z ati i n It ali a; 

  F o n d o Ci c er o n e - C o m p art o Tr e, il p atri m o ni o di q u e st o c o m p art o p otr à es s er e i n v e stit o dir ett a m e nt e e d 

i n dir ett a m e nt e i n mi s ur a pr e v al e nt e i n i m m o bili c o n d e sti n a zi o n e d’ u s o di v er s a d al r e si d e n zi al e l o c ali z z ati 

i n It ali a. 

I n d at a 4 m ar z o 2 0 2 0 l’ Ass e m bl e a d ei P art e ci p a nti s u c c e s si v a m e nt e all a d eli b er a d a p art e d el C D A d ell’ S G R d el 

2 8. 0 2. 2 0 2 0 h a m o difi c at o il R e g ol a m e nt o di g e sti o n e d el f o n d o a d ott a n d o uffi ci al m e nt e l a str utt ur a m uti c o m p art o. 
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L’ o p er ati vit à d el 2 0 2 0 p er p ort ar e a r e gi m e i c o m p arti p u ò e s s er e si nt etiz z at a n ell e a zi o ni c h e s e g u o n o: 

  ri d et er mi n a zi o n e d el F o n d o n el “ c o m p art o u n o ” c o m pr e n d e nt e l’i nt er o p atri m o ni o d el f o n d o c o n 

c o n v er si o n e d ell e q u ot e e m e s s e i n q u ot e d el c o m p art o u n o 

  I n d at a 9- 0 4- 2 0 2 0 l’ a v vi o d ell’ o p er ati vit à d el “ c o m p art o d u e ” m e di a nt e c o nf eri m e nt o di 1 5 i m m o bili a 

d e sti n a zi o n e r e si d e n zi al e: 

 

# I M M O BI L E CI T T A' 

1 Vi a C err etti - Vi a Pi s a c a n e M o d e n a  

2 Cli vi o R ut ari o R o m a 

3 Vi a B a d o er o R o m a 

4 Vi a Al b ert ari o R o m a 

5 Vi a Fi ori ni - Vi a A. T os c a ni R o m a 

6 Vi a L ui gi R a v a 7 R o m a 

7 Vi a P ort a F a b bri c a R o m a 

8 Vi a I p p olit o Ni e v o R o m a 

9 V. L e d e gli A m mir a gli - Vi a N ais - Vi a D e Cri st of er o R o m a 

1 0  V.l e M ar c o ni R o m a 

1 1  Vi a d ei G e or g ofili - Vi a M a nt e g n a - Vi al e d el C ar a v a g gi o  R o m a 

1 2  Vi a L ui gi R a v a 3 3 / 3 5 R o m a 

1 3  Vi a S p ot o C at a ni a 

1 4  Vi a C a mill o C a v o ur 3 0 S c hi o 

1 5  Vi a C a mill o C a v o ur 5 6 S c hi o 

 

  I n d at a 1 0- 1 0- 2 0 2 0 l’ a v vi o d ell’ o p er ati vit à d el “ c o m p art o tr e ” m e di a nt e l a s ott os cri zi o n e di 1 4 0 0 q u ot e p er 

u n v al or e n o mi n al e di 5 0. 0 0 0 e ur o e u n i m p ort o t ot al e di 7 0 ml n d a p art e d el c o m p art o u n o 

  I n d at a 2 8- 1 0- 2 0 2 0 m e di a nt e il c o nf eri m e nt o di 4 i m m o bili a pr e v al e nt e d esti n a zi o n e str u m e nt al e s o g g etti 

a c o n dizi o n e s o s p e n si v a c o n att o ri c o g niti v o sti p ul at o i n d at a 2 9. 1 2. 2 0 2 0 

 

#  I M M O BI L E  CI T T A' 

1  Str a d a M a g gi or e 5 3 B ol o g n a  

2  Pi a z z ett a G u al di Vi c e n z a 

3  F o n d a m e nt a Bri ati 2 7 1  V e n e zi a  

4  Vi a L u g ar o 1 5 T ori n o 

 

  I n d at a 2 0- 1 1- 2 0 2 0 m e di a nt e ult eri or e c o nf eri m e nt o di 2 1 i m m o bili a pr e v al e nt e d esti n a zi o n e str u m e nt al e 

p er u n c o m pl e s si v o di 2 5 i m m o bili: 
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#  I M M O BI L E CI T T A' 

1 Vi a C. L o m br os o - Vi a C es al pi n o  Fir e n z e 

2 P.l e G e n er al C a nt or e Mil a n o 

3 Pi a z z a C ol a di Ri e n z o R o m a 

4 Vi a C a m p a ni a R o m a 

5 Vi a di T or P a g n ott a R o m a 

6 Vi a V al a di er R o m a 

7 P.l e P as c oli S. L. di S a v e n a 

8 Vi a A. Ri g hi S est o Fi or e nti n o  

9 Vi a C ar d ar elli Vit er b o 

1 0  Pi a z z a d ell a R e p u b bli c a Mil a n o 

1 1  Vi a M a g e nt a R o m a 

1 2  Vi a Cr e s c e n zi o - Pi a z z a A dri a n a R o m a 

1 3  Vi a P al er m o 1 0/ 1 2 R o m a 

1 4  Vi a P al er m o 8 R o m a 

1 5  Vi a F o n d a z z a B ol o g n a 

1 6  Vi a F e a R o m a 

1 7  Vi a B or g o g n a Mil a n o 

1 8  Vi a P a s u bi o S c hi o 

1 9  Vi al e V er o n a Vi c e n z a 

2 0  G all eri a d el C or s o Mil a n o 

2 1  C or s o M ar c o ni T ori n o 

 

 

N el c or s o d el 2 0 2 0 a s e g uit o d ell a p a n d e mi a F a bri c a I m m o bili ar e m o nit or a n d o gli i m p atti s ul F o n d o e s ull a str utt ur a 

or g a niz z ati v a d ell a st e s s a S G R h a m ess o i n c a m p o u n i nsi e m e di a zi o ni e i ni zi ati v e fi n ali z z at e a m o nit or ar e l a li q ui dit à 

e l a str utt ur a p atri m o ni al e p er dif e n d er e l a r e d diti vit à a a u m e nt ar e l a r e sili e n z a n ell’i nt er e s s e d ell’ e nt e g e st e n d o 

a n c h e n u m er os e ri c hi e st e di s os p e nsi o n e/ri d u zi o n e c a n o ni p er c o nt e n er e il ris c hi o di cr e dit o, di m er c at o e di 

li q ui dit à. 

L’ atti vit à di v al ori zz a zi o n e e m a n ut e n zi o n e str a or di n ari a d el p ort af o gli o r esi d e n zi al e i ni zi al m e nt e pr e vist a è st at a 

n e c e ss ari a m e nt e ri- c al e n d ari z z at a a c a us a d ell a p a n d e mi a. N el c or s o d el 2 0 2 1 s o n o t er mi n at e l e s el ezi o ni d e gli st u di 

c h e si o c c u p er a n n o di s vil u p p ar e i pr o g etti r el ati vi si a all e p arti c o m u ni d e gli i m m o bili c h e d ei si n g oli ass et. L’ o p er a 

di v al ori z z a zi o n e pr e v e d e l’ a m m o d er n a m e nt o d e gli i m m o bili, l’ a d e g u a m e nt o all e att u ali ri c hi e st e d el m er c at o, m a 

a n c h e l o st u di o p er l a tr a sf or m a zi o n e di al c u ni e difi ci al fi n e di a d e g u arli a d i n n o v ati v e s ol u zi o ni a bit ati v e c o m e il 

s e ni or li vi n g, l o st u d e nt h o u si n g e l’ affitt o br e v e p er l a v or at ori o p er fi ni t uristi c o/ri c etti vi. 

L o st u di o pr of e ssi o n al e i n c ari c at o d ell a ri q u alifi c a zi o n e d ell e p arti c o m u ni di t utti gli as s et h a t er mi n at o l a 

pr o g ett a zi o n e d ell e o p er e d a es e g uir e s ul pri m o i m m o bil e, p er il q u al e s o n o q ui n di p artiti i l a v ori di v al ori z z a zi o n e, 

e d h a a v vi at o gli st u di p er l a pr o g ett a zi o n e d ei s u c c e ssi vi tr e i m m o bili. L’ o p er a di ri q u alifi c a zi o n e d ei si n g oli i m m o bili 

è st at a i n v e c e affi d at a a di v er si st u di: p er u n pri m o i m m o bil e il pr o g ett o è gi à t er mi n at o e st a n n o p er p artir e i l a v ori 

d a p art e d ell a ditt a i n c ari c at a, p er altri tr e i m m o bili è i n vi a di c o n cl usi o n e l a f a s e pr o g ett u al e. P ar all el a m e nt e a d i 

l a v ori di r e st yli n g, pr o s e g u e l’ atti vit à di ri c er c a d ei pr of e s si o ni sti c o n c ui s vil u p p ar e i n u o vi s er vi zi a c c e ss ori c h e 
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s ar a n n o off erti ai c o n d utt ori d e gli i m m o bili, pr o c e d e n d o c osì v er s o l’ o bi etti v o di tr asf or m ar e il p atri m o ni o d el 

C o m p art o D u e i n u n c o m pl e s s o di i m m o bili r e si d e n zi ali i n li n e a c o n l e m o d er n e esi g e n z e e st eti c h e e di c o mf ort. 

Il p ort af o gli o n o n r esi d e n zi al e it ali a n o è st at o i nt er es s at o d a d u e o p er a zi o ni n el c or s o d el 2 0 2 1 di s e g uit o d e s critt e: 

  C es si o n e: l’i m m o bil e di Vi a C ol a di Ri e n z o a R o m a è st at o di s m es s o il 3 0 s ett e m br e 2 0 2 1; 

  A c q ui st o: i n d at a 3 1 di c e m br e 2 0 2 1 è st at o a c q uisit o u n a ss et di pr e gi o c o m p o st o d a s ei pi a ni f u ori t err a e 

d u e i nt err ati pi e n a m e nt e l o c at o, sit o a R o m a s ul L u n g ot e v er e Ar n al d o d a Br es ci a.  

Di s e g uit o si ill u str a l’ a n d a m e nt o d el v al or e d ell a q u ot a d ei di v er si C o m p arti d a i ni zi o vit a d el F o n d o: 

 

C O M P A R T O U N O   C O M P A R T O D U E   C O M P A R T O T R E  

1 7 / 1 2 / 2 0 1 3  5 0. 0 0 0, 0 €        

3 1/ 1 2/ 2 0 1 3  4 9. 7 9 8, 3 €        

3 0/ 0 6/ 2 0 1 4  4 1. 0 9 2, 2 €        

3 1/ 1 2/ 2 0 1 4  4 9. 6 3 1, 9 €        

3 0/ 0 6/ 2 0 1 5  4 9. 9 6 9, 9 €        

3 1/ 1 2/ 2 0 1 5  5 0. 2 4 4, 2 €        

3 1/ 0 3/ 2 0 1 6  4 9. 9 7 6, 0 €        

3 0/ 0 6/ 2 0 1 6  5 0. 0 2 2, 3 €        

3 0/ 0 9/ 2 0 1 6  5 0 . 0 1 1, 9 €        

3 1/ 1 2/ 2 0 1 6  4 9. 9 0 7, 2 €        

3 1/ 0 3/ 2 0 1 7  5 0. 0 0 3, 5 €        

3 0/ 0 6/ 2 0 1 7  5 0. 3 7 4, 5 €        

3 0/ 0 9/ 2 0 1 7  5 0. 5 6 6, 3 €        

3 1/ 1 2/ 2 0 1 7  5 0. 4 6 1, 6 €        

3 1/ 0 3/ 2 0 1 8  5 0. 8 1 5, 3 €        

3 0/ 0 6/ 2 0 1 8  5 1. 0 3 9, 0 €        

3 0/ 0 9/ 2 0 1 8  5 1. 3 0 7, 7 €        

3 1/ 1 2/ 2 0 1 8  5 1. 1 1 9, 7 €        

3 1/ 0 3/ 2 0 1 9  5 1. 3 6 5, 0 €        

3 0/ 0 6/ 2 0 1 9  5 1. 4 2 6, 8 €        

3 0/ 0 9/ 2 0 1 9  5 1. 3 5 6, 0 €        

3 1/ 1 2/ 2 0 1 9  5 1. 7 5 2, 8 €        

  0 9 / 0 4 / 2 0 2 0  5 0. 0 0 0, 0 €     

3 0/ 0 6/ 2 0 2 0  5 1. 5 2 7, 0 €   3 0/ 0 6/ 2 0 2 0  4 9. 9 0 5, 6 €     

3 0/ 0 9/ 2 0 2 0  5 1. 7 8 9, 1 €   3 0/ 0 9/ 2 0 2 0  5 0. 0 5 7, 2  €     

    2 2 / 1 0 / 2 0 2 0  5 0. 0 0 0, 0 €  

3 1/ 1 2/ 2 0 2 0  5 2. 0 8 8, 8 €   3 1/ 1 2/ 2 0 2 0  5 0. 0 5 8, 3 €   3 1/ 1 2/ 2 0 2 0  5 0. 0 1 4, 3 €  

3 1/ 0 3/ 2 0 2 1  5 1. 9 7 0, 6 €   3 1/ 0 3/ 2 0 2 1  5 0. 1 1 1, 2 €   3 1/ 0 3/ 2 0 2 1  5 0. 4 0 5, 1 €  

3 0/ 0 6/ 2 0 2 1  5 2. 2 7 3, 3 €   3 0/ 0 6/ 2 0 2 1  5 0. 0 6 3, 6 €   3 0/ 0 6/ 2 0 2 1  5 0. 8 9 1, 2 €  

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

3 1 / 1 2 / 2 0 2 1  5 3. 3 3 6, 0 €   3 1 / 1 2 / 2 0 2 1  5 0. 3 5 1, 4 €   3 1 / 1 2 / 2 0 2 1  5 2. 4 4 3, 0 €  

 

 

 

 

A S S O DI R E 

A c orr e d o d ell’ atti vit à fi n a n zi ari a s u e s p o st a v a ri c or d at o c h e d a g e n n ai o 2 0 2 0 l a c o stit u zi o n e d ell’ ass o ci a zi o n e 

A S S O DI R E c o n altri d u e i m p ort a nti F o n di p e n si o n e di c at e g ori a: I n ar c ass a e E n p a m. L’ a ss o ci a zi o n e h a l o s c o p o di 

p er s e g uir e u n a p art e ci p a zi o n e atti v a d e gli a zi o nisti (i nt e si c o m e s h ar e h ol d er s) m e di a nt e l’ e s er ci zi o d ei diritti di v ot o 

n ell e a s s e m bl e e d ell e s o ci et à i n c ui si d et e n g o n o p art e ci p a zi o ni e il m o nit or a g gi o s ui t e mi c h e di v olt a i n v olt a 

v e n g o n o i n di vi d u ati c o n att e n zi o n e all e t e m ati c h e a m bi e nt ali, s o ci ali e di b u o n g o v er n o. 

 

  

3 4

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     1 0 9    –



I nf or m ati c a e Or g a ni z z a zi o n e 

D o p o l a ri s ol u zi o n e d el c o ntr att o i nt er v e n ut a c o n l a A TI a g gi u di c at ari a d ell a g ar a, p er l a mi gr a zi o n e d el s oft w ar e 

i stit u zi o n al e ( SI S F O R), c h e si er a r es a r es p o n s a bil e di gr a vi rit ar di e i n a d e m pi e n z e, il pr o g ett o è ri pr e s o c o n l a A TI 

s e c o n d a cl a s sifi c at a n ell a g ar a d’ a p p alt o, c h e è s u b e ntr at a n el c o ntr att o all e m e d e si m e c o n di zi o ni e, q ui n di, s e n z a 

a g gr a vi o di c o sti p er l a C a s s a. L a ri pi a nifi c a zi o n e d ell e atti vit à h a c o ns e ntit o u n a a c c el er a zi o n e d el pr o g ett o c h e 

c o n s e ntir à u n pri m o ril as ci o a fi n e gi u g n o 2 0 2 2 e u n a c o n cl usi o n e d ell a mi gr a zi o n e a fi n e 2 0 2 2. 

D a s e g n al ar e, i n oltr e, c h e C a s s a F or e n s e, i n c o nf or mit à al R e g ol a m e nt o U E 2 0 1 6/ 6 7 9, n el c o nti n u o mi gli or a m e nt o 

d ell e mi s ur e di si c ur e z z a a d ott at e p er li mit ar e i ri s c hi, m a nt e n er e l a si c ur e z z a e pr e v e nir e l’ a c c e ss o n o n c o n s e ntit o 

ai d ati d ei pr o pri i s critti, h a i ntr o d ott o n u o v e p oli c y di si c ur e z z a i nf or m ati c a e r aff or z at o i pr o pri pr e si di p er l a 

si c ur ez z a d ei d ati. 

Ult eri or e n o vit à di c ar att er e t e c n ol o gi c o d a s e g n al ar e ri g u ar d a l’ a d e si o n e di C as s a F or e ns e all a pi att af or m a di 

p a g a m e nt o P A G O P A c h e a n dr à gr a d u al m e nt e a s ostit uir e t utt e l e altr e f or m e di p a g a m e nt o a d e c c ezi o n e d ell’ F 2 4 

p er c ui è st at a s ott o s critt a u n’ a p p o sit a c o n v e n zi o n e c o n l’ A g e n zi a d ell e E ntr at e p er il p a g a m e nt o d ei c o ntri b uti a n c h e 

tr a mit e F 2 4, c o n l a p o s si bilit à p er l’i s critt o di p ot er dir ett a m e nt e c o m p e n s ar e i cr e diti v a nt ati n ei c o nfr o nti 

d ell’ Er ari o. Q u e st a ulti m a m o d alit à, i n p arti c ol ar e, è st at a m olt o utili z z at a d a gli i s critti e h a c o m p ort at o n ot e v oli 

ri s p ar mi di c o sti p er l’ E nt e ri s p ett o al v e c c hi o M A V. 

V a e vi d e n zi at o, i nfi n e, c h e n ell’ ott o br e 2 0 2 1 è st at a a g gi u di c at a l a g ar a r el ati v a all’ a m bi zi os o pr o g ett o d el s er vi zi o di 

pr o g ett a zi o n e, s vil u p p o, g e sti o n e e m a n ut e n zi o n e di u n a pi att af or m a di git al e u nifi c at a p er l’ A v v o c at ur a ( P D U A) al 

pr e z z o di E ur o 1. 3 9 4. 0 0 0, 6 9 oltr e I V A. Il pr o s si m o bi e n ni o, p ert a nt o, s ar à d e di c at o all a f a s e o p er ati v a di r e ali z z a zi o n e 

d el pr o g ett o, c h e ri v est e gr a n d e i nt er e ss e p er l’ A v v o c at ur a. 

 

S ott o il pr ofil o or g a ni z z ati v o v a, i n oltr e, s e g n al at o l’ a g gi or n a m e nt o d ell a “ C art a d ei S er vi zi ” d ell’ E nt e, c h e c o n s e nt e 

a gli i s critti di c o n o s c er e i t e m pi st a n d ar d di l a v or a zi o n e d ell e pri n ci p ali istr utt ori e pr e vi d e n zi ali e assi st e n zi ali p er 

l’ a n n o 2 0 2 1 ult eri or m e nt e ri d otti ri s p ett o al 2 0 2 0, c ui gli uffi ci d e v o n o att e n er si. Si tr att a di u n a i n n o v a zi o n e, 

o p er ati v a d al 1° m ar z o 2 0 1 7, e a n n u al m e nt e a m pli at a n ei c o nt e n uti p ass a n d o d a 1 8 a 3 1 istit uti r e g ol a m e nt ati, 

f ort e m e nt e v ol ut a d al C o n si gli o di A m mi nistr a zi o n e e c h e si st a ri v el a n d o m olt o util e, s o pr att utt o n ell a pr o s p etti v a 

d ell’ a u s pi c at o pr o s si m o s alt o di q u alit à n ell e t e c n ol o gi e d ell’ E nt e. Al ri g u ar d o si s e g n al a c h e, c o n d eli b er a d el 1 6 

di c e m br e 2 0 2 1, l a C art a S er vi zi è st at a a n c or a a m pli at a p er il 2 0 2 2 e, l a d d o v e p o ssi bil e, s ull a b as e d el m o nit or a g gi o 

eff ett u at o, i t e m pi di al c u n e atti vit à s o n o st ati ult eri or m e nt e ri d otti. 

V a s ott oli n e at o c h e, i n t er mi ni pi ù g e n er ali, d al 2 0 1 7, a n n o di e ntr at a i n vi g or e d ell a C art a d ei S er vi zi, al 2 0 2 1 ris ult a 

u n i n cr e m e nt o m e di o c o m pl e s si v o d ell e atti vit à istit u zi o n ali di C ass a F or e ns e di cir c a il 5 0 %. N ei ci n q u e a n ni l e 

d o m a n d e di pr est a zi o ni s o n o cr es ci ut e d el 6 0 %, m e ntr e l e istr utt ori e c o m pl et at e s o n o a u m e nt at e d el 3 9 %, c o n u n 

i n di c e di pr o d utti vit à p o n d er at o ( p er c h é ti e n e c o nt o d ell’ a n d a m e nt o di cr es cit a) c h e s al e d a 9 6 a 1 2 4. 

Al ri g u ar d o v a a n c h e e vi d e n zi at o c h e, d all’ a v vi o d ell a C art a d ei S er vi zi, i t e m pi p er l a c o n cl usi o n e d ell e i str utt ori e 

s o n o di mi n uiti m e di a m e nt e d el 2 0 %, c o n u n a ri d u zi o n e m a ssi m a d el 2 8 % p er “ R e g ol ari z z a zi o ni s p o nt a n e e ” e d el 

2 5 % p er ” R at e a zi o n e ” e d “ E s o n er o mi ni mi ”. 

L e gi a c e n z e al 3 1 di c e m br e 2 0 2 1 p er l e i str utt ori e i n c or s o, i n oltr e, s o n o a n c h’ ess e di mi n uit e d el 5 2 % ris p ett o a 

q u ell e i n es s er e al 1° g e n n ai o 2 0 1 7, c o n u n i n di c e di gi a c e n z a c h e p ass a d a 1 0 0 a 4 8. 
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P er c o m pl et ez z a di i nf or m a zi o n e v a d at o att o c h e, d o p o u n a pr o c e d ur a a d e vi d e n z a p u b bli c a p er l a s c elt a d el 

Pr e si d e nt e, si è pr o c e d ut o al ri n n o v o d ell’ Or g a nis m o di Vi gil a n z a p er il p eri o d o 0 1/ 1 2/ 2 0 2 1- 3 0/ 1 1/ 2 0 2 4. 

 

P er s o n al e e a c q ui sti 

N el c or s o d el 2 0 2 1 p arti c ol ar e att e n zi o n e è st at a d e di c at a, d al C o nsi gli o di A m mi ni str a zi o n e e d all a Dir ezi o n e 

G e n er al e, all a p oliti c a di g e sti o n e d el p er s o n al e attr a v er s o u n a s eri e di mis ur e a d ott at e t e n d e nti a mi gli or ar e 

l’ effi ci e n z a d e gli uffi ci e pr e mi ar e l a m erit o cr a zi a. 

All a d at a d el 3 1/ 1 2/ 2 0 2 1 il n u m er o d ei di p e n d e nti a t e m p o i n d et er mi n at o i n s er vizi o è di 2 6 4 u nit à, c ui v a n n o 

a g gi u nti 1 2 diri g e nti e 1 0 u nit à a t e m p o d et er mi n at o ass u nt e p er l o s p e cifi c o pr o g ett o di r e c u p er o cr e diti. Di q u esti 

b e n 1 6 di p e n d e nti s v ol g o n o or ari o p art-ti m e, m e ntr e u n a di p e n d e nt e è di st a c c at a pr e s s o il c all c e nt er est er n o. 

All a fi n e d el 2 0 2 1, i n oltr e, il C o n si gli o di A m mi nistr a zi o n e h a d eli b er at o il ri n n o v o bi e n n al e d el c o ntr att o d el Dir ett or e 

G e n er al e e d il ri n n o v o tri e n n al e d el c o ntr att o d el Diri g e nt e d ell’ Uffi ci o I n v esti m e nti. 

V a a g gi u nt o c h e l a st a bili z z a zi o n e or g a ni z z ati v a h a ri g u ar d at o a n c h e al c u n e fi g ur e a pi c ali d ell’ E nt e. 

A g e n n ai o 2 0 2 1, i nf atti, il C o n si gli o di A m mi ni str a zi o n e, i n c o n si d er a zi o n e d ell e esi g e n z e or g a ni z z ati v e d ell’ E nt e, h a 

d eli b er at o il p a s s a g gi o di d u e Q u a dri, a di biti a d i m p ort a nti u nit à or g a ni z z ati v e d ell’ Ar e a istit u zi o n al e, a diri g e nti, c o n 

c o ntr att o tri e n n al e a t e m p o d et er mi n at o. A ci ò è s e g uit o, n el s ett e m br e 2 0 2 1, u n i nt er v e nt o di ri or g a ni z z a zi o n e 

d ell’ Uffi ci o I n v esti m e nti e d el S er vi zi o C o nt a bilit à e P atri m o ni o c o n l a n o mi n a di u n Q u a dr o all’i nt er n o d ell’ Uffi ci o 

I n v esti m e nti. 

Si pr e ci s a c h e i n o s s e q ui o all e n or m e di c o nt e ni m e nt o d ell a s p e s a p u b bli c a, i n p arti c ol ar e s ul p er s o n al e, si pr o c e d e 

all a c o nt a bili z z a zi o n e d ell e f eri e r esi d u e p er a ss ol v er e a d u n a pr e cis a ri c hi e st a d el C oll e gi o Si n d a c al e vist o c h e il d at o 

ri s ult a si g nifi c ati v o al 3 1 di c e m br e, p er eff ett o d ell a p o ssi bilit à di fr uir n e fi n o al 3 0 gi u g n o d ell’ a n n o s u c c es si v o, m a, 

o v vi a m e nt e, il d e bit o n o n è m o n eti zz at o, s e n o n i n c as o di d e c e ss o d el di p e n d e nt e. 

L a c o n cili a zi o n e d e gli a s p etti aff er e nti gli o b bli g hi d eri v a nti d al r a p p ort o di l a v or o c o n l e esi g e n z e e d i bis o g ni 

p er s o n ali d ei di p e n d e nti, h a c ar att eri z z at o, a n c h e n el c or s o d el 2 0 2 1, l a str at e gi a di g e sti o n e d el Pi a n o W elf ar e 

A zi e n d al e. I n q u e st a dir e zi o n e è st at a g ar a ntit a, i n a p pli c a zi o n e di q u a nt o pr e vi st o d al C.I. A., l a n u o v a p oli z z a s a nit ari a 

c oll etti v a ( C o m p a g ni a U ni s al ut e S. p. A.) p er il tri e n ni o 2 0 1 9- 2 0 2 2. 

I n a p pli c a zi o n e d e gli artt. 3 e 2 1, c o m m a 4, d el vi g e nt e C o ntr att o I nt e gr ati v o A zi e n d al e ( C.I. A.) i di p e n d e nti h a n n o 

a v ut o l a p o s si bilit à di c o n v ertir e, s u b a s e v ol o nt ari a, il pr e mi o a zi e n d al e di ris ult at o v ari a bil e i n b e n efit w elf ar e. I n 

c o n s e g u e n z a di ci ò, cir c a il 2 4 % d ell a p o p ol a zi o n e a zi e n d al e h a utili z z at o q u e st a o p p ort u nit à. 

I nfi n e v a s ott oli n e at o c h e l e atti vit à i n a m bit o W elf ar e s o n o st at e, a n c or pi ù n el c or s o d el 2 0 2 1, a c c o m p a g n at e d a 

u n pi a n o di c o m u ni c a zi o n e i n n o v ati v o e a d e g u at o al c o nt e st o or g a ni z z ati v o di C ass a F or e n s e. 

C o m e gi à a nti ci p at o, C a s s a F or e n s e è st at a a n c h e att e nt a al ris p ett o d ei vi n c oli di fi n a n z a p u b bli c a i n m at eri a di 

p er s o n al e c o n p arti c ol ar e rif eri m e nt o a: 

1)  art. 5, c o m m a 8, d el D. L. 9 5/ 2 0 1 2 ( di vi et o di r etri b u zi o n e d ell e f eri e n o n g o d ut e i n c as o di c ess a zi o n e d el 

r a p p ort o di l a v or o, c o n u ni c a e c c ezi o n e p er l a c a us a m ort e); 

2)  art. 5, c o m m a 7, d ell a L. 1 3 5/ 2 0 1 2 c h e s a n ci s c e il t ett o m as si m o p er il b u o n o p a st o gi or n ali er o a E ur o 7, 0 0. 

O c c orr e, i nfi n e, e vi d e n zi ar e l’i m p ort a nt e pr o g ett o di i n c e nti v o all’ es o d o e ri c a m bi o g e n er a zi o n al e, v ar at o d al 

C o nsi gli o di A m mi ni str a zi o n e i n d at a 2 5/ 1 1/ 2 0 2 1, c o n l’ a p pr o v a zi o n e di u n a p p osit o r e g ol a m e nt o i nt er n o ri s er v at o 

al p er s o n al e c o n al m e n o 6 3 a n ni di et à e/ o c o n pr o bl e m ati c h e di s al ut e o f a mili ari. L e d o m a n d e di a d e si o n e p otr a n n o 
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es s er e pr e s e nt at e e ntr o il 3 0 a pril e 2 0 2 2 e d o vr a n n o p oi es s er e p erf ezi o n at e c o n a c c or di i n di vi d u ali i n s e d e pr ot ett a. 

Si c o nt a, m e di a nt e t al e str u m e nt o, di p ot er c o ns e g uir e il d u pli c e ris ult at o di a b b as s ar e l’ et à m e di a d el p er s o n al e, 

pi utt o st o el e v at a e di ri d ur n e, a r e gi m e, il c o st o c o m pl es si v o. 

M a, c o m e è f a cil e i m m a gi n ar e, l’i m p e g n o pi ù ril e v a nt e, a n c h e p er il 2 0 2 1, c o n rif eri m e nt o all a g e sti o n e d el p er s o n al e, 

h a ri g u ar d at o l a m es s a i n si c ur ez z a d ei l u o g hi di l a v or o e il p eri o di c o m o nit or a g gi o s a nit ari o p er c o ns e ntir e l a 

pr o s e c u zi o n e i n c o nti n uit à e si c ur e z z a di t utt e l e atti vit à l a v or ati v e n el ri s p ett o d el “ pr ot o c oll o p er il c o nt e ni m e nt o 

d ell a diff u si o n e d el vir u s C o vi d- 1 9 n e gli a m bi e nti di l a v or o ” s ott os critt o tr a G o v er n o e Si n d a c ati i n d at a 2 4/ 0 4/ 2 0 2 0 

e all e g at o al D C P M 2 6/ 0 4/ 2 0 2 0. 

I pr o v v e di m e nti a d ott ati d all a Dir e zi o n e G e n er al e e d al R e s p o ns a bil e d ell a Si c ur e z z a, i n pi e n a si nt o ni a c o n il C o nsi gli o 

di A m mi ni str a zi o n e, s o n o st ati m olt e pli ci e p o ss o n o e s s er e c osì ri as s u nti: 

- i n vi o di s p e cifi c h e i nf or m ati v e a t utti i l a v or at ori e all e Or g a ni z z a zi o ni Si n d a c ali cir c a l’ oss er v a n z a d ell e 

mi s ur e di i gi e n e p er s o n al e e di st a n zi a m e nt o, n o n c h é s ull’ o b bli g o d ell’ utili zz o d ell e m a s c h eri n e; 

- ri c or s o all o s m art w or ki n g e m er g e n zi al e c o m p ati bil m e nt e c o n l e esi g e n z e di s er vi zi o e c o n l a n or m ati v a 

g e n er al e c h e si è s u c c e d ut a i n c or s o d’ a n n o; 

- a c q ui st o di m a s c h eri n e, g u a nti, g el e c art ell o ni sti c a, c o n i n di c a zi o n e d el n u m er o m as si m o di p er s o n e p er 

o g ni s al a ri u ni o ni e p er l e s al e m e n s a; 

- i n st all a zi o n e di di s p e n s er di bi o g er mi ci d a all’i n gr e ss o di Vi a B elli n. 5 e pr es s o l e s al e m e ns a, l e s al e ri u ni o ni 

e i n pr o ssi mit à d ell e f ot o c o pi atri ci sit e n ei v ari pi a ni d ell’ E nt e; 

- p eri o di c a s a nifi c a zi o n e e st erili z z a zi o n e di t utti gli a m bi e nti di l a v or o e d ell e f or e st eri e; 

- a g gi or n a m e nt o d el D o c u m e nt o di v al ut a zi o n e d ei ris c hi c o n rif eri m e nt o s p e cifi c o al ris c hi o bi ol o gi c o; 

- a m pli a m e nt o d ell a f a s ci a di i n gr e s s o e d ell a p a us a pr a n z o, p er e vit ar e il pi ù p ossi bil e ass e m br a m e nti e 

c o nt atti tr a il p er s o n al e i n pr e s e n z a; 

- i n st all a zi o n e di t er m o s c a n n er all’i n gr e s s o d ell a S e d e; 

- o b bli g o di a ut o di c hi ar a zi o n e e mis ur a zi o n e d ell a t e m p er at ur a p er t utti i visit at ori; 

- s p e cifi c h e mi s ur e di t ut el a p er l e c at e g ori e di l a v or at ori pi ù e s p o st e al ris c hi o ( e s. ri c e vi m e nt o d el p u b bli c o); 

- c o n v e n zi o n e c o n str utt ur a s a nit ari a p er s o m mi ni str a zi o n e p eri o di c a, i n S e d e, di t e st r a pi di a nti g e ni ci al 

p er s o n al e, s e m pr e s u b a s e v ol o nt ari a, q u ali str u m e nti di s cr e e ni n g pr e v e nti v o d ell a diff u si o n e d el vir u s. 

L’i n si e m e di q u est e mi s ur e, m a s o pr att utt o l’ ulti m a, h a n n o c o ns e ntit o di i n di vi d u ar e c o n i m m e di at ez z a p ossi bili 

f o c ol ai di i nf ezi o n e e di i s ol ar e l e p er s o n e c ol pit e d al vir u s e q u ell e c h e a v e v a n o a v ut o c o nt atti str etti c o n l e 

m e d e si m e. Q u e sti c a si s o n o st ati d e bit a m e nt e tr att ati - e c o nt e n uti - i n str ett a si n er gi a c o n il m e di c o c o m p et e nt e. 

V a, i nfi n e, s e g n al at o c h e, c o m e pr e vi st o d al cit at o pr ot o c oll o d’i nt es a d el 2 4 a pril e 2 0 2 0, si è c ostit uit o i n a zi e n d a u n 

a p p o sit o C o mit at o c o m p o st o, oltr e c h e d al Dir ett or e G e n er al e, d al R e s p o ns a bil e d ell a Si c ur ez z a e d al M e di c o 

c o m p et e nt e, a n c h e d a t utti gli a d d etti all a si c ur e z z a e d all e r a p pr es e nt a n z e si n d a c ali i nt er n e. T al e C o mit at o si è 

ri u nit o t utti i l u n e dì, c o n m o d alit à t el e m ati c h e, p er a g gi or n a m e nti s ull a sit u a zi o n e s a nit ari a i nt er n a e s ui li v elli di 

s m art w or ki n g, c o nfr o nt a n d o si pr ofi c u a m e nt e s ul ris p ett o di t utt e l e n or m ati v e i ntr o d ott e d ai v ari D e cr eti 

s u c c e d uti si n el t e m p o. 

P er q u a nt o ri g u ar d a gli a c q uisti, a n c h e n el c or s o d el 2 0 2 1 è pr os e g uit a l a p oliti c a di tr as p ar e n z a e c o ntr oll o d ell a 

s p e s a, att u at a tr a mit e l e atti vit à di i n d a gi n e di m er c at o e di s el ezi o n e, s e c o n d o l e pr o c e d ur e pr e vi st e d al C o di c e d e gli 

A p p alti p er i d e ntifi c ar e i f or nit ori pi ù c o n v e ni e nti s e n z a p e n ali zz ar e il li v ell o di q u alit à d ei s er vi zi /f or nit ur e/l a v ori. 
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Si ri c or d a c h e l a C a ss a è t e n ut a a d a p pli c ar e l a l e gisl a zi o n e p u b bli c a i n m at eri a di a p p alti n o n c h é l a n or m ati v a s ull a 

tr a c ci a bilit à d ei fl u s si fi n a n zi ari, e s pl et a n d o l e s el ezi o ni pr e vi st e d all a l e g g e si a p er i c o ntr atti i n s c a d e n z a, p er i q u ali 

è e s cl u s o il ri n n o v o t a cit o, si a p er i c o ntr atti d a sti p ul ar e e x n o v o. T al e n or m ati v a, p er altr o, è st at a ri visit at a 

c o m pl et a m e nt e e a pi ù ri pr es e, a p artir e d al 2 0 1 6, a s e g uit o d el r e c e pi m e nt o d a p art e d ell o St at o It ali a n o d ell e n u o v e 

Dir etti v e e ur o p e e i n t e m a di a p p alti e c o n c es si o ni. 

N el c or s o d el 2 0 2 1 l a m at eri a d e gli a c q ui sti è st at a affr o nt at a a n c h e i n s e d e A d E P P, n ell’ a m bit o d ell’ a m bi zi os o 

pr o g ett o WI S E. D o p o u n a l u n g a f a s e istr utt ori a, c ui h a n n o p art e ci p at o i r es p o ns a bili d e gli a c q uisti di t utti gli E nti 

a d er e nti, è st at a r e s a o p er ati v a u n a pi att af or m a i nf or m ati c a c o m u n e p er ott e n er e d ell e si n er gi e fr a C a ss e t e n d e nti 

a p o ssi bili e c o n o mi e di s c al a, s e m plifi c a zi o n e e v el o ciz z a zi o ni d ell e pr o c e d ur e, fr ui bilit à di u n Al b o f or nit ori pi ù a m pi o 

e c o n s e g u e nti ri d u zi o ni di s p e s e. L’ Al b o f or nit ori A d E P P è gi à i n us o, i n vi a or di n ari a p er l e g ar e s v olt e d all’ E nt e. 

I n li n e a c o n l e pr e vi si o ni n or m ati v e e l e r a c c o m a n d a zi o ni mi nist eri ali si s e g n al a, i nfi n e, u n s e m pr e pi ù m as si c ci o 

ri c or s o all e c o n v e n zi o ni e a gli a c c or di q u a dr o sti p ul ati i n s e d e C O N SI P, l a d d o v e si r a v v e d a n o m ar gi ni di ris p ar mi o 

eff etti vi p er l’ E nt e. 

 

Pr o g ett o C o m u ni c a zi o n e e f or m a zi o n e a di st a n z a 

Gr a n di e n er gi e s o n o st at e d e di c at e d al C o n si gli o di A m mi ni str a zi o n e, n ell a ri n n o v at a c o m p osi zi o n e, a p ot e n zi ar e, i n 

m o d o m o d er n o e d effi c a c e, i si st e mi di c o m u ni c a zi o n e i nt er n a e d e st er n a d ell’ E nt e. 

L’ uffi ci o st a m p a i nt er n o è st at o i n gr a d o di pr o v v e d er e a ut o n o m a m e nt e a d u n a s eri e di e si g e n z e c o m u ni c ati v e 

d ell’ E nt e ( vi d e o t ut ori al, r a p p orti c o n l e a g e n zi e e l e t est at e gi or n alisti c h e, r e d a zi o n e di c o m u ni c ati st a m p a, e c c..). 

N el c o nt e m p o l a p a gi n a f a c e b o o k d ell’ E nt e, atti v a d a s ett e m br e 2 0 1 7, è s e m pr e pi ù c o n o s ci ut a d a gli is critti e f or ni s c e 

a g gi or n a m e nti e d i nf or m a zi o ni m e di a nt e u n o d ei c a n ali s o ci al pi ù diff usi a li v ell o m o n di al e. A d e ss a si è a g gi u nt a 

a n c h e l a pr es e n z a di C a s s a F or e n s e s u T witt er e Li n k e di n. 

L’ Uffi ci o St a m p a, c o m u ni c a zi o n e e st u di h a s u p p ort at o l a Pr e si d e n z a e d il C o n si gli o di A m mi ni str a zi o n e a n c h e i n 

n u m er o si e v e nti vi a w e b o c o n f or m ul a mi st a. 

D a s e g n al ar e a n c h e l a pr o s e c u zi o n e d el pr o g ett o di f or m a zi o n e a di st a n z a r e aliz z at o d a C ass a F or e n s e i n 

c oll a b or a zi o n e c o n u n o p er at or e e c o n o mi c o all’ u o p o s el e zi o n at o e p arti c ol ar m e nt e e s p ert o n ell a m at eri a, c o n il 

q u al e è st at o sti p ul at o u n c o ntr att o tri e n n al e.  Gi à a fi n e 2 0 1 9 er a n o st ati r e ali z z ati ott o vi d e o di d atti ci i n m at eri a 

pr e vi d e n zi al e, c ur ati d a Diri g e nti e F u n zi o n ari d ell a C ass a, ci as c u n o d ell a d ur at a di u n’ or a cir c a. All a vi si o n e di o g ni 

vi d e o l e zi o n e er a alli n e at o il ril a s ci o di u n cr e dit o f or m ati v o s p e ci al e. Ai fil m ati gi à pr es e nti, c h e v e n g o n o 

c o st a nt e m e nt e a g gi or n ati, s e n e s o n o a g gi u nti altri n el c or s o d el 2 0 2 1. Il s u c c e ss o d ell’i ni zi ati v a è att e st at o d a gli 

oltr e 3 9. 0 0 0 is critti c h e si s o n o r e gi str ati s ull a pi att af or m a di e-l e ar ni n g visi o n a n d o u n o o pi ù fil m ati. 

N el c or s o d el 2 0 2 1 è st at o r e ali z z at o a n c h e u n p er c or s o f or m ati v o di el e v at o pr ofil o p er i c o m p o n e nti il C o mit at o d ei 

D el e g ati i n m at eri a fi n a n zi ari a e di bil a n ci o. Il c or s o, or g a ni zz at o d all a L uiss B usi n e s s S c h o ol e ri c hi e st o d ai D el e g ati 

st e s si, h a a v ut o l o s c o p o di r aff or z ar e l e c a p a cit à di v al ut ar e l’i m p att o e c o n o mi c o e fi n a n zi ari o d ell e d e ci si o ni 

a zi e n d ali. 

D a s e g n al ar e, i nfi n e, l’ a d esi o n e d ell’ E nt e all a pi att af or m a p er l’ a c c e ss o t el e m ati c o ai s er vi zi d ell a P. A. d e n o mi n at a 

“ Pi att af or m a I O ”, c h e c o n s e ntir à u n di al o g o a n c or pi ù m o d er n o e d effi c a c e c o n gli is critti. U n s alt o di q u alit à i n 

q u e st o s e n s o è att es o a n c h e d al c a m bi o d ell a s o ci et à d e p ut at a all a g e sti o n e d el c all c e nt er e st er n o, a s e g uit o di g ar a 

e ur o p e a. Il p a s s a g gi o di c o n s e g n e, a v v e n ut o n el f e b br ai o 2 0 2 2, c o n s e ntir à u n p ot e n zi a m e nt o d el n u m er o d e gli 
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o p er at ori e, n el m e di o p eri o d o, u n a m pli a m e nt o d ei c a n ali di c o m u ni c a zi o n e a di s p o si zi o n e d e gli is critti gr a zi e all e 

n u o v e t e c n ol o gi e d a i m pl e m e nt ar e ( c all m e b a c k, assi st e nt e virt u al e, e c c..). 

 

C o nt e n zi o s o gi u di zi ari o e a m mi ni str ati v o 

L a s p e ci alit à d ell a c at e g ori a pr of e s si o n al e a s si c ur at a e l a c o m pl e ssit à d ell a m at eri a pr e vi d e n zi al e ali m e nt a n o u n 

n ot e v ol e li v ell o di C o nt e n zi o s o, si a a m mi ni str ati v o si a gi u di zi ari o, d a p art e d e gli is critti n ei c o nfr o nti d ell’ E nt e, 

s o pr att utt o i n m at eri a c o ntri b uti v a e di a ssi st e n z a. 

T utt a vi a, il n u m er o d ell e c a u s e i stit u zi o n ali p e n d e nti, h a r e gistr at o u n a di s cr et a di mi n u zi o n e ris p ett o al 2 0 2 0 ( d a 

4. 4 5 7 al 3 1/ 1 2/ 2 0 2 0 a 3. 6 7 6 al 3 1/ 1 2/ 2 0 2 1). Ci ò gr a zi e al c ost a nt e i m p e g n o d el C o nsi gli o di A m mi nistr a zi o n e e d ell a 

C o m mi s si o n e C o nt e n zi o s o, a p p o sit a m e nt e c o stit uit a, a tr o v ar e s ol u zi o ni c o n cili ati v e c h e, c o m u n q u e, s al v a g u ar di n o 

i pri n ci pi g e n er ali d ell a Pr e vi d e n z a F or e n s e e l’i nt e grit à d ei cr e diti d ell’ E nt e. N o n v a t a ci ut o, p er altr o, c h e all a 

di mi n u zi o n e d ei n u o vi ri c or si gi uris di zi o n ali, h a c o ntri b uit o a n c h e l a s os p e nsi o n e d ell e n otifi c h e d ell e c art ell e 

es att ori ali a d ell e pr o c e d ur e e s e c uti v e d a p art e d ell’ A D E R, a s e g uit o d ell a l e gisl a zi o n e e m er g e n zi al e c o n n e ss a all a 

p a n d e mi a. 

I n l e g g er o a u m e nt o, vi c e v er s a, i ri c or si a m mi ni str ati vi p er v e n uti n el 2 0 2 1 ris p ett o a q u elli d ell o s c or s o a n n o ( 1. 2 0 7 

c o ntr o 1. 1 5 9).  N o n o st a nt e ci ò l’ a u m e nt at o li v ell o di pr o d utti vit à d ell’ Uffi ci o, h a c o ns e ntit o di a b b att er e i t e m pi m e di 

di istr utt ori e d ei ri c or si a m mi ni str ati vi d a 7 1 gi or ni a 5 7 gi or ni p er l a pr e vi d e n z a e d a 7 8 gi or ni a 4 6 gi or ni p er 

l’ a s si st e n z a. 

 

C oll e s al v etti   

Il t e m a d ell’ utili z z o d ell a pr o pri et à i m m o bili ar e i n C oll es al v etti, d e n o mi n at a “ Vill a C ar mi g n a ni ”, fr utt o di u n l as cit o 

t est a m e nt ari o d ell’ A v v. ss a Gi uli a n a C ar mi g n a ni, h a m olt o i m p e g n at o il C o nsi gli o di A m mi nistr a zi o n e a n c h e n el c or s o 

d el 2 0 2 1. 

Si r a m m e nt a c h e, c o n pr o v v e di m e nt o d el 1 3 s ett e m br e 2 0 1 7, il S e gr et ari o R e gi o n al e d el Mi nist er o d ei B e ni C ult ur ali 

h a di c hi ar at o l’i nt er o c o m pl e s s o di Vill a C ar mi g n a ni di i nt er e s s e c ult ur al e. A q u e st o p u nt o, n el n o v e m br e 2 0 1 7, l a 

C a s s a h a a v vi at o l a pr o c e d ur a p er l a ri c hi est a di a ut ori z z a zi o n e all’ ali e n a zi o n e e x art. 5 5 e s e g u e nti d el D. L g s. 4 2/ 2 0 0 4 

( a ut oriz z a zi o n e n e c es s ari a p er pr o c e d er e all’ e v e nt u al e c o nf eri m e nt o al F o n d o Ci c er o n e). T al e pr o c e d ur a si è 

c o n cl u s a c o n l’ a s s u n zi o n e d ell a d eli b er a di n ull a ost a all’ ali e n a zi o n e d a p art e d ell a C O. R E. P A. C U. T os c a n a i n d at a 5 

m ar z o 2 0 1 8. P urtr o p p o t utt e l e m a nif e st a zi o ni di i nt er e s s e p er l a v e n dit a o l a l o c a zi o n e d el b e n e, a v vi at a n el 2 0 1 9 e 

n el 2 0 2 0, s o n o a n d at e d e s ert e o s o n o st at e pr es e nt at e d a s o g g etti n o n pr o v vi sti di i d o n e e g ar a n zi e. T utt a vi a, n el 

c or s o d el 2 0 2 1 al c u n e off ert e di l o c a zi o n e e/ o di a c q ui st o s o n o p er v e n ut e e s o n o al v a gli o d el C o n si gli o di 

A m mi ni str a zi o n e pr e vi o n e c e s s ari o c o nfr o nt o c o n il C o m u n e di C oll es al v etti. 

I n p arti c ol ar e si tr att a d ei s e g u e nti 4 pr o g etti: 

1)  pr o g ett o d e n o mi n at o “ Ci vit a s T o s c a n a – C oll e s al v etti ”, c h e pr e v e d e l a r e ali z z a zi o n e di i nfr astr utt ur e di 

c o e si o n e s o ci al e c h e mir a n o a s vil u p p ar e r e alt à i nt e gr at e att e nt e all a i nt er g e n er a zi o n alit à, all’ a g gr e g a zi o n e, 

all a i n cl u si vit à e d all a s o st e ni bilit à p er il tr a mit e di str utt ur e s o ci o s a nit ari e e s a nit ari e; 

2)  pr o g ett o “ Vill a C ar mi g n a ni - C a s a pi ù alf a ”, c h e pr e v e d e l o s vil u p p o di atti vit à c o n s pi c c at e fi n alit à s o ci ali, 

s o ci o s a nit ari e e s o ci o a s si st e n zi ali i n li n e a c o n l a mis si o n d ell a F o n d a zi o n e e fi n ali z z at e all o s vil u p p o d el 

t errit ori o; 
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3)  pr o g ett o “ Vill a C ar mi g n a ni – L a s e c o n d a vit a ”, c h e pr e v e d e pri n ci p al m e nt e l a r e ali z z a zi o n e di u n asil o di 

i nf a n zi a e di u n C o- h o u si n g p er o v er 6 5; 

4)  pr o g ett o “ Vill a C ar mi g n a ni – l a c o m u nit à c h e c ur a ” pr e s e nt at o d all a C E.I. S. O nl us, i m pr es a s o ci al e c h e 

g esti s c e str utt ur e t er a p e uti c h e p er pr o bl e m ati c h e di di p e n d e n z a d a s ost a n z e p at ol o gi c h e. 

 

A d e m pi m e nti D M 2 7. 0 3. 2 0 1 3 e s s. 

A p artir e d al 2 0 1 4, si ri c or d a, il bil a n ci o c o ns u nti v o è st at o i nt e gr at o c o n u n a s e zi o n e d e di c at a all a d o c u m e nt a zi o n e 

pr e vi st a d al D M 2 7- 3- 2 0 1 3 n el p er s e g ui m e nt o d el pr o c es s o di ar m o ni z z a zi o n e d ei sist e mi c o nt a bili e d e gli s c h e mi di 

bil a n ci o d ell e a m mi ni str a zi o ni p u b bli c h e c o m pr e n d e nt e i s e g u e nti d o c u m e nti: 

  R e n di c o nt o Fi n a n zi ari o: pr e di s p o st o s e c o n d o il Pri n ci pi o C o nt a bil e ( cfr. OI C n. 1 0), è r e s o o b bli g at ori o p er 

gli e nti i n c o nt a bilit à ci vili sti c a d al c o m m a 3 d ell’ arti c ol o 1 6 d el D. L g s. n. 9 1/ 2 0 1 1 i n r a gi o n e d ell e n e c e ssit à 

di f or nir e all’i nt er o pr o c es s o di ar m o ni zz a zi o n e c o nt a bil e u n o str u m e nt o di r a c c or d o c o n i bil a n ci e i 

r e n di c o nti d ell e A m mi ni str a zi o ni i n c o nt a bilit à fi n a n zi ari a; 

  C o nt o c o n s u nti v o i n t er mi ni di c a ss a (t ass o n o mi a): l’ art. 1 7 d el D. L g s. 9 1/ 2 0 1 1 n e pr e v e d e l’ o b bli g at ori et à 

p er l e a m mi ni str a zi o ni i n c o nt a bilit à ci vili sti c a fi n o all’ a d o zi o n e d ell e c o difi c h e SI O P E di c ui all’ art. 1 4 d ell a 

L e g g e n. 1 9 6/ 2 0 0 9; t al e pr o s p ett o, c o er e nt e c o n l e ris ult a n z e d el R e n di c o nt o fi n a nzi ari o, c o nti e n e, 

r el ati v a m e nt e all a s p e s a, l a ri p arti zi o n e p er missi o ni, pr o gr a m mi e gr u p pi C O F O G e d è arti c ol at o s e c o n d o i 

crit eri i n di vi d u ati d al D. P. C. M. 1 2 di c e m br e 2 0 1 2. R e d att o s e c o n d o il f or m at o di c ui all’ all e g at o 2 e l e r e g ol e 

t a s s o n o mi c h e di c ui all’ all e g at o 3 d el cit at o D. M, siff att o d o c u m e nt o c ostit uis c e l o str u m e nt o c h e c o ns e nt e 

il c o n s oli d a m e nt o e il m o nit or a g gi o d ei d ati c o nt a bili di fi n a n z a p u b bli c a.     

  R a p p ort o s ui ri s ult ati: d a i nt e n d er si str ett a m e nt e c oll e g at o al “ Pi a n o d e gli i n di c at ori e d ei ri s ult ati att esi ” 

pr e di s p o st o i n s e d e pr e vi si o n al e ( cfr. Cir c ol ar e M E F- R G S n. 3 5/ 2 0 1 3). T al e d o c u m e nt o ri p ort a il c o nfr o nt o 

( attr a v er s o l’ utili z z o d ei m e d e si mi i n di c at ori) tr a ris ult a n z e d ell a g e sti o n e e i ri s ult ati att esi, c o n l’ e vi d e n z a 

d ell e m oti v a zi o ni c h e n e h a n n o e v e nt u al m e nt e d et er mi n at o u n o s c ost a m e nt o. 

  Ri cl a s sifi c a zi o n e d el c o nt o e c o n o mi c o: ri s p o n d e nt e all’ o b bli g o di e s p orr e l e r el ati v e ri s ult a n z e i n c o er e n z a 

c o n l o s c h e m a di b u d g et e c o n o mi c o a n n u al e ri c hi e st o d all a P A. 

 I n s e g uit o all’’ e ntr at a i n vi g or e d ell a n u o v a dir etti v a bil a n ci n. 2 0 1 3/ 3 4, r e c e pit a d al D.l g s. 1 3 9 d el 1 8. 0 8. 2 0 1 5 

( p u b bli c at o s ull a G. U. n. 2 0 5 d el 4 s ett e m br e 2 0 1 5) l’ art. 2 4 2 3 C C al pri m o c o m m a è st at o c osì m o difi c at o p er eff ett o 

d ell’ art. 6: “ Gli a m mi ni str at ori d e v o n o r e di g er e il bil a n ci o di e s er ci zi o c ostit uit o d all o St at o P atri m o ni al e, d al c o nt o 

e c o n o mi c o, d al R e n di c o nt o Fi n a n zi ari o e d all a n ot a i nt e gr ati v a ”. S e c o n d o il n u o v o 2 4 2 3 C c, q ui n di, il R e n di c o nt o 

fi n a n zi ari o di v e nt a p art e i nt e gr a nt e d el bil a n ci o e n o n pi ù u n s e m pli c e all e g at o al m e d esi m o. 

Si ri c or d a c h e C a ss a F or e n s e, gi u st a d eli b er a d el C d A d el 2/ 7/ 2 0 2 0, h a d e cis o di u nif or m ar si t ot al m e nt e 

all’ a p pli c a zi o n e d el D. L g s. 1 3 9/ 2 0 1 5 c o n si d er a n d o s u p er at o il R e g ol a m e nt o di C o nt a bilit à i n oss er v a n z a all a ri c hi est a 

d ei Mi ni st eri vi gil a nti e d ell’ att u al e C oll e gi o Si n d a c al e.  

P er q u a nt o d ett o il R e n di c o nt o fi n a n zi ari o vi e n e s p ost at o s u bit o d o p o gli s c h e mi di bil a n ci o, i n q u a nt o s u a p art e 

c o stit uti v a, l a s ci a n d o n ell a s e zi o n e d e di c at a gli altri d o c u m e nti s u el e n c ati. 
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S p e n di n g R e vi e w 

A d e c orr er e d al 2 0 2 0, p er il di s p o st o d ell a l e g g e di st a bilit à 2 0 1 8, l’ E nt e n o n è pi ù t e n ut o a t al e v er s a m e nt o. Si ri c or d a 

c o m u n q u e c h e d all’i ntr o d u zi o n e d ell’i stit ut o C as s a F or e n s e h a v er s at o cir c a 8, 3 mili o ni di e ur o ri p artiti c o m e 

e vi d e n zi at o n ell a t a b ell a c h e s e g u e.  

A n n o I m p ort o Ali q u ot a % M o d alit à 

2 0 1 2 3 7 0. 3 7 0, 1 3  5 % Ris er v a di ri p eti zi o n e 

2 0 1 3 6 9 7. 8 6 8, 0 8  1 0 % Ris er v a di ri p eti zi o n e 

2 0 1 4 1. 2 0 3. 2 7 0, 6 2  1 5 % F a c olt à pr e vi st a d all' art. 1, c o m m a 4 1 7 d ell a I. 1 4 7 / 2 0 1 3 

2 0 1 5 1. 2 0 3. 2 7 0, 6 2  1 5 % Ris er v a di ri p eti zi o n e 

2 0 1 6 1. 2 0 3. 2 7 0, 6 2  1 5 % F a c olt à pr e vi st a d all' art. 1, c o m m a 4 1 7 d ell a I. 1 4 7 / 2 0 1 3 

2 0 1 7 1. 2 0 3. 2 7 0, 6 2  1 5 % Ris er v a di ri p eti zi o n e 

2 0 1 8 1. 2 0 3. 2 7 0, 6 2  1 5 % Ris er v a di ri p eti zi o n e 

2 0 1 9 1. 2 0 3. 2 7 0, 6 2  1 5 % Ris er v a di ri p eti zi o n e 

T ot al e v er s at o 8. 2 8 7. 8 6 1, 9 3      

 

S ull a b a s e d ell a s e nt e n z a d ell a C ort e C o stit u zi o n al e d ell’ 1 1 / 1/ 2 0 1 7 n. 7, si ri c or d a, il C o nsi gli o di A m mi nistr a zi o n e  

n ell a s e d ut a d el 2 2 gi u g n o 2 0 1 7 h a d eli b er at o, c o nt e st u al m e nt e al p a g a m e nt o d ell a q u ot a d ell’ a n n o n ell a mis ur a 

d ell’i m p ort o i n di c at o i n t a b ell a, l a pr es e nt a zi o n e d ell a ri c hi e st a di ri m b or s o (l ett er a d el 2 8/ 7/ 2 0 1 7) p er i v er s a m e nti 

eff ett u ati r el ati v a m e nt e a gli a n ni 2 0 1 2 e 2 0 1 3 ai s e n si d el D L 7/ 8/ 2 0 1 2 n. 1 3 5 p ari a c o m pl es si vi € 1. 0 6 8. 2 3 8, 2 1 oltr e 

a ri v al ut a zi o n e e i nt er e ssi a d e c orr er e d a o g ni si n g ol o v er s a m e nt o ri s er v a n d osi altr e sì l a p ossi bilit à di pr o c e d er e all a 

ri c hi e st a d el ri m b or s o d e gli altri i m p orti v er s ati i n c o nsi d er a zi o n e d ell’i d e ntit à d ell a r ati o l e gi s. L’i m p ort o i n di c at o è 

st at o i s critt o al 3 1. 1 2. 2 0 1 7 n ell o St at o P atri m o ni al e tr a i cr e diti d el cir c ol a nt e all a v o c e “ Cr e diti v s St at o p er S p e n di n g 

r e vi e w ” tr a i cr e diti v er s o l o St at o; il cr e dit o è t utt or a es p ost o al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 p er il m e d esi m o i m p ort o. I n 

c o n si d er a zi o n e d ell a p o si zi o n e m a nif e st at a d a gli Or g a ni di Vi gil a n z a i n m erit o all a n o n esi gi bilit à di t ali ri m b or si, il 

C o nsi gli o di A m mi ni str a zi o n e h a l a s ci at o i s critt o l’i m p ort o a tit ol o di cr e dit o n ei c o nfr o nti d ell o St at o m a 

pr u d e n zi al m e nt e is cri v e n d ol o p er l’i nt er o a m m o nt ar e n el F o n d o S v al ut a zi o n e Cr e diti p ur m a nt e n e n d o il 

c o n vi n ci m e nt o d ell a c orr ett a pr et es a r e stit ut ori a; il C d A i n d at a 8/ 7/ 2 0 2 1 h a d eli b er at o il c o nf eri m e nt o d ell’i n c ari c o 

fi n ali zz at o all a ri p etizi o n e d ell a s u d d ett a s o m m a. 

 

I ri s ult ati di bil a n ci o  

N el 2 0 2 1 l’ a v a n z o di es er ci zi o è st at o di cir c a € 1. 3 8 5 ml n ri s p ett o a € 1. 0 0 0 ml n d el 2 0 2 0, € 9 3 7, 8 ml n d el 2 0 1 9, € 

7 3 4, 7 ml n d el 2 0 1 8 e € 9 1 5, 2 ml n d el 2 0 1 7. Il ris ult at o 2 0 2 1 r e gistr a u n i n cr e m e nt o d ell a mis ur a di oltr e il 1 0 0 % 

ri s p ett o al pr e v e nti v o ori gi n al e e d el 1 0, 5 % n ei c o nfr o nti d el s u o a ss e st a m e nt o. 

A n d a n d o n ell o s p e cifi c o si e vi d e n zi a n o di s e g uit o gli s c o st a m e nti di m a g gi or ril e v a n z a tr a c o ns u nti v o e pr e v e nti v o: 

  il s al d o d ell a s ol a g e sti o n e i stit u zi o n al e or di n ari a, p ari a 8 4 9, 3 ml n cir c a, e vi d e n zi a u n i n cr e m e nt o n ell’ or di n e 

d el 7 7 % e 2 4 % cir c a, n ei c o nfr o nti, ri s p etti v a m e nt e, d el pr e v e nti v o ori gi n al e e di q u ell o a ss e st at o; 

  il ri s ult at o d ell a g e sti o n e d el p atri m o ni o i n v e stit o, p ari a 8 2 1, 7 ml n cir c a, r e gistr a u n i n cr e m e nt o di oltr e il 

1 0 0 % cir c a e d el 1 0, 7 % cir c a, n ei c o nfr o nti, ris p etti v a m e nt e, d el pr e v e nti v o ori gi n al e e di q u ell o ass e st at o;  
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  i c o sti di f u n zi o n a m e nt o, p ari a 3 2, 2 ml n cir c a, f a n n o r e gistr ar e u n d e cr e m e nt o ri s p ett o al pr e v e nti v o 

ori gi n al e e al s u o a s s est a m e nt o ri s p etti v a m e nt e d el 3, 6 % e d el 4, 5 % cir c a.  

 

Ri s p ett o al c o n s u nti v o 2 0 2 0: 

  il s al d o d ell a s ol a g e sti o n e i stit u zi o n al e or di n ari a r e gi str a u n d e cr e m e nt o p ari al 3, 5 % cir c a ris p ett o al d at o 

d el p a s s at o e s er ci zi o; 

  Il ri s ult at o d ell a g e sti o n e d el p atri m o ni o i n v e stit o r e gi str a u n i n cr e m e nt o d el 7 5 % cir c a; 

  I c o sti di f u n zi o n a m e nt o r e gi str a n o u n i n cr e m e nt o d el 7 % cir c a. 

 

P er d ar e u n a r a p pr es e nt a zi o n e pi ù c o m pl et a m a all o st e s s o t e m p o di si nt e si d ell e gr a n d e zz e di bil a n ci o si pr o p o n e, 

c o m e f att o a p artir e d al Bil a n ci o 2 0 1 9, l a s e g u e nt e t a b ell a c h e c o nti e n e u n a ri cl assifi c a zi o n e d ell e v o ci di c o nt o 

e c o n o mi c o p er p erti n e n z a g e sti o n al e; si t e n g a pr es e nt e c h e al c u n e v o ci p otr e b b er o s e m br ar e n o n c o er e nti c o n 

q u a nt o s o pr a i n di c at o a li v ell o m a cr o ( es. s al d o pr e vi d e n zi al e) m a l a diff er e n z a è d o v ut a al f att o c h e c o n q u e st a 

l o gi c a di ri cl a s sifi c a zi o n e v e n g o n o attri b uit e all e diff er e nti g esti o ni pr o q u ot a a n c h e altri c o sti o ri c a vi ( es. o n eri e 

pr o v e nti str a or di n ari, a c c a nt o n a m e nt o a f o n di …..). 

 

S e g u o n o il ri e pil o g o d ell a ri cl a s sifi c a zi o n e c o n i f o c u s p er si n g ol a ar e a g e sti o n al e. 
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5 0 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0

6 0 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0

7 0 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0

8 0 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0

9 0 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0

1. 0 0 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0

1. 1 0 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0

1. 2 0 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0

1. 3 0 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0

1. 4 0 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0

1. 5 0 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0

- 1 0 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0

0, 0 0

1 0 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0

2 0 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0

3 0 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0

4 0 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0

5 0 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0

6 0 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0

7 0 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0

8 0 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0

9 0 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0

2 0 1 9 2 0 2 0 2 0 2 1

C o ntri b ut o all' a v a n z o d' e s er c zi o 2 0 1 9, 2 0 2 0 e 2 0 2 1

G e sti o n e pr e vi d e n zi al e G e sti o n e m o bili ar e I m m o bili ar e G e sti o n e or di n ari a A v a n z o

0, 0 0

2 0 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0

4 0 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0

6 0 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0

8 0 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0

1. 0 0 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0

0, 0 0

5 0 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0

1. 0 0 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0

1. 5 0 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0

2. 0 0 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0

2 0 1 9 2 0 2 0 2 0 2 1

C o m p o si zi o n e s al d o pr e vi d e n zi al e

C o ntri b uti Pr est a zi o ni S al d o pr e vi d e n zi al e

0, 0 0

1 0 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0

2 0 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0

3 0 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0

4 0 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0

5 0 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0

6 0 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0

7 0 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0

8 0 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0

- 5 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0

0, 0 0

5 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0

1 0 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0

1 5 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0

2 0 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0

2 5 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0

3 0 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0

3 5 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0

4 0 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0

2 0 1 9 2 0 2 0 2 0 2 1

C o m p o si zi o n e s al d o g e sti o n e m o bili ar e

G e sti o nr e dir ett a G e sti o nr e dir ett a - OI C R M a n d ati S al d o g esti o n e m o bili ar e
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* * *  * * *  * * * 

 

Ri s er v a L e g al e  

 

Il d e cr et o l e gi sl ati v o n. 5 0 9/ 9 4 art. 1 c o m m a 4 l ett er a C pr e v e d e l a ris er v a l e g al e n o n i nf eri or e a ci n q u e a n n u alit à 

d ell’i m p ort o d ell e p e n si o ni i n e ss er e. P er il 2 0 2 1, a n n o i n c ui l e p e nsi o ni er o g at e s o n o st at e p ari a 8 9 4, 8 mili o ni di 

e ur o cir c a, l’ E nt e h a a d e g u at o l a ri s er v a p ort a n d o l’ a c c a nt o n a m e nt o a d u n t ot al e di 4. 4 7 4 mili o ni di e ur o cir c a. V a 

e vi d e n zi at o c h e il p atri m o ni o n ett o d ell a C a ss a è a u m e nt at o d el 1 0 % cir c a e r a p pr e s e nt a 1 7 v olt e cir c a l’i m p ort o 

d ell e p e n si o ni i n e s s er e n el 2 0 2 1 (ri s p ett o a 1 5, 8 v olt e d el 2 0 2 0 e 1 4, 9 v olt e d el 2 0 1 9). 

 

D e s cri zi o n e V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0 

Ri s er v a l e g al e 4. 4 7 3. 8 9 0. 0 0 0, 0 0  4. 3 7 4. 0 0 6. 0 0 0, 0 0  

Ri s er v a c o ntri b ut o m o d ul ar e  1 4 0. 9 1 1. 3 1 0, 6 0  1 4 0. 9 1 1. 3 1 0, 6 0  

Ri s er v a d a d er o g h e e x arti c ol o 2 4 2 3  4 0 3. 7 9 3. 9 2 4, 0 5  4 0 3. 7 9 3. 9 2 4, 0 5  

A v a n zi p ort ati a n u o v o 8. 8 1 3. 4 7 7. 7 1 5, 9 3  7. 9 1 3. 2 8 3. 7 6 3, 6 7  

A v a n z o d’ e s er ci zi o 1. 3 8 5. 0 0 8. 4 8 3, 1 2  1. 0 0 0. 0 7 7. 9 5 2, 2 6  

P atri m o ni o n ett o 1 5. 2 1 7. 0 8 1. 4 3 3, 7 0  1 3. 8 3 2. 0 7 2. 9 5 0, 5 8  

 

  

2 9. 0 0 0. 0 0 0, 0 0

3 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0

3 1. 0 0 0. 0 0 0, 0 0

3 2. 0 0 0. 0 0 0, 0 0

3 3. 0 0 0. 0 0 0, 0 0

3 4. 0 0 0. 0 0 0, 0 0

3 5. 0 0 0. 0 0 0, 0 0

3 6. 0 0 0. 0 0 0, 0 0

3 7. 0 0 0. 0 0 0, 0 0

0, 0 0

5. 0 0 0. 0 0 0, 0 0

1 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0

1 5. 0 0 0. 0 0 0, 0 0

2 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0

2 5. 0 0 0. 0 0 0, 0 0

2 0 1 9 2 0 2 0 2 0 2 1

C o m p o si zi o n e s al d o s p e s e di f u n zi o n a m e nt o

O O C C P er s o n al e C o nt e n zi os o

C o sti s e d e e str u m e nt ali S p es e g e n er ali S al d o s p e s e di f u n zi o n a m e nt o

4 4

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     1 1 9    –



C o nfr o nt o c o n il Bil a n ci o T e c ni c o Att u ari al e 

Il bil a n ci o t e c ni c o r a p pr e s e nt a l o str u m e nt o pri n ci p al e p er v al ut ar e l o st at o di s al ut e di u n sist e m a pr e vi d e n zi al e e di 

t utti q u ei r e gi mi pr e p o sti all’ er o g a zi o n e di pr e st a zi o ni s ott o f or m a di r e n dit a. 

I bil a n ci t e c ni ci v e n g o n o r e d atti al fi n e di s o p p erir e all’i ns uffi ci e n z a di i nf or m a zi o ni s ul m e di o l u n g o p eri o d o d e s u mi bili 

d ai bil a n ci c o nt a bili.  

S e c o n d o q u a nt o st a bilit o all’ art. 6 c o m m a 4 d el D e cr et o i nt er mi ni st eri al e d el 2 9 / 0 9/ 2 0 0 7, “ Li n e e g ui d a p er l a r e d a zi o n e 

d ei bil a n ci t e c ni ci att u ari ali ”, gli E nti pr e vi d e n zi ali pri v ati s o n o t e n uti a v erifi c ar e a n n u al m e nt e c h e l e ris ult a n z e d el 

bil a n ci o c o ns u nti v o si a n o i n li n e a c o n q u ell e t e c ni c o-fi n a n zi ari e d el Bil a n ci o T e c ni c o e d a f or nir e c hi ari m e nti s ui m oti vi 

d e gli e v e nt u ali s c o st a m e nti r e gistr ati. 

N el ri s p ett o di q u a nt o pr e vi st o d al D e cr et o i nt er mi nist eri al e d el 2 9/ 0 9 / 2 0 0 7, l a C a ss a F or e ns e h a pr o v v e d ut o a d ar e 

i n c ari c o all’ Att u ari o e st er n o p er l a r e d a zi o n e d el n u o v o bil a n ci o t e c ni c o c h e, o ss er v a n d o l a d o v ut a c a d e n z a tri e n n al e, è 

st at o r e d att o pr o d u c e n d o l a f ot o gr afi a d ell a sit u a zi o n e di e q uili bri o di l u n g o p eri o d o d ell’ e nt e di pr e vi d e n z a all a d at a 

d el 3 1. 1 2. 2 0 2 0.  

Si f a pr es e nt e i n oltr e c h e, c o m e pr e vist o d al D e cr et o i nt er mi nist eri al e d el 2 9/ 0 9/ 2 0 0 7, il bil a n ci o t e c ni c o vi e n e r e d att o 

s e c o n d o d u e v er si o ni: l a pri m a v er si o n e pr e di s p o st a s e c o n d o u n q u a dr o di i p ot esi “ st a n d ar d ” , c o m u ni p er t utti gli e nti 

p e n si o ni sti ci n a zi o n ali e, u n a s e c o n d a v er si o n e, di ti p o “ s p e cifi c o ” , el a b or at a i n b a s e a i p ot esi pi ù a d er e nti all a r e alt à 

d e m o gr afi c a e d e c o n o mi c o - fi n a n zi ari a d ell’ e nt e di pr e vi d e n z a. 

I ri s ult ati c h e q ui si ri p ort a n o s o n o rif eriti all a sit u a zi o n e “s p e cifi c a ” di C as s a F or e ns e s e c o n d o il Bil a n ci o t e c ni c o all a d at a 

d el 3 1. 1 2. 2 0 2 0. 

L e t a b ell e c h e s e g u o n o e vi d e n zi a n o p ert a nt o il c o nfr o nt o d ell e ri s ult a n z e d el bil a n ci o c o ns u nti vi 2 0 2 1 c o n l e p o st e d el 

bil a n ci o t e c ni c o r e d att o al 3 1. 1 2. 2 0 2 0. 

 
( d ati i n mi gli ai a di e ur o) 

O n eri p e n si o nisti ci 

A n n o 

Bil a n ci o T e c ni c o al 
3 1 / 1 2 / 2 0 2 0 

V al ori di Bil a n ci o Diff. % 

A) B) ( B- A) 

2 0 2 1 8 9 1. 2 9 4 8 9 2. 6 8 0 0, 1 6 % 

 

Gli o n eri p e nsi o ni sti ci ril e v ati c o nt a bil m e nt e d a C a ss a F or e ns e n el c or s o d ell’ a n n o 2 0 2 1 ris ult a n o e s s er e a b b a st a n z a i n 

li n e a c o n q u a nt o ri p ort at o n el bil a n ci o t e c ni c o, l o s c o st a m e nt o d ell o 0, 1 6 % d e gli o n eri p e nsi o nisti ci eff etti vi ris p ett o a 

q u a nt o pr e vist o d al bil a n ci o t e c ni c o è d el t utt o tr as c ur a bil e.  

( d ati i n mi gli ai a di e ur o) 

E ntr at e c o ntri b uti v e ( *) 

A n n o 
  

Bil a n ci o T e c ni c o al 
3 1 / 1 2 / 2 0 2 0 

V al ori di Bil a n ci o Diff. % 

A) B) ( B- A) 

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

( *) E s cl us a s a n at ori a e c o n d o ni e i c o ntri b uti p er m at er nit à. 
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D all a  t a b ell a pr e c e d e nt e e m er g e c h e p er il 2 0 2 1 l e e ntr at e c o ntri b uti v e ri s ult a n o es s er e a b b a st a n z a i n li n e a c o n 

q u a nt o ri p ort at o n el bil a n ci o t e c ni c o, l o s c ost a m e nt o di - 0, 3 4 % d el li v ell o di c o ntri b u zi o n e eff etti v a ri s p ett o a q u a nt o 

pr e vi st o d al bil a n ci o t e c ni c o è d el t utt o tr as c ur a bil e.  

 

( d ati i n mi gli ai a di e ur o) 

E ntr at e p atri m o ni ali 

A n n o 

Bil a n ci o T e c ni c o al 
3 1 / 1 2 / 2 0 2 0 

V al ori di Bil a n ci o  Diff. % 

A) B) ( B- A) 

2 0 2 1 4 1 3. 0 9 6 8 2 1. 8 1 2 9 8, 9 % 

 

 

L e e ntr at e p atri m o ni ali c orri s p o n d e nti ai ri c a vi d el bil a n ci o ci vili sti c o 2 0 2 1 ri s ult a n o s u p eri ori a q u a nt o pr e vist o d al 

bil a n ci o t e c ni c o di q u asi il 1 0 0 %. L a diff er e n z a di p e n d e ess e n zi al m e nt e d all o s c ost a m e nt o tr a il t ass o m e di o di 

r e n di m e nt o utili zz at o n el bil a n ci o t e c ni c o, p ari all’ 1 % r e al e, e l a r e d diti vit à m e di a eff etti v a m e nt e ott e n ut a d a C ass a 

F or e n s e attr a v er s o l’i m pi e g o d ell e ris or s e. Si t e n g a pr e s e nt e i n oltr e c h e il r e n di m e nt o ri p ort at o n el bil a n ci o t e c ni c o 

ri s ult a e s s er e al n ett o d e gli o n eri fi s c ali e g e sti o n ali c o sì c o m e pr e vi st o d al D M 2 9 n o v e m br e 2 0 0 7; ci ò c o m p ort a, 

i n oltr e, c h e d etti o n eri n o n v e n g a n o c o nsi d er ati n ell a v o c e “ S p es e di g esti o n e ”  ri p ort at a n el pr o s p ett o di bil a n ci o 

t e c ni c o. 

 

( d ati i n mi gli ai a di e ur o) 

P atri m o ni o N ett o 

A n n o 

Bil a n ci o T e c ni c o al 
3 1 / 1 2 / 2 0 2 0 

V al ori di Bil a n ci o Diff. % 

A) B) ( B- A) 

2 0 2 1 1 5. 0 7 0. 4 1 5 1 5. 2 1 7. 0 8 1 0, 9 7 % 

 

 

Il p atri m o ni o n ett o ris ult a nt e d al bil a n ci o c o ns u nti v o al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 ris ult a s u p eri or e a q u a nt o pr e vist o d al bil a n ci o 

t e c ni c o p er 1 4 7 mili o ni di e ur o cir c a, c o n u n a diff er e n z a p er c e nt u al e i nf eri or e all’ 1 %. 

T e n e n d o s e m pr e pr e s e nt e c o m u n q u e l a diff er e nt e m et o d ol o gi a c o n c ui vi e n e d et er mi n at o il p atri m o ni o n ei d u e 

bil a n ci, i v al ori ri s ult a n o v er o si mil m e nt e i n li n e a a c a us a d el t ot al e r e c e pi m e nt o d a p art e d ell a b a s e di p art e n z a p er 

l e pr oi ezi o ni di bil a n ci o t e c ni c o di q u a nt o r e gistr at o c o nt a bil m e nt e n el c or s o d ell’ a n n o 2 0 2 0 e n el 2 0 2 1. 
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P er m e gli o r a p pr es e nt ar e, s e p p ur i n si nt esi, l’ atti vit à s v olt a n ell’ E nt e s e g u o n o m a g gi ori d ett a gli s ui pr o c e ssi d ell’ Ar e a 

Istit u zi o n al e n o n c h é i nf or m a zi o ni c o m pl e m e nt ari s ul p ers o n al e e s ul c o nt e n zi o s o i n e ss er e 

 

A R E A I S TI T U ZI O N A L E 

I s cri zi o ni e C a n c ell a zi o ni  

Il pr o s p ett o c h e s e g u e e vi d e n zi a i pr o v v e di m e nti di i s cri zi o n e a d ott ati n ell’ a n n o 2 0 2 1, p er n. 5. 6 4 7 ( 2 0 2 0 nr. 4. 9 4 8), ai 

s e n si d ell’ art. 1 d el R e g ol a m e nt o di att u a zi o n e e x art. 2 1, c o m mi 8 e 9 d ell a l e g g e nr. 2 4 7 / 2 0 1 2: 

I S C RI ZI O NI G e n F e b M ar A pr M a g Gi u L u g A g o S et Ott N o v Di c T O T. 

O b bli g at ori a art. 2 1 L. 
2 4 7/ 1 2 

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

R e v o c h e 0 2 4 0 3 2 0 0 1 0 0 0 1 2 

R ettifi c h e   0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 

T ot al e Pr o v v e di m e nti 0 1. 7 5 9 9 9 9 8 6 7 4 5 8 2 2 8 2 1 9 5 2 2 2 0 2 2 2 3 0 3 3 2 0 5. 6 4 7 

 
L a Gi u nt a E s e c uti v a h a a d ott at o nr. 3. 1 6 2 ( 2 0 2 0 nr. 2. 3 3 9) pr o v v e di m e nti q u ali is cri zi o ni d ei pr ati c a nti, r etr o d at a zi o n e 

d ell’is cri zi o n e d ei pr ati c a nti e d e gli a v v o c ati n o n c h é l’is cri zi o n e d e gli ultr a q u ar a nt e n ni; istit uti q u e sti ulti mi s o g g etti a 

d e c a d e n z a. 

 

Il gr afi c o c h e s e g u e m o str a, c o n rif eri m e nt o al p eri o d o 2 0 1 6/ 2 0 2 1, il n u m er o d ei pr o v v e di m e nti a d ott ati a d e c orr er e d al 

2 3 f e b br ai o 2 0 1 7.  

 

 

N el 2 0 1 5, a n n o s u c c essi v o all a rif or m a c h e i n s e d e di pri m a a p pli c a zi o n e h a r e gistr at o u n n ot e v ol e n u m er o di n u o v e 

is cri zi o ni cir c a 4 0. 0 0 0, i pr o v v e di m e nti di is cri zi o n e s o n o st ati p ari a nr. 2 2. 1 8 4; n e gli a n ni s u c c essi vi si r e gistr a u n 

d e cr e m e nt o fi n o all’ a n n o 2 0 2 0 p er p oi ris alir e p oi n el 2 0 2 1. 

Il pr o s p ett o c h e s e g u e e vi d e n zi a i pr o v v e di m e nti di c a n c ell a zi o n e d el 2 0 2 1 ( 2 0 2 0 nr. 4. 9 1 9), ai s e nsi d ell’ art. 6 d el 

R e g ol a m e nt o di att u a zi o n e e x art. 2 1, c o m mi 8 e 9 d ell a l e g g e nr. 2 4 7/ 2 0 1 2:  

1 3. 4 9 8

1 0. 0 3 9 9. 5 1 8 9. 1 1 0

7. 2 8 7
8. 8 0 9

2 0 1 6 2 0 1 7 2 0 1 8 2 0 1 9 2 0 2 0 2 0 2 1

P E RI O D O 2 0 1 6 _ 2 0 2 1
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C A N C E L L A ZI O NI G e n F e b M ar A pr M a g Gi u L u g A g o S et Ott N o v Di c T O T. 

Al b o Or di n ari o  1. 9 0 6 3 1 8 4 6 4 3 9 7 3 4 8 3 5 8 4 8 1 1 3 4 5 9 9 1. 0 1 3 1. 1 1 0 1. 1 8 6 8. 3 1 4 

R e gistr o Pr ati c a nti  0 6 1 1 3 0 1 7 6 1 4 0 0 1 0 0 4 2 1 6 3 

R e v o c h e  0 1 0 1 1 2 1 4 2 2 1 1 1 6 

R ettifi c h e 4 1 5 4 4 7 2 7 3 1 2 5 0 5 4 

T ot al e pr o v v e di m e nti  1. 9 1 0 3 9 5 4 8 1 4 0 2 3 7 3 3 6 8 5 0 3 1 4 1 6 0 2 1. 0 2 7 1. 1 1 6 1. 2 2 9 8. 5 4 7 

 
L a Gi u nt a E s e c uti v a h a a d ott at o n el 2 0 2 1 nr. 1. 1 7 7 pr o v v e di m e nti ( 2 0 2 0 nr. 8 2 8) n ell o s p e cifi c o c a n c ell a zi o ni a d o m a n d a 

d ei pr ati c a nti l e c a n c ell a zi o ni a s e g uit o di s os p e n si o n e d a gli Al bi ai s e n si d el c o m m a 2 d ell’ art. 2 0 d ell a l e g g e n. 2 4 7/ 2 0 1 2. 

Il gr afi c o c h e s e g u e m o str a, c o n rif eri m e nt o al p eri o d o 2 0 1 6/ 2 0 2 1, il n u m er o d ei pr o v v e di m e nti a d ott ati i n m at eri a di 

c a n c ell a zi o ni. 

 

 

Il t ot al e d ei pr o v v e di m e nti i n m at eri a di is cri zi o n e e c a n c ell a zi o n e a d ott ati n ell’ a n n o 2 0 2 1 è st at o p ari a nr. 1 8. 5 3 3 ( 2 0 2 0 

nr. 1 3. 0 3 4) c o m e si e vi n c e d all a s e g u e nt e r a p pr es e nt a zi o n e gr afi c a:  

 

 

 

L a t a b ell a c h e s e g u e r a p pr es e nt a u n a st ori ci z z a zi o n e d el n u m er o d e gli i s critti all a C as s a all a d at a d el 3 1 di c e m br e di o g ni 

si n g ol o a n n o, disti n g u e n d o fr a  is critti atti vi (i vi c o m pr esi i p e nsi o n ati di i n v ali dit à c h e p er c o ns er v ar e il diritt o all a 

4. 6 8 9
5. 5 0 0

6. 3 7 9 6. 2 2 3 5. 7 4 7

9. 7 2 4

2 0 1 6 2 0 1 7 2 0 1 8 2 0 1 9 2 0 2 0 2 0 2 1

P E RI O D O 2 0 1 6 _ 2 0 2 1

3. 1 6 2

5. 6 4 7

1. 1 7 7

8. 5 4 7

P R O V V E DI M E N TI A N N O 2 0 2 1

I S C RI ZI O NI G E I S C RI ZI O NI D E L E G A C A N C E L L A ZI O NI G E C A N C E L L A ZI O NI D E L E G A
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c o m m ut a zi o n e i n v e c c hi ai a o i n i n a bilit à s o n o t e n uti al p a g a m e nt o d ell a c o ntri b u zi o n e mi ni m a o b bli g at ori a) e p e nsi o n ati 

atti vi ( c o n l’ es cl u si o n e d ei p e n si o n ati di a n zi a nit à e i n a bilit à i n q u a nt o c a n c ell ati d a gli Al bi e d all a C ass a) c h e pr os e g u o n o 

l’ e s er ci zi o pr of e s si o n al e. 

A n n o I s critti atti vi P e n si o n ati atti vi t ot al e 

1 9 9 0 3 8. 0 4 0 4. 3 2 6 4 2. 3 6 6 

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

1 9 9 2 4 1. 7 1 2 5. 2 0 1 4 6. 9 1 3 

1 9 9 3 4 3. 2 4 4 5. 8 1 0 4 9. 0 5 4 

1 9 9 4 4 6. 4 9 7 6. 1 4 8 5 2. 6 4 5 

1 9 9 5 5 1. 8 9 7 6. 3 9 2 5 8. 2 8 9 

1 9 9 6 5 7. 5 5 5 6. 9 0 1 6 4. 4 5 6 

1 9 9 7 6 3. 7 9 2 7. 4 9 0 7 1. 2 8 2 

1 9 9 8 6 9. 7 3 2 7. 8 8 6 7 7. 6 1 8 

1 9 9 9 7 4. 4 9 0 8. 1 4 7 8 2. 6 3 7 

2 0 0 0 7 9. 9 0 8 8. 7 5 0 8 8. 6 5 8 

2 0 0 1 8 4. 9 8 7 9. 0 8 3 9 4. 0 7 0 

2 0 0 2 9 0. 9 3 0 9. 1 0 6 1 0 0. 0 3 6 

2 0 0 3 9 5. 8 3 7 9. 4 7 0 1 0 5. 3 0 7 

2 0 0 4 1 0 2. 0 8 0 9. 7 9 3 1 1 1. 8 7 3 

2 0 0 5 1 1 1. 7 0 8 1 0. 0 5 8 1 2 1. 7 6 6 

2 0 0 6 1 1 8. 5 5 2 1 0. 8 0 7 1 2 9. 3 5 9 

2 0 0 7 1 2 5. 7 6 1 1 1. 0 5 7 1 3 6. 8 1 8 

2 0 0 8 1 3 2. 2 9 7 1 1. 7 7 3 1 4 4. 0 7 0 

2 0 0 9 1 4 0. 0 3 5 1 2. 0 6 2 1 5 2. 0 9 7 

2 0 1 0 1 4 4. 6 9 1 1 2. 2 4 3 1 5 6. 9 3 4 

2 0 1 1 1 5 0. 4 7 5 1 2. 3 4 5 1 6 2. 8 2 0 

2 0 1 2 1 5 7. 6 3 0 1 2. 4 7 7 1 7 0. 1 0 7 

2 0 1 3 1 6 4. 5 5 3 1 2. 5 3 5 1 7 7. 0 8 8 

2 0 1 4 2 1 1. 3 5 9 1 2. 4 8 3 2 2 3. 8 4 2 

2 0 1 5 2 2 2. 1 2 0 1 2. 9 3 5 2 3 5. 0 5 5 

2 0 1 6 2 2 6. 7 6 2 1 3. 0 8 6 2 3 9. 8 4 8 

2 0 1 7 2 2 9. 2 0 5 1 3. 0 3 0 2 4 2. 2 3 5 

2 0 1 8 2 2 9. 9 7 2 1 3. 2 6 1 2 4 3. 2 3 3 

2 0 1 9 2 3 1. 4 2 3 1 3. 5 2 9 2 4 4. 9 5 2 

2 0 2 0 2 3 1. 2 8 8 1 3. 7 4 2 2 4 5. 0 3 0 

2 0 2 1 2 2 7. 9 0 2 1 3. 9 2 8 2 4 1. 8 3 0 

 

Ri s c atti e ri c o n gi u n zi o ni 

C o n rif eri m e nt o ai d ati di c o n s u nti v o al 3 1 di c e m br e 2 0 2 1, p er il c a pit ol o i n o g g ett o, si e s p o n g o n o i d ati r el ati vi 

ai ci n q u e a n ni pr e c e d e nti.  

 

I S TI T U TI 2 0 1 7 2 0 1 8 2 0 1 9 2 0 2 0 2 0 2 1 

Ris c atti 1. 5 4 4 1. 5 1 4 1. 5 5 3 1. 1 2 8 1. 8 6 9 

Ri c o n gi u nzi o n e i n e ntr at a 2 5 9 6 0 6 2 3 1 1 2 2 3 2 5 

Ri c o n gi u nzi o n e i n us cit a 2 8 1 7 1 5 2 5 3 9 

Ris c atti/ri c o n gi u nzi o ni      

    r at e a zi o ni  7 8 4 7 3 4 7 5 4 7 8 9 8 1 1 

ri m b orsi 1 1 2 9 8 6 3 6 3 5 4 

 2. 7 2 7 2. 9 6 9 2. 6 1 6 2. 1 2 7 3. 0 9 8 
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P e n si o ni 

I pr o v v e di m e nti s ott o p osti all’ e s a m e d ell a Gi u nt a E s e c uti v a n el c or s o d ell’ a n n o 2 0 2 1 s o n o i n li n e a c o n q u elli d ell’ a n n o 

pr e c e d e nt e. 

Si s e g n al a l’ a n d a m e nt o d ell e pr e st a zi o ni i n c u m ul o, d ell e ri c hi e st e di p e nsi o n e di v e c c hi ai a, l’ a n d a m e nt o d ell e 

ri c hi e st e d ei s u p pl e m e nti (i n virt ù d el di s p o st o n or m ati v o pr e vist o d all’ art. 6 2, c o m m a 1, d el R e g ol a m e nt o U ni c o d ell e 

Pr e st a zi o ni Pr e vi d e n zi ali) e d ell e p e n si o ni di i n v ali dit à. D a s ott oli n e ar e a n c h e l’i n cr e m e nt o d ell e ist a n z e pr e vi st e d all’ art. 

4 8 d el ri c hi a m at o R e g ol a m e nt o (i nt e gr a zi o n e al tr att a m e nt o mi ni m o). 

A n c h e p er l e p e n si o ni ai s u p er stiti si m a nti e n e u n d at o t e n d e n zi al m e nt e c ost a nt e. 

 

Ti p ol o gi a 
A n n o 
2 0 1 7 

A n n o 
2 0 1 8 

A n n o 
2 0 1 9 

A n n o 
2 0 2 0 

A n n o 
2 0 2 1 

V e c c hi ai a  7 4 9 9 0 4 8 6 1 8 6 1 9 5 9 

Ri d et er mi n a zi o ni  7 3 1 5 0 1 2 5 7 0 1 0 3 

S u p pl e m e nti  9 1 1 9 1 2 8 5 9 7 4 3 8 8 1 

A nzi a nit à  1 0 6 1 1 8 5 8 6 6 3 9 

T ot aliz z azi o ni  3 4 2 7 1 5 1 6 1 8 

C o ntri b uti v a  1 4 4 1 5 6 1 5 7 1 2 0 1 5 8 

C u m ul o   1 5 3 2 0 4 2 2 0 1 4 8 

I n v ali dit à 3 7 8 3 6 3 3 5 6 2 8 8 2 5 5 

I n v ali dit à r e vi si o n at e 1 0 3 1 0 8 1 5 8 1 9 4 1 8 9 

I n a bilit à 7 8 5 5 6 2 5 6 5 5 

I n dir ett e 1 1 3 1 1 3 1 0 8 9 6 1 1 6 

R e v er si bili  5 7 0 5 8 4 5 6 0 5 3 3 4 8 8 

Pr est a zi o n e c o ntri b uti v a e x art. 1 3 R e g.   3 5 6 5 6 4 7 2 

I nt e gr a zi o n e mi ni m o 4 8 6 1 7 4 6 6 1 0 0 

T ot ali 3. 3 0 7 3. 7 3 9 3. 6 6 2 3. 3 9 3 3. 5 8 1 

 

N ell’ a n n o 2 0 2 1 il t ot al e d ell a s p e s a p er p e nsi o ni è st at o p ari a cir c a € 8 9 3, 4 ml n, c o n u n i n cr e m e nt o ris p ett o all o s c or s o 

es er ci zi o di cir c a il 2 %. 

Il n u m er o d ei tr att a m e nti pr e vi d e n zi ali è p a s s at o d ai 2 9. 7 7 7 d el 3 1/ 1 2/ 2 0 2 0 ai 3 0. 2 4 3 d el 3 1/ 1 2/ 2 0 2 1, c o n u n i n cr e m e nt o 

p ari a cir c a l’ 1, 5 %. Il n u m er o d ei p a g a m e nti eff etti vi - p er eff ett o d ell e p e n si o ni a s u p er stiti di vis e i n q u ot e p er si n g ol o 

b e n efi ci ari o - è s e m pr e s u p eri or e; i nf atti, al 3 1/ 1 2/ 2 0 2 1 il n u m er o d ei p a g a m e nti ri s ult a es s er e p ari a 3 1. 0 6 2. L a s p e s a 

p er i nt er e ssi p a ssi vi s u p e nsi o ni è st at a p ari a d € 2. 9 2 6, 4 1. N el c or s o d el 2 0 2 1 l’ atti vit à di r e c u p er o di m e n silit à di 

p e n si o n e, n o n d o v ut e p er c h é e m e s s e tr a l a d at a di d e c ess o e l a d at a di c o m u ni c a zi o n e d ell’ e v e nt o h a g e n er at o l’i n c as s o 

di cir c a € 1. 6 ml n 

 

El e m e nti st ati sti ci s ull e p e n si o ni di v e c c hi ai a li q ui d at e n ell’ a n n o  

Si r a p pr es e nt a n o gr afi c a m e nt e al c u ni el e m e nti st ati sti ci, r el ati vi all e p e nsi o ni di v e c c hi ai a p ost e i n p a g a m e nt o n el c or s o 

d ell’ a n n o 2 0 2 1, s u d di vis e p er s e ss o, i m p orti e ar e a g e o gr afi c a: 
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 u o mi ni d o n n e t ot ali 

 N O R D 2 9 3 1 0 9 4 0 2 

 C E N T R O  1 9 5 6 3 2 5 8 

 S U D 2 3 6 4 7 2 8 3 

t ot ali 7 2 4 2 1 9 9 4 3 

 
 
 
 

 

 
 
 
 

  
fi n o a  € 
1 5. 0 0 0 

fi n o a € 
2 5. 0 0 0 

fi n o a € 
3 0. 0 0 0 

fi n o a € 
4 0. 0 0 0 

fi n o a € 
5 0. 0 0 0 

Oltr e 

 N O R D 3 4 5 3 1 8 6 0 6 8 1 6 9 

 C E N T R O  4 5 5 7 1 9 3 7 2 7 7 3 

 S U D 6 4 6 4 2 5 4 0 3 7 5 3 

t ot ali 1 4 3 1 7 4 6 2 1 3 7 1 3 2 2 9 5 

 
 
 

0

5 0

1 0 0

1 5 0

2 0 0

2 5 0

3 0 0

 N O R D  C E N T R O  S U D

u o mi ni d o n n e

0

2 0

4 0

6 0

8 0

1 0 0

1 2 0

1 4 0

1 6 0

1 8 0

fi n o a  € 
1 5, 0 0 0

fi n o a € 
2 5. 0 0 0 

fi n o a € 
3 0. 0 0 0 

fi n o a € 
4 0. 0 0 0 

fi n o a € 
5 0. 0 0 0 

Oltr e

 N O R D  C E N T R O  S U D
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A n n o 2 0 2 1 Ri p arti U nit à 

I n v ali dit à e i n a bilit à 5, 9 0 %  1. 7 8 4  

I n dir ett e 9, 3 9 %  2. 8 3 9 

Ri v er si bilit à  2 6, 0 7 %  7. 8 8 3 

V e c c hi ai a  4 7, 9 0 %  1 4. 4 8 6 

A nzi a nit à  4, 8 5 %  1. 4 6 7 

C o ntri b uti v e  5, 9 0 %  1. 7 8 4 

T ot ali 1 0 0, 0 0 % 3 0. 2 4 3 

 

C O N T RI B U TI  

L’ a n n o 2 0 2 1 si è c ar att eri z z at o p er l’i ntr o d u zi o n e di n o vit à i n t e m a di p a g a m e nti si a c o n rif eri m e nt o al p a g a m e nt o d ei 

c o ntri b uti mi ni mi r el ati vi al pr e d ett o a n n o c h e c o n rif eri m e nt o all a a ut oli q ui d a zi o n e m o d. 5/ 2 0 2 1. 

Il C o n si gli o di A m mi nistr a zi o n e, al fi n e di att u ar e il p a s s a g gi o ai n u o vi m et o di di p a g a m e nt o e a n c h e i n c o n si d er a zi o n e 

d ell a g esti o n e d el b e n efi ci o d ell’ e s o n er o p ar zi al e d ei c o ntri b uti d o v uti p er l’ a n n o 2 0 2 1, a c c or d at o a gli is critti d all’ art. 1, 

c o m m a 2 0 d ell a l e g g e 3 0. 1 2. 2 0 2 0, n. 1 7 8, n ell a s e d ut a d el 2 8 a pril e 2 0 2 1, h a pr or o g at o i t er mi ni p er il p a g a m e nt o d ei 

c o ntri b uti mi ni mi d ell’ a n n o 2 0 2 1 pr e v e d e n d o l a s c a d e n z a u ni c a al 3 1 di c e m br e 2 0 2 1. 

A s e g uit o, p oi, d ell a c o n v e n zi o n e sti p ul at a c o n l’ A g e n zi a d ell e E ntr at e, s ull a b a s e d ell a d eli b er a d el C o nsi gli o di 

A m mi ni str a zi o n e d el 1 8 ott o br e 2 0 2 0, è st at a pr e vi st a, gi à a d e c orr er e d al m es e di g e n n ai o 2 0 2 1 e p er l a d ur at a di tr e 

a n ni (ri n n o v a bil e), l’i ntr o d u zi o n e d el m o d ell o F 2 4, p er il p a g a m e nt o d ei c o ntri b uti o b bli g at ori, a n c h e al fi n e di 

c o m p e n s ar e gli e v e nt u ali cr e diti v er s o l’ Er ari o c o n i c o ntri b uti pr e vi d e n zi ali.  

Il C o n si gli o di A m mi ni str a zi o n e, n ell a s e d ut a d el 2 7 m a g gi o 2 0 2 1, a c o m pl et a m e nt o d ell a rif or m a d ell a ri s c o s si o n e d ei 

c o ntri b uti e all e m o d alit à di v er s a m e nt o, h a, i nfi n e, a d erit o all a pi att af or m a di p a g a m e nt o P A G O P A att es o “ c h e l e C as s e 

di pr e vi d e n z a pri v ati z z at e, p ur n o n ri e ntr a n d o n ell a d efi ni zi o n e di P u b bli c a A m mi nistr a zi o n e, s o n o attr att e n ell a sf er a 

d ei s o g g etti c h e g estis c o n o u n s er vi zi o di rili e v o p u b bli cisti c o e, p ert a nt o, ri e ntr a n o fr a i s o g g etti i n di vi d u ati d all’ art. 2,  

c o m m a 2, l ett. b), d el C o di c e d ell’ a m mi nistr a zi o n e Di git al e ” ( C F R C o n si gli o di St at o ) c h e pr e v e d e l’ a d e si o n e al 

p a g a m e nt o m e di a nt e il si st e m a di p a g a m e nt o d e n o mi n at a P a g o P a. 

N ell a st e ss a s e d ut a è st at o pr or o g at o al 3 1 di c e m br e 2 0 2 1 a n c h e il p a g a m e nt o d ell a pri m a r at a d ell’ a ut oli q ui d a zi o n e 

r el ati v a al m o d ell o 5/ 2 0 2 1.   

Il C o n si gli o di A m mi nistr a zi o n e, n ell a s e d ut a d el 2 3 gi u g n o 2 0 2 1, i n o c c a si o n e d ell a f a s e c o n cl u si v a d e gli atti pr o dr o mi ci 

all a r e ali z z a zi o n e d ell e pr o c e d ur e w e b e all’ a p pr o v a zi o n e d ell e r e g ol e p er l a c o m pil a zi o n e d el m o d ell o 5/ 2 0 2 1 ( n ot e 

ill u str ati v e) h a, altr esì, pr e vist o p er l’ a ut oli q ui d a zi o n e, al p ari d el p a g a m e nt o d ei c o ntri b uti mi ni mi o b bli g at ori, l a s c elt a 

fr a M o d ell o F 2 4 e P A G O P A. 

 

C o ntri b ut o mi ni m o s o g g etti v o 

C o m e pr e vi st o d a gli artt. 2 4 e 2 5 d el R e g ol a m e nt o U ni c o d ell a Pr e vi d e n z a F or e n s e l a c o ntri b u zi o n e mi ni m a di 

c o m p et e n z a d ell’ a n n o 2 0 2 1, p ari a d € 2. 8 9 0, 0 0 n ell a mi s ur a or di n ari a, ri c o n d u ci bil e a d € 1. 4 4 5, 0 0 e € 7 2 2, 5 0 n ell e 

pr e vi si o ni a g e v ol ati v e, è st at a p o st a i n ri s c o ssi o n e a m e z z o b oll etti ni M. a v. d a f ar affl uir e all’i stit ut o c a s si er e c o n 

s c a d e n z a al 3 1 di c e m br e 2 0 2 1 e c o n M o d ell o F 2 4; l a s c elt a d el p a g a m e nt o di u n a r at a c o n u n a d et er mi n at a m o d alit à 

vi n c ol a a  s e g uir e l a st e ss a m o d alit à p er l e r at e s u c c es si v e.  
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C o ntri b ut o mi ni m o i nt e gr ati v o  

Ai s e n si d ell’ art. 1 5 d el R e g ol a m e nt o di att u a zi o n e d ell’ art. 2 1, c o m mi 8 e 9 d ell a l e g g e n. 2 4 7/ 2 0 1 2 il c o ntri b ut o mi ni m o 

i nt e gr ati v o n o n è d o v ut o p er gli a n ni d al 2 0 1 8 al 2 0 2 2, r e st a c o m u n q u e d o v ut o il c o ntri b ut o i nt e gr ati v o n ell a mi s ur a d el 

4 % d ell’ eff etti v o v ol u m e d’ aff ari di c hi ar at o ai fi ni d ell’I v a.  

 
C o ntri b ut o di m at er nit à 

Il c o ntri b ut o di m at er nit à p er l’ a n n o 2 0 2 1 è st at o d et er mi n at o d al C o nsi gli o di A m mi ni str a zi o n e n ell a s e d ut a d el 1 8 

m a g gi o 2 0 2 1 n ell a mis ur a di e ur o 8 1, 5 2, e a p pr o v at o d ai Mi nist eri vi gil a nti. 

 

A c c ert a m e nt o c o ntri b u zi o n e mi ni m a di c o m p et e n z a d ell’ e s er ci zi o 2 0 2 1 

Si c o nf er m a c h e al 3 1 di c e m br e l a c o ntri b u zi o n e mi ni m a a c c ert at a p er l’ a n n o 2 0 2 1, t e n ut o c o nt o d ell e is cri zi o ni 

a v v e n ut e n el c or s o d ell’ a n n o, ris ult a p ari a: 

A c c ert a m e nt o mi ni mi 2 0 2 1 - D o v uti 

C o ntri b ut o mi ni m o s o g g etti v o ( 1) 5 4 0. 2 3 2. 4 0 0, 4 9 

C o ntri b ut o p er m at er nit à ( 2) 2 0. 3 1 8. 7 7 8, 4 7  

T ot al e ( 3) 5 6 0. 5 5 1. 1 7 8, 9 6 

 
1)   i m p ort o c o m pr e nsi v o d el cr e dit o v a nt at o n ei c o nfr o nti d ell o St at o a s e g uit o di es o n er o p arzi al e d ei c o ntri b uti 

d o v uti p er il 2 0 2 1 ai s e nsi d el D M 8 2/ 2 0 2 1 p ari a € 5 4. 8 5 7. 3 9 8, 9 1. 
 

2)   i m p ort o c o m pr e nsi v o d el cr e dit o v a nt at o n ei c o nfr o nti d ell o St at o a s e g uit o di es o n er o p ar zi al e d ei c o ntri b uti 
d o v uti p er il 2 0 2 1 ai s e nsi d el D M 8 2/ 2 0 2 1 p ari a € 2. 0 2 4. 2 1 5, 4 7.  

 
3)  i m p ort o c o m pr e n si v o di € 2. 9 6 3. 3 1 2, 6 8 p er nr. 2. 3 1 9 pr of essi o nisti c h e h a n n o v ers at o p art e d ell a c o ntri b u zi o n e 

mi ni m a d el 2 0 2 1 d a c o m p e n s ar e c o n i c o ntri b uti mi ni mi d el 2 0 2 2 di c ui € 2. 8 9 5. 0 2 7, 7 5 p er c o ntri b ut o s o g g etti v o 
e € 6 8. 2 8 4, 9 3 p er m at er nit à 

 

 

Di s e g uit o si es p o n e u n d ett a gli o d ell’ a p pli c a zi o n e s ull a c o ntri b u zi o n e mi ni m a s o g g etti v a 2 0 2 1 d ei b e n efi ci, pr e visti d a gli 

artt. 7, 8 e 9 d el R e g ol a m e nt o di att u a zi o n e d ell’ art. 2 1 d ell a l e g g e 2 4 7/ 2 0 1 2: 

 

D ett a gli o b e n efi ci s u c o ntri b ut o mi ni m o s o g g etti v o 

p e nsi o n ati di v e c c hi ai a 1 2. 5 9 9    

es o n eri e x A R T. 1 0 7 5 9    

b e n efi ci artt. 7- 8- 9 2 8. 4 7 3  2 0. 5 7 1. 3 8 5, 5 0  

b e n efi ci artt. 8- 9 5 1. 6 2 9  7 4. 6 0 3. 9 0 5, 0 0  

b e n efi ci s ol o art. 7 3. 6 2 2  5. 2 3 3. 7 9 0, 0 0  

s e nz a b e n efi ci o  1 5 2. 1 8 8  4 3 9. 8 2 3. 3 1 9, 9 9  

t ot al e 2 4 9. 2 7 0  5 4 0. 2 3 2. 4 0 0, 4 9  

 

 

5 3

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     1 2 8    –



E s o n er o p ar zi al e d ei c o ntri b uti s o g g etti vi 2 0 2 1 

Ai s e n si d ell’ arti c ol o 1, c o m m a 2 0 d ell a l e g g e 3 0 di c e m br e 2 0 2 0, n. 1 7 8, è st at o istit uit o u n F o n d o pr ess o il Mi ni st er o 

d el L a v or o e d ell e P oliti c h e S o ci ali c o n u n a d ot a zi o n e fi n a n zi ari a i ni zi al e di 1. 0 0 0 mili o ni di e ur o p er l’ a n n o 2 0 2 1 

(i n cr e m e nt at a, c o n s u c c e s si v o arti c ol o 3 d el d e cr et o l e g g e 2 2 m ar z o 2 0 2 1, n. 4 1, di 1. 5 0 0 mili o ni di e ur o) d e sti n at a a 

fi n a n zi ar e l’ es o n er o p ar zi al e d al p a g a m e nt o d ei c o ntri b uti pr e vi d e n zi ali d o v uti a n c h e d ai li b eri pr of e ssi o ni sti is critti a gli 

E nti g est ori di f or m e o b bli g at ori e di pr e vi d e n z a di c ui ai d e cr eti l e gisl ati vi 5 0 9/ 1 9 9 4 e 1 0 3/ 1 9 9 6, al  fi n e di ri d urr e gli 

eff etti n e g ati vi c a u s ati d ell’ e m er g e n z a e pi d e mi ol o gi c a d a C O VI D- 1 9 s ul r e d dit o d ei l a v or at ori a ut o n o mi e d ei 

pr of es si o ni sti.  

C o n s u c c e ssi v o d e cr et o i nt er mi ni st eri al e ( L a v or o e d ell e P oliti c h e S o ci ali e E c o n o mi a e Fi n a n z e) d el 1 7 m a g gi o 2 0 2 1 

( p u b bli c at o n el m es e di l u gli o) s o n o st ati, p oi, i n di vi d u ati i s o g g etti d e sti n at ari, l a mis ur a i crit eri e l e m o d alit à di 

attri b u zi o n e d ell’ e s o n er o. 

L a pr o c e d ur a t el e m ati c a p er l a pr e s e nt a zi o n e d ell e d o m a n d e, es cl usi v a m e nt e vi a w e b, è st at a m es s a i n li n e a d al 5 a g ost o 

al 2 n o v e m br e 2 0 2 1; s o n o st at e i n vi at e nr. 2 7. 9 2 4 i st a n z e.  

C o n pr o v v e di m e nt o d el Pr e si d e nt e d el 3 di c e m br e 2 0 2 1 s o n o st at e a m m e ss e all’ es o n er o nr. 2 5. 1 3 5 d o m a n d e p er u n 

i m p ort o c o m pl es si v o d ei c o ntri b uti o g g ett o di e s o n er o p ari a d € 6 8. 4 8 1. 6 0 3, 2 3, t e n ut o c o nt o c h e l’ es o n er o p ar zi al e d el 

2 0 2 1 c o m pr e n d e oltr e al c o ntri b ut o mi ni m o s o g g etti v o d ell’ a n n o 2 0 2 1, l’i nt e gr a zi o n e al c o ntri b ut o mi ni m o s o g g etti v o 

p er il ri c o n o s ci m e nt o d ell’i nt er a a n n u alit à d el 2 0 2 1, il c o ntri b ut o di m at er nit à d ell’ a n n o 2 0 2 1 e l’ e c c e d e n z a d el 

c o ntri b ut o s o g g etti v o d el 2 0 2 0 ( m o d ell o 5/ 2 0 2 1), n el li mit e m a ssi m o di € 3. 0 0 0, 0 0 p er o g ni si n g ol o pr of e ssi o ni st a. 

 

A c c ert a m e nt o c o ntri b uti e s o n er o p ar zi al e a n n o 2 0 2 1 a c ari c o d ell o St at o  

L a C a s s a v a nt a u n cr e dit o n ei c o nfr o nti d ell o St at o c o m e di s e g uit o r a p pr e s e nt at o: 

  c o ntri b ut o mi ni m o s o g g etti v o a n n o 2 0 2 1 p er € 5 4. 8 5 7. 3 9 8, 9 1; 

  i nt e gr a zi o n e c o ntri b ut o mi ni m o s o g g etti v o a n n o 2 0 2 1 p er € 1 1. 0 8 1. 3 1 0, 8 5; 

  c o ntri b ut o di m at er nit à a n n o 2 0 2 1 p er € 2. 0 2 4. 2 1 5, 4 7; 

  c o ntri b ut o s o g g etti v o d o v ut o i n a ut oli q ui d a zi o n e p er l’ a n n o 2 0 2 0 ( m o d. 5 / 2 0 2 1) p er € 5 1 8. 6 7 8, 0 0. 

T al e cr e dit o p er e s o n er o e x D M 8 2/ 2 0 2 1 r a p pr e s e nt at o c o n l a r e n di c o nt a zi o n e fi n al e è st at o tr as m e s s o ai Mi ni st eri d el 

L a v or o e d ell’ E c o n o mi a, u nit a m e nt e al pr o v v e di m e nt o d el Pr e si d e nt e e all a di c hi ar a zi o n e d el C oll e gi o Si n d a c al e i n d at a 

3 di c e m br e 2 0 2 1. 

 

A c c ert a m e nt o c o ntri b u zi o n e mi ni m a di c o m p et e n z a d ell’ e s er ci zi o   2 0 2 2  

D a ulti m o si r a p pr es e nt a c h e p er es pr e s s a pr e visi o n e n or m ati v a i c o ntri b uti v er s ati n ell’ a n n o 2 0 2 1, d ai pr of essi o ni sti 

c h e h a n n o p oi a v ut o ri c o n o s ci ut o l’ es o n er o, s o n o d a c o m p e ns ar e c o n i c o ntri b uti mi ni mi d ell’ a n n o 2 0 2 2.  

N ell o s p e cifi c o nr. 2. 3 1 9 pr of e s si o ni sti h a n n o v er s at o € 2. 9 6 3. 3 1 2, 6 8 di c ui € 2. 8 9 5. 0 2 7, 7 5 p er c o ntri b ut o s o g g etti v o e 

€ 6 8. 2 8 4, 9 3 p er m at er nit à 

 

R at e a zi o ni p er c o ntri b uti mi ni mi e i stit uti f a c olt ati vi 

C o n s c a d e n z a 3 1 ott o br e 2 0 2 1, s o n o st at e p o st e i n ris c ossi o n e l e r at e a zi o ni ri c hi est e p er c o ntri b uti mi ni mi d o v uti p er 

a n ni pr e c e d e nti il 2 0 2 1, n o n c h é l e r at e a zi o ni d ell e s o m m e d o v ut e p er istit uti f a c olt ati vi q u ali r etr o d at a zi o n e e b e n efi ci o 

ultr a q u ar a nt e n ni.  
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C o ntri b u zi o n e mi ni m a d o v ut a d all e A m mi ni str a zi o ni l o c ali  

P er i pr of es si o ni sti c h e s o n o c hi a m ati a d a ss u m er e i n c ari c hi pr ess o l e A m mi ni str a zi o ni l o c ali è d at a p ossi bilit à – n el c as o 

di a st e n si o n e t ot al e d all’ e s er ci zi o d ell’ atti vit à pr of e s si o n al e, c o m e ri p et ut a m e nt e c o nf er m at o d all e S e zi o ni R e gi o n ali 

d ell a C ort e d ei C o nti – di v e d er si ri c o n o s c er e il p a g a m e nt o d ell a c o ntri b u zi o n e mi ni m a o b bli g at ori a. I n t al s e ns o gli artt. 

8 6 D. L g s d el 1 8. 0 8. 2 0 0 0 n. 2 6 7, e 2 2 d ell a l e g g e R e gi o n e Si cili a d el 2 3. 1 2. 2 0 0 0 n. 3 0, e s pr e s s a m e nt e pr e v e d o n o l’ o b bli g o, 

i n c a p o all e A m mi ni str a zi o ni L o c ali, d el p a g a m e nt o d ei c o ntri b uti mi ni mi o b bli g at ori m e di a nt e q u ot e m e nsili ( c d. “ q u ot e 

f orf et ari e ”) d a c o nf erir e all a f or m a p e nsi o ni sti c a pr es s o l a q u al e il pr of es si o nist a ris ult a e c o nti n u a a d e s s er e i s critt o 

d ur a nt e il m a n d at o.  

L’ atti vit à di v erifi c a s ull a t ot al e a st e n si o n e d all a pr of e ssi o n e f or e n s e n ei c o nfr o nti d ei pr of e s si o ni sti c h e ri c o pr o n o 

c ari c h e p u b bli c h e el etti v e pr es s o l e A m mi ni str a zi o ni l o c ali, i n di vi d u at e n el pri m o c o m m a d ell’ art. 8 6 d el D e cr et o 

L e gi sl ati v o n. 2 6 7/ 2 0 0 0 e d ell’ art. 2 2 d ell a L. R e g. n. 3 0/ 2 0 0 0 p er l a R e gi o n e Si cili a, gi à i ntr a pr es a n el 2 0 2 0 è pr os e g uit a 

a n c h e n ell’ a n n o 2 0 2 1. 

Si ril e v a c h e i n a s s e n z a di a s s ol ut a a st e n si o n e, l a c ui di c hi ar a zi o n e d e v e e ss er e r e s a all a C ass a d al pr of es si o nist a, e 

ril e v a bil e a n c h e d all e di c hi ar a zi o ni o b bli g at ori e, l’ o b bli g o c o ntri b uti v o p er m a n e i n c ari c o al pr of es si o nist a. 

 
E s o n er o e x art. 1 0 d el R e g ol a m e nt o di Att u a zi o n e art. 2 1, L. 2 4 7 / 2 0 1 2  

L’ e s o n er o d al p a g a m e nt o d ei c o ntri b uti mi ni mi, di c ui all a pr e visi o n e d ell’ art. 2 1, c o m m a 7 d ell a L. n. 2 4 7/ 2 0 1 2, si p u ò 

c hi e d er e, p er u n s ol o a n n o, n ell’ ar c o d ell’i nt er o p eri o d o di is cri zi o n e all a C as s a. N ei s oli c asi di m at er nit à o a d o zi o n e t al e 

b e n efi ci o p u ò es s er e ri c hi e st o fi n o a tr e a n ni. N ell’ a n n o 2 0 2 1 s o n o st at e pr e s e nt at e nr. 8 7 5 ist a n z e di c ui nr. 8 0 9 a c c olt e 

d all a Gi u nt a E s e c uti v a. 

 

A N N O TI P O L O GI A I S T A N Z E A C C O L T E R E S PI N T E RI N U N C E 

2 0 2 1 

M at er nit à 7 3 6  6 9 2  3 6  8  

M al atti a 7 4  6 7  1  6  

Assist e nz a 5 5  4 3  7  5  

Affi d a m e nt o  3  3      

A d o zi o n e  7  4  3    

T O T A L E A N N O 8 7 5  8 0 9  4 7  1 9  

 

Di s e g uit o u n a r a p pr es e nt a zi o n e gr afi c a d ell e i st a n z e di e s o n er o p er v e n ut e n el p eri o d o 2 0 1 5- 2 0 2 1.  

 

 

3. 6 1 5

2. 4 2 0
2. 1 6 7

1. 7 7 0 1. 7 9 3
1. 4 6 8

8 7 5

2 0 1 5 2 0 1 6 2 0 1 7 2 0 1 8 2 0 1 9 2 0 2 0 2 0 2 1

E S O N E R O 2 0 1 5 _ 2 0 2 1
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Il n u m er o d ell e ist a n z e, s e nsi bil m e nt e ri d ott o ris p ett o a gli a n ni pr e c e d e nti, è d a ri c o n d urr e all a p o ssi bilit à n el 2 0 2 1 di 

b e n efi ci ar e d ell’ e s o n er o p ar zi al e d ei c o ntri b uti mi ni mi di c ui al D. M. 8 2/ 2 0 2 1 c h e h a s p o st at o l’ a g o d ell a bil a n ci a a f a v or e 

di q u e st o i stit ut o. 

 

C o ntri b uti i n a ut oli q ui d a zi o n e M o d. 5 / 2 0 2 1  

L e c o m u ni c a zi o ni o b bli g at ori e ( m o d. 5/ 2 0 2 1) tr a s m e s s e all a C ass a e ntr o il 3 1 di c e m br e s o n o st at e n. 2 4 2. 1 0 0 

i n vi at e d a n. 2 3 5. 6 9 7 pr of e ssi o nisti a fr o nt e di cir c a n. 2 4 9. 0 0 0 t e n uti all’i n vi o. 

P er q u a nt o ri g u ar d a l’ a c c ert a m e nt o d ei c o ntri b uti c o n n e s si al m o d. 5/ 2 0 2 1, si riti e n e o p p ort u n o ri c or d ar e 

q u a nt o s e g u e: 

- C o ntri b ut o s o g g etti v o  di b a s e  ( art. 1 7 d el R e g ol a m e nt o): l’ ali q u ot a p er l a d et er mi n a zi o n e d el c o ntri b ut o 

s o g g etti v o di b a s e p er l’ a n n o 2 0 2 0 ( m o d. 5/ 2 0 2 1), è p ari al 1 4, 5 % d el r e d dit o n ett o pr of e ssi o n al e fi n o al t ett o 

pr e vi st o ( p er il m o d. 5/ 2 0 2 1 è p ari a € 1 0 0. 7 0 0, 0 0) e d el 3 % s ull a p art e e c c e d e nt e il t ett o; tr a l e p arti c ol arit à, 

si s e g n al a c h e i p e n si o n ati di v e c c hi ai a s o n o es o n er ati d all a pr e visi o n e d ell a c o ntri b u zi o n e mi ni m a d all’ a n n o 

s ol ar e s u c c e s si v o all a m at ur a zi o n e d el tr att a m e nt o p e nsi o nisti c o e c h e, d all’ a n n o s u c c es si v o “ … all a 

m at ur a zi o n e d el diritt o a p e n si o n e o v v er o all a m at ur a zi o n e d ell’ ulti m o s u p pl e m e nt o o v e pr e vist o … ”   il 

c o ntri b ut o s o g g etti v o di b a s e si ri d u c e d al 1 4, 5 0 % al 7, 2 5 % d el r e d dit o pr of e ssi o n al e fi n o al t ett o, f er m o 

r est a n d o l’ ali q u ot a d el 3 % s ull a p art e e c c e d e nt e t al e li mit e. 

- C o ntri b ut o s o g g etti v o m o d ul ar e v ol o nt ari o  ( art. 2 0 d el R e g ol a m e nt o): il v er s a m e nt o d el c o ntri b ut o 

m o d ul ar e v ol o nt ari o c o n s e nt e di cr e ar e u n a c c a nt o n a m e nt o di s o m m e c h e, pr o gr e s si v a m e nt e e m e di a nt e l a 

c a pit ali z z a zi o n e a n n u al e, v a n n o a c ostit uir e il m o nt a nt e i n di vi d u al e n o mi n al e s u c ui c al c ol ar e l a q u ot a 

m o d ul ar e d el tr att a m e nt o p e nsi o nisti c o. Il v er s a m e nt o, s e m pr e s u b a s e v ol o nt ari a, è p ossi bil e p er t utti i 

pr of es si o nisti is critti all a C as s a, a d e c c ezi o n e d ei p e n si o n ati di v e c c hi ai a e d ei p e n si o n ati di i n v ali dit à c h e 

a b bi a n o m at ur at o l’ et à a n a gr afi c a n e c e ss ari a p er l a c o m m ut a zi o n e d el tr att a m e nt o p e nsi o ni sti c o; l’ ali q u ot a 

pr e vi st a d al R e g ol a m e nt o p u ò v ari ar e, a di s cr e zi o n e d el pr of e ssi o ni st a, d all’ 1 % al 1 0 % d el r e d dit o 

pr of es si o n al e e ntr o il c o ns u et o t ett o ( p er il m o d. 5/ 2 0 2 1 € 1 0 0. 7 0 0, 0 0); il p a g a m e nt o n o n è a m mis si bil e p er 

i m p orti i nf eri ori a € 1 0, 0 0.  

L a c a pit ali z z a zi o n e a n n u a a v vi e n e a d u n t ass o “ p ari al 9 0 % d ell a v ari a zi o n e m e di a q ui n q u e n n al e d el t ass o di 

r e n di m e nt o n ett o d el p atri m o ni o i n v estit o d all a C ass a i n t al e p eri o d o, c o n u n v al or e mi ni m o d ell’ 1, 5 0 % ” ( art. 

4 9, c o m m a 1, d el R e g ol a m e nt o).  

- C o ntri b ut o i nt e gr ati v o  ( art. 1 8 d el R e g ol a m e nt o): si ri c or d a c h e, c o n d eli b er a n. 2 1 d el C o mit at o d ei D el e g ati, 

a d ott at a i n d at a 2 9/ 9/ 2 0 1 7 e a p pr o v at a d ai Mi nist eri Vi gil a nti i n d at a 1 1/ 0 4/ 2 0 1 8, l a pr e vi si o n e d el c o ntri b ut o 

mi ni m o i nt e gr ati v o è st at a s os p e s a p er il q ui n q u e n ni o 2 0 1 8/ 2 0 2 2 ( cfr. art. 2 4, c o m mi 3 e 7, d el R e g ol a m e nt o). 

C o ns e g u e nt e m e nt e, l’i nt er o c o ntri b ut o d o v ut o, p ari al 4 % d el V ol u m e d’ aff ari I V A, d e v e ess er e v er s at o i n 

a ut oli q ui d a zi o n e ( m o d ell o 5).  

 Si ri p ort a, q ui n di, il c o ns u et o pr os p ett o ill ustr ati v o d el n u m er o d ei pr of e ssi o ni sti c h e ris ult a n o a v er i n vi at o l e 

di c hi ar a zi o ni all a C ass a e ntr o il 3 1 di c e m br e di ci as c u n a n n o:      
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m o d 5 n. m o d. 5 i n vi ati e ntr o il i n cr e m e nt o i n cr. % 

2 0 1 0 1 9 4. 2 6 7 3 1/ 1 2/ 2 0 1 0 1 8. 2 0 8  

2 0 1 1 2 0 0. 6 5 6 3 1/ 1 2/ 2 0 1 1 6. 3 8 9 3, 2 9 % 

2 0 1 2 2 0 3. 5 6 5 3 1/ 1 2/ 2 0 1 2 2. 9 0 9 1, 4 5 % 

2 0 1 3 2 1 4. 1 2 1 3 1/ 1 2/ 2 0 1 3 1 0. 5 5 6 5, 1 9 % 

2 0 1 4 2 1 7. 4 2 0 3 1/ 1 2/ 2 0 1 4 3. 2 9 9 1, 5 4 % 

2 0 1 5 2 2 1. 0 3 3 3 1/ 1 2/ 2 0 1 5 3. 6 1 8 1, 6 6 % 

2 0 1 6 2 2 5. 6 8 0 3 1/ 1 2/ 2 0 1 6 4. 6 4 7 2, 1 0 % 

2 0 1 7 2 2 7. 0 1 3 3 1/ 1 2/ 2 0 1 7 1. 3 3 3 0, 5 9 % 

2 0 1 8 2 2 7. 9 9 0 3 1/ 1 2/ 2 0 1 8 9 7 7 0, 4 3 % 

2 0 1 9 2 3 2. 4 6 6 3 1/ 1 2/ 2 0 1 9 4. 4 7 6 1, 9 6 % 

2 0 2 0 2 2 6. 2 3 8 3 1/ 1 2/ 2 0 2 0 - 6. 2 2 8 - 2, 6 8 % 

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

 

Al fi n e di f or nir e ult eri ori el e m e nti st ati sti ci, si riti e n e util e pr o p orr e u n a t a b ell a n ell a q u al e si e vi d e n zi a il 

n u m er o d ei pr of es si o ni sti c h e n o n h a n n o pr o d ott o al c u n r e d dit o n e gli a n ni e s a mi n ati o c h e h a n n o di c hi ar at o u n r e d dit o 

i nf eri or e a € 1 0. 3 0 0, 0 0, n o n c h é il r e d dit o e il v ol u m e d’ aff ari I V A m e di, c al c ol ati s ull a b a s e d ei pr of e s si o ni sti c h e h a n n o 

di c hi ar at o il r e d dit o e/ o il v ol u m e d’ aff ari I V A m a g gi ori di z er o: 

M o d. 5 

T ot al e 
pr of e ssi o ni sti 

c h e h a n n o 
c o m u ni c at o il 

r e d dit o 

di c ui: R e d dit o 
m e di o  

( c al c ol at o 
s ol o s ui 

pr of essi o nisti 
c o n r e d dit o > 

0)  

V ol u m e I V A 
m e di o  

( c al c ol at o 
s ol o s ui 

pr of essi o nisti 
c o n d ati I v a > 

0)  

C o n 
v ol u m e 
I V A = 0 

c o n r e d dit o 
di c hi ar at o p ari a 0 

c o n r e d dit o 
c o m pr e s o tr a 1 e 

1 0. 2 9 9 

c o n r e d dit o 
c o m pr e s o tr a 1 0. 3 0 0 

e il t ett o 

c o n r e d dit o oltr e 
il t ett o 

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

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

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

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

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

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

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

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

D at a ril e v a zi o n e 2 1/ 1/ 2 0 2 2 

L a r a p pr es e nt a zi o n e gr afi c a è l a s e g u e nt e: 
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L’ a m m o nt ar e c o m pl es si v o d ell’ a c c ert a m e nt o d ei c o ntri b uti d o v uti i n a ut oli q ui d a zi o n e p er l’ a n n o 2 0 2 0 ( m o d. 5/ 2 0 2 1), 

c al c ol at o s ull a b a s e d ell e di c hi ar a zi o ni p er v e n ut e, è p ari a E ur o 1. 0 8 8. 7 2 1. 4 1 4, 3 5 c o nf er m a n d o s ost a n zi al m e nt e l a 

t e m ut a fl e s si o n e d ei f att ur ati m e di, p er eff ett o d ell a diff usi o n e d el C O VI D. L’ a c c ert a m e nt o d ei c o ntri b uti i n 

a ut oli q ui d a zi o n e ris ult a c o m p o st o d a E ur o 5 7 0. 6 1 9. 1 1 6, 8 4 i n rif eri m e nt o al c o ntri b ut o s o g g etti v o di b a s e e E ur o 

5 1 8. 1 0 2. 2 9 7, 5 1 al c o ntri b ut o i nt e gr ati v o; i pr of e s si o ni sti ris ult ati o b bli g ati al v er s a m e nt o di c o ntri b uti i n 

a ut oli q ui d a zi o n e, s o n o ris ult ati e ss er e n. 1 2 3. 4 2 3 c o n rif eri m e nt o al c o ntri b ut o s o g g etti v o e n. 2 1 7. 7 9 5 c o n rif eri m e nt o 

al c o ntri b ut o i nt e gr ati v o.   

Al fi n e di ill ustr ar e l a t e n d e n z a d ell’ a c c ert a m e nt o d ei c o ntri b uti d o v uti i n a ut oli q ui d a zi o n e, si riti e n e util e 

es p or n e l’ a n d a m e nt o d all’ a n n o 2 0 1 1 ( m o d. 5/ 2 0 1 2) i n p oi: 

  

 -

 5 0. 0 0 0

 1 0 0. 0 0 0

 1 5 0. 0 0 0

 2 0 0. 0 0 0

 2 5 0. 0 0 0

 3 0 0. 0 0 0

2 0 1 4 2 0 1 5 2 0 1 6 2 0 1 7 2 0 1 8 2 0 1 9 2 0 2 0 2 0 2 1

A N D A M E N T O R E D DI TI DI C HI A R A TI A L L A C A S S A

C o n r e d dit o = 0 C o n r e d dit o i nf eri or e a € 1 0. 3 0 0

C o n r e d dit o tr a € 1 0. 3 0 0 e il t ett o C o n r e d dit o s u p eri or e al t ett o

N. pr of e ssi o ni sti di c hi ar a nti
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M o d. 5 A n n o di rif eri m e nt o C a u s al e di li q ui d a zi o n e I m p ort o 
I n cr. % a n n u o 
( p er c a u s al e) 

I n cr. % a n n u o 
a s s ol ut o 

2 0 1 2 2 0 1 1 

S o g g etti v o di b as e 4 5 3. 5 0 0. 6 3 9, 4 2  

 I nt e gr ati v o 4 0 6. 8 6 6. 8 4 4, 2 4  

S o g g. M o d. O b bl. 2 7. 2 2 7. 2 9 4, 8 7  

2 0 1 3 2 0 1 2 

S o g g etti v o di b as e 4 7 2. 4 9 8. 0 1 6, 3 4 4, 1 9 % 

6, 1 4 % I nt e gr ati v o 4 1 3. 5 4 9. 6 2 3, 8 7 1, 6 4 % 

S o g g. M o d. O b bl. 2 8. 2 1 3. 4 8 0, 6 7 3, 6 2 % 

2 0 1 4 2 0 1 3 
S o g g etti v o di b as e 4 9 0. 4 1 0. 2 5 7, 2 2 3, 7 9 % 

5, 3 4 % 
I nt e gr ati v o 4 1 9. 2 2 3. 3 5 2, 9 1 1, 3 7 % 

2 0 1 5 2 0 1 4 
S o g g etti v o di b as e 5 3 1. 0 5 0. 0 8 0, 6 3 8, 2 9 % 

5, 3 5 % 
I nt e gr ati v o 4 2 7. 2 5 9. 9 9 0, 5 3 1, 9 2 % 

2 0 1 6 2 0 1 5 
S o g g etti v o di b as e 5 5 8. 8 7 5. 2 0 9, 3 0 5, 2 4 % 

4, 3 6 % 
I nt e gr ati v o 4 4 1. 2 2 1. 8 7 1, 1 9 3, 2 7 % 

2 0 1 7 2 0 1 6 
S o g g etti v o di b as e 5 6 1. 5 4 1. 6 1 6, 1 2 0, 4 8 % 

0, 6 6 % 
I nt e gr ati v o 4 4 5. 1 5 0. 9 2 4, 8 7 0, 8 9 % 

2 0 1 8 2 0 1 7 
S o g g etti v o di b as e 5 9 0. 5 9 6. 0 9 9, 3 4 5, 1 7 % 

3, 3 6 % 
I nt e gr ati v o 4 4 9. 9 6 7. 0 1 3, 9 5 1, 0 8 % 

2 0 1 9 2 0 1 8 
S o g g etti v o di b as e 6 0 9. 6 9 7. 5 9 7, 5 7 3, 2 3 % 

1 1, 4 8 % 
I nt e gr ati v o 5 5 0. 3 5 2. 7 3 5, 3 6 2 2, 3 1 % 

2 0 2 0 2 0 1 9 
S o g g etti v o di b as e 6 1 7. 5 1 7. 4 5 0, 0 9 1, 2 8 % 

0, 9 3 % 
I nt e gr ati v o 5 5 3. 2 9 7. 8 4 8, 1 6 0, 5 4 % 

2 0 2 1 2 0 2 0 
S o g g etti v o di b as e 5 7 0. 6 1 9. 1 1 6, 8 4 - 7, 5 9 % 

- 7, 0 1 % 
I nt e gr ati v o 5 1 8. 1 0 2. 2 9 7, 5 1 - 6, 3 6 % 

 

 

Si riti e n e util e s e g n al ar e c h e, c o n rif eri m e nt o ai c o ntri b uti d o v uti i n a ut oli q ui d a zi o n e p er l’ a n n o 2 0 2 0 ( m o d. 5/ 2 0 2 1), 

u n a p art e m o d e st a d el c o ntri b ut o s o g g etti v o d o vr à e s s er e p a g at a d all o St at o p er eff ett o d ell’ e s o n er o p ar zi al e d al 

p a g a m e nt o d ei c o ntri b uti 2 0 2 1 di c ui all’ art. 3 d el D. M. 8 2/ 2 0 2 1.  
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C o ntri b ut o m o d ul ar e v ol o nt ari o  

I v er s a m e nti c h e p er v e n g o n o all a C a s s a a tit ol o di c o ntri b ut o m o d ul ar e v ol o nt ari o, p o ss o n o c o nfl uir e n ell o s p e cifi c o 

f o n d o s olt a nt o p er i pr of e ssi o ni sti c h e ri s ulti n o i n r e g ol a c o n il p a g a m e nt o d ei c o ntri b uti o b bli g at ori d o v uti i n 

a ut oli q ui d a zi o n e p er il m e d e si m o a n n o. N e c o ns e g u e c h e il s er vi zi o c o m p et e nt e a s e g uit o d ell e v erifi c h e eff ett u at e, p u ò: 

  r e gistr ar e l’ a c c a nt o n a m e nt o; 

  i m p ut ar e il v er s a m e nt o affl uit o ai c o ntri b uti o b bli g at ori d o v uti i n a ut oli q ui d a zi o n e i ns ol uti; 

  ri m b or s ar e q u a nt o i n c a s s at o n ei c a si di rit ar d at o v er s a m e nt o o, c o m u n q u e, n ei c asi i n c ui n o n ri c orr a n o l e 

c o n di zi o ni p er p ot er f ar c o nfl uir e il v er s a m e nt o n el f o n d o. 

Il “f o n d o n o mi n al e i n di vi d u al e ” m at ur at o a s e g uit o d e gli e v e nt u ali a c c a nt o n a m e nti a n n u ali r e g ol ar m e nt e c a pit ali z z ati, 

è vi si bil e p er ci a s c u n pr of e s si o ni st a m e di a nt e a c c e s s o all a s ezi o n e “ A c c e s si Ri s er v ati ”, di s p o ni bil e n el sit o i stit u zi o n al e 

d ell a C a s s a.  

P er q u a nt o ri g u ar d a i d ati c o nt a bili c o n n es si al f o n d o m o d ul ar e v ol o nt ari o, i n v e c e, si s e g n al a c h e, n el c or s o d ell’ e s er ci zi o 

2 0 2 1, s o n o affl uiti all a C a s s a v er s a m e nti p er c o m pl e s si vi E ur o 6. 7 4 7. 0 5 2, 0 0 di c ui gi à ri m b or s ati € 4. 0 6 8, 1 9 n ell o st es s o 

es er ci zi o. N el c or s o d ell’ a n n o, i n oltr e, s o n o st ati ri m b or s ati € 3. 3 5 2, 2 0 r el ati vi a v er s a m e nti e s e g uiti i n e s er ci zi 

pr e c e d e nti, s o n o st at e li q ui d at e q u ot e di p e n si o n e m o d ul ar e a f a v or e di n. 1 6 8 pr of e s si o ni sti ( m o nt a nt e li q ui d at o E ur o    

1. 0 3 1. 0 4 1, 6 9).  

S e c o n d o q u a nt o dis p o st o d all’ art. 4 9 d el R e g ol a m e nt o, si è pr o v v e d ut o all a c a pit ali z z a zi o n e d ei v er s a m e nti affl uiti c o n 

rif eri m e nt o ai m o d elli 5 2 0 1 1- 2 0 2 0. A t al pr o p osit o, si ri c or d a c h e il C o nsi gli o di A m mi ni str a zi o n e, n ell a s e d ut a d ell’ 1 1 

a pril e 2 0 1 3, h a i n di vi d u at o i crit eri d a s e g uir e p er l a c a pit ali z z a zi o n e a n n u al e e, i n d at a 2 5/ 0 1 / 2 0 2 2, h a d eli b er at o i 

c o effi ci e nti di c a pit ali z z a zi o n e d a a p pli c ar e ai v er s a m e nti c o n n e ssi ai v ari m o d elli 5. 

N el ri c or d ar e c h e il diritt o all a c a pit ali z z a zi o n e c o m p et e ai s oli pr of e ssi o ni sti c h e, all a d at a d el 3 1 di c e m br e 

2 0 2 1, n o n ri s ult a v a n o a v er m at ur at o il diritt o all a q u ot a di p e n si o n e m o d ul ar e, si ri p ort a, di s e g uit o, u n pr os p ett o 

ill u str ati v o d ell a sit u a zi o n e d el f o n d o a fi n e e s er cizi o: 

 

M O D U L A R E V O L O N T A RI O - c o n s u nti v o 2 0 2 1 

D at o di c o n s u nti v o 2 0 2 0 4 9. 6 4 2. 7 1 7, 8 7  

di c ui 
 q u ot a c a pit al e rif erit a ai v ari a n ni 4 4. 9 7 4. 0 7 9, 8 3    

 q u ot a c a pit ali z z a zi o n e al 3 1/ 1 2/ 2 0 2 0 4. 6 6 8. 6 3 8, 0 4    

Pi ù: I n c a s si 2 0 2 1 affl uiti n el c or s o d ell’ e s er ci zi o c ertifi c ati 6. 7 4 7. 0 5 2, 0 0  

                                di c ui: gi à ri m b or s ati n ell’ e s er ci zi o - 4. 0 6 8, 1 9 

C o m p e n s azi o ni /ri d et er mi n azi o ni a c c a nt o n a m e nti x v er s a m e nti a n ni pr e c e d e nti - 1 2 7. 8 7 2, 4 2 

M e n o: ri m b or si e s e g uiti n el c ors o d el 2 0 2 1 ( p er i n c a s si es er cizi pr e c e d e nti) - 3. 3 5 2, 2 0 

M e n o: m o nt a nti li q ui d ati n el c or s o d el 2 0 2 1 p er q u ot e p e n si o ni m o d ul ari - 1. 0 3 1. 0 4 1, 6 9 

Pi ù: c a pit ali z z a zi o n e al 3 1 / 1 2 / 2 0 2 1 1. 0 0 1. 2 8 6, 2 8  

F o n d o m o d ul ar e v ol o nt ari o c ertifi c at o al 3 1 / 1 2 / 2 0 2 1 5 6. 2 2 4. 7 2 1, 6 5  

Pi ù: v er s a m e nti n o n a n c or a c ertifi c ati     1 3 5. 6 2 8, 0 0  

F o n d o m o d ul ar e v ol o nt ari o al 3 1 / 1 2 / 2 0 2 1 5 6. 3 6 0. 3 4 9, 6 5  
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C O M P O SI ZI O N E D E L F O N D O 

c a pit ali z z a zi o n e al 3 1 / 1 2 / 2 0 2 1 ( C. d. A. 2 5 g e n n ai o 2 0 2 2) 

  q u ot e c o ntri b uti v e c a pit ali z z a zi o n e T ot al e ( m o nt a nt e) 

M o d. 5/ 2 0 1 1: c o effi ci e nt e 1, 2 9 2 1 3. 4 9 5. 0 4 3, 0 8  1. 0 0 2. 5 7 3, 0 1  4. 4 9 7. 6 1 6, 0 9  

M o d. 5/ 2 0 1 2: c o effi ci e nt e 1, 2 4 9 2 3. 7 9 0. 3 9 6, 0 4  9 3 2. 2 2 7, 5 6  4. 7 2 2. 6 2 3, 6 0  

M o d. 5/ 2 0 1 3: c o effi ci e nt e 1, 2 1 1 1 3. 4 0 7. 3 9 6, 5 0  7 1 0. 8 4 3, 8 3  4. 1 1 8. 2 4 0, 3 3  

M o d. 5/ 2 0 1 4: c o effi ci e nt e 1, 1 7 6 8 4. 0 1 1. 9 8 9, 0 0  7 0 2. 6 4 0, 4 1  4. 7 1 4. 6 2 9, 4 1  

M o d. 5/ 2 0 1 5: c o effi ci e nt e 1, 1 4 6 2 4. 0 4 1. 0 3 6, 5 0  5 8 5. 6 1 5, 2 7  4. 6 2 6. 6 5 1, 7 7  

M o d. 5/ 2 0 1 6: c o effi ci e nt e 1, 1 1 8 6 4. 5 1 3. 9 9 8, 6 0  5 3 2. 9 3 0, 3 6  5. 0 4 6. 9 2 8, 9 6  

M o d, 5/ 2 0 1 7: c o effi ci e nt e 1, 0 9 3 4. 9 4 4. 5 9 6, 0 0  4 5 5. 6 5 8, 8 5  5. 4 0 0. 2 5 4, 8 5  

M o d, 5/ 2 0 1 8: c o effi ci e nt e 1, 0 6 8 9 5. 2 9 9. 4 2 0, 0 0  3 6 1. 2 0 5, 9 7  5. 6 6 0. 6 2 5, 9 7  

M o d. 5/ 2 0 1 9: c o effi ci e nt e 1, 0 4 5 8 5. 6 3 2. 0 5 4, 6 1  2 5 5. 1 1 2, 1 1  5. 8 8 7. 1 6 6, 7 2  

M o d. 5/ 2 0 2 0: c o effi ci e nt e 1, 0 2 2 5 5. 9 0 7. 5 7 3, 0 0  1 3 1. 1 1 6, 9 5  6. 0 3 8. 6 8 9, 9 5  

M o d. 5/ 2 0 2 1: c o effi ci e nt e 1 5. 5 1 1. 2 9 4, 0 0  0  5. 5 1 1. 2 9 4, 0 0  

T O T A L E F O N D O C E R TI FI C A T O A L 3 1 / 1 2 / 2 0 2 1 5 0. 5 5 4. 7 9 7, 3 3  5. 6 6 9. 9 2 4, 3 2  5 6. 2 2 4. 7 2 1, 6 5  

V er s a m e nti d ell' es er cizi o N O N a n c or a c ertifi c ati 1 3 5. 6 2 8, 0 0  0  1 3 5. 6 2 8, 0 0  

T O T A L E F O N D O A L 3 1 / 1 2 / 2 0 2 1  5 0. 6 9 0. 4 2 5, 3 3  5. 6 6 9. 9 2 4, 3 2  5 6. 3 6 0. 3 4 9, 6 5  

 

Al fi n e di u n a c o m pl et a ill u str a zi o n e d ell a sit u a zi o n e c o n n es s a al f o n d o m o d ul ar e v ol o nt ari o, si s e g n al a c h e i 

pr of es si o nisti c h e ri s ult a n o a v er a d erit o eff ett u a n d o v er s a m e nti a q u est o tit ol o s o n o n. 2 0. 8 5 7, di c ui n. 2 0. 8 2 8 ri s ult a n o 

a v er e a v ut o l a v ali d a zi o n e p er l’ a c c a nt o n a m e nt o al f o n d o n o mi n al e i n di vi d u al e di al m e n o u n v er s a m e nt o. P er q u a nt o 

ri g u ar d a, i nfi n e, il f o n d o di ris er v a pr e vi st o d all’ art. 4 9 d el R e g ol a m e nt o U ni c o d ell a Pr e vi d e n z a F or e n s e, si ri c or d a c h e 

l o st es s o d e v e e ss er e ali m e nt at o d al 1 0 % d ell a v ari a zi o n e m e di a q ui n q u e n n al e d el t as s o di r e n di m e nt o n ett o d el 

p atri m o ni o i n v e stit o d all a C ass a n el m e d e si m o p eri o d o e c o stit uis c e l a g ar a n zi a p er il ri c o n o s ci m e nt o d el r e n di m e nt o 

a n n u o mi ni m o a gli i s critti ( 1, 5 %) pr e vi st o d all o st es s o art. 4 9. L’ a c c a nt o n a m e nt o al f o n d o eff ett u at o al 3 1/ 1 2 / 2 0 2 1, 

q ui n di, a m m o nt a a € 1 1 1. 2 5 4, 0 3, c o m e d a pr os p ett o c h e s e g u e: 

 

F O N D O RI S C HI O M O D U L A R E V O L O N T A RI O 

F o n d o al 3 1/ 1 2/ 2 0 2 0 5 1 8. 7 3 7, 3 6  

A c c a nt o n a m e nt o al 3 1/ 1 2/ 2 0 2 1 1 1 1. 2 5 4, 0 3  

T ot al e F o n d o al 3 1 / 1 2 / 2 0 2 1 6 2 9. 9 9 1, 5 9  

 

Ri s c o s si o n e tr a mit e r u ol o  

L’ E nt e ri c orr e a q u est o str u m e nt o p er p orr e a r e c u p er o t utt a l a c o ntri b u zi o n e c h e n o n h a ris c o s s o i n m a ni er a s p o nt a n e a 

d ai pr o pri i s critti. Il R e g ol a m e nt o U ni c o d ell a Pr e vi d e n z a F or e n s e, l a c ui ulti m a st e s ur a è st at a li c e n zi at a d al C o mit at o 

d ei D el e g ali n ell a s e d ut a d el 2 1 f e b br ai o 2 0 2 0, s a n ci s c e gli o b bli g hi c o ntri b uti vi e di c hi ar ati vi d ei si n g oli pr of es si o nisti 

c o n l a c ui r e g ol arit à a c c e d o n o all e f or m e p e nsi o ni sti c h e e as si st e n zi ali pr e vist e. 

L’ E nt e pr o v v e d e a d e m ett er e il pr o pri o r u ol o c o n c a d e n z a a n n u al e ( s olit a m e nt e n el m es e di ott o br e) t e n e n d o b e n c o nt o 

di q u a nt o dis p ost o d all a n or m a s ull a pr es cri zi o n e: n ell o s p e cifi c o gli uffi ci pr e p o sti, i n b a s e ai crit eri st a biliti p er l’ a n n o 

i n q u esti o n e, e s a mi n a n o s u t utt a l a pl at e a d e gli is critti C a ss a, li mit at a m e nt e al p eri o d o pr e s o i n e s a m e, gli o b bli g hi 
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di c hi ar ati vi e c o ntri b uti vi r el ati vi a d e s e m pi o ai v er s a m e nti d ei mi ni mi pi utt ost o c h e all’ o m e ss o o t ar di v o i n vi o d el 

m o d ell o 5 o a n c or a, al m a n c at o o t ar di v o v er s a m e nt o d ell e e c c e d e n z e a c c ert at e e c osì vi a. A gli i n a d e m pi e nti, vi e n e 

i n vi at a a p p o sit a c o m u ni c a zi o n e c o n l a s p e cifi c a di q u a nt o e m er s o, i n vit a n d o il pr of e ssi o nist a a v ol er d efi nir e il t utt o 

n ell e t e m pi sti c h e pr e vi st e d all e n or m e r e g ol a m e nt ari, di v er s a m e nt e, q u a nt o a p p ur at o vi e n e a ut o m ati c a m e nt e is critt o 

a r u ol o. C o n l a f or m a zi o n e d el r u ol o, q ui n di, l’ E nt e s p ost a c o nt a bil m e nt e il cr e dit o a c c ert at o i n c a p o ai si n g oli 

pr of es si o ni sti ( oltr e all e s a n zi o ni e a gli i nt er es si l a d d o v e pr e vi sti) s ull’ A g e n zi a d ell e E ntr at e – Ris c o ssi o n e S. p. A. a c ui 

d el e g a l a g e sti o n e d el r el ati v o i n c a s s o s e c o n d o il d ett at o n or m ati v o vi g e nt e. 

P er q u a nt o d ett o, q ui n di, l a n at ur a d ei r u oli di C ass a F or e ns e è pr ett a m e nt e c o atti v a e, i n q u a nt o t al e, di diffi cil e 

es a zi o n e. 

Il p er p et u ar si d ell a p a n d e mi a d a C O VI D h a d et er mi n a n d o a n c h e p er l’ a n n o 2 0 2 1 ult eri ori i nt er v e nti d a p art e d ell o St at o 

p er il “ m o n d o r u oli ” q u al e s o st e g n o all’ e c o n o mi a f a mili ar e e i m pr e n dit ori al e e vi d e nt e m e nt e c o m pr o m e ss e d all e 

c o n s e g u e n z e d ell a p a n d e mi a. L a l e g g e di bil a n ci o n. 2 3 4/ 2 0 2 1 h a d e m a n d at o all’ A g e n zi a d ell e E ntr at e il c o ntr oll o di 

A g e n zi a d ell e E ntr at e – Ri s c o ssi o n e S. p. A. s u t utt e l e atti vit à i n er e nti al pr o pri o o p er at o. Q u est’ ulti m o att o f a v orir à il 

pr o c es s o di i nt e gr a zi o n e tr a l e d u e A g e n zi e c o n l’ o bi etti v o ulti m o di a p pr o d ar e a d u n a s e m plifi c a zi o n e d el sist e m a fi s c al e 

n el s u o c o m pl es s o. Ri s p ett o all’ atti vit à di ri s c o ssi o n e pr o pri a d ei si n g oli a m biti t errit ori ali d ell’ A g e n zi a d ell e E ntr at e - 

Ri s c o ssi o n e S. p. A., l a n or m ati v a c h e a n c or a i m p att a s u t al e o p er ati vit à atti e n e al D. L. n. 1 4 6/ 2 0 2 1 ( “ D e cr et o fi s c al e ”) 

c h e è i nt er v e n ut a s ui t er mi ni di p a g a m e nt o d ell e c art ell e n otifi c at e n el p eri o d o s u c c e ssi v o all a s os p e nsi o n e pr e vi st a p er 

C O VI D o v v er o d al 1 s ett e m br e al 3 1 di c e m br e 2 0 2 1. Q u est’ ulti m o è st at o a m pli at o e fi ss at o a 1 8 0 gi or ni d all a d at a di 

n otifi c a d ell e st e s s e i n l u o g o d ei 6 0 gi or ni pr e vi sti (s u t ali s o m m e, i n oltr e, n o n s ar a n n o a p pli c ati gli i nt er e ssi di m or a). 

Q ui n di, l a pr e visi o n e di i n c a s s o di t ali v er s a m e nti è st at a e vi d e nt e m e nt e s p o st at a all’ a n n o 2 0 2 2. L o st e ss o d e cr et o h a 

pr e vi st o a n c h e i n u o vi t er mi ni di d e c a d e n z a p er l e r at ei z z a zi o ni c o n c e ss e: p er q u ell e i n es s er e all’ 8 m ar z o 2 0 2 0 è pr e vi st a 

l’ e st e n si o n e d a 1 0 a 1 8 d el n u m er o di r at e c h e s e n o n p a g at e d et er mi n er a n n o l a r el ati v a d e c a d e n z a m e ntr e, p er q u ell e 

c o n c es s e d o p o t al e d at a e fi n o a t utt o il 3 1 di c e m br e 2 0 2 1, l a d e c a d e n z a si c o n cr eti z z a al m a n c at o p a g a m e nt o di 1 0 

r at e. I v ari d e cr eti s o n o i nt er v e n uti a n c h e n el m o n d o r ott a m a zi o n e: il D e cr et o L e g g e n. 1 4 6/ 2 0 2 1 ( c o n v ertit o c o n 

m o difi c a zi o ni d all a L e g g e 2 1 5 / 2 0 2 1), i nf atti, h a ri a m m e ss o n ei t er mi ni i c o ntri b u e nti c h e, d e c a d uti d all a r ott a m a zi o n e-

t er p er c h é n o n i n li n e a c o n i p a g a m e nti d ell e r at e 2 0 2 0 e 2 0 2 1, h a n n o c o m u n q u e eff ett u at o il p a g a m e nt o d el t ot al e 

d o v ut o a t al e tit ol o e ntr o il 9 di c e m br e 2 0 2 1 o v v er o il 1 4 di c e m br e 2 0 2 1 p er l a t oll er a n z a d ei 5 gi or ni c osì c o m e pr e vist a 

d all’ art. 3, c o m m a 1 4 - bi s d el D. L. 1 1 9/ 2 0 1 8. E ntr a n d o n el d ett a gli o d ei d ati, n ell’ a n n o 2 0 2 1 l a C as s a h a ri c e v ut o 

v er s a m e nti d a i n c a s si r u oli p er e ur o 3 0. 0 1 9. 0 9 5, 5 8 r a p pr es e nt ati d a 1 2. 5 4 6 pr o v vi s ori di a c cr e dit o. C o m e di c o ns u et o 

q u e sti ulti mi s o n o st ati a n aliti c a m e nt e c o nt a bili zz ati i n c o nt o d ei r u oli di rif eri m e nt o ( di c o m p et e n z a o r el ati vi a d e s er cizi 

pr e c e d e nti) e d ell a c a u s al e ( c o ntri b uti, i nt er es si) s ull a b a s e d ell e i nf or m a zi o ni a ss u nt e tr a mit e il sit o di A g e n zi a d ell e 

E ntr at e – Ri s c o s si o n e S. p. A. ( M o nit or E nti). N ell’i m p ort o s o n o c o m pr e si, q ui n di, gli i nt er e ssi m or at ori q u a ntifi c ati e 

ri s c o ssi d a gli a g e nti d ell a ri s c o ssi o n e i n o c c a si o n e d ell e ri s c o ssi o ni a v v e n ut e oltr e i t er mi ni di l e g g e ( n ell’ a n n o 2 0 2 1 s o n o 

affl uiti p er € 8 1 9. 2 1 9, 6 1). I n q u est o s c e n ari o l‘ E nt e h a c o m u n q u e f or m at o, c o ns e g n at o e r es o e s e c uti v o il pr o pri o r u ol o 

di c o m p et e n z a d ell’ a n n o 2 0 2 1 c h e h a pr o v v e d ut o a c o n s e g n ar e i nt er a m e nt e all’ A g e n zi a d ell e E ntr at e - Ris c os si o n e S. p. A. 

st a nt e c h e, d al 3 0 s ett e m br e 2 0 2 1, Ri s c o s si o n e Si cili a S. p. A. è st at a s ci olt a e d al 1 ott o br e 2 0 2 1 l’ e s er ci zi o d ell e pr o pri e 

f u n zi o ni è st at o affi d at o all’ A g e n zi a d ell e E ntr at e e d è s v olt o d all’ A g e n zi a d ell e E ntr at e - Ris c os si o n e S. p. A. Al fi n e di 

a s si c ur ar e l a c o nti n uit à e l a f u n zi o n alit à n ell’ es er cizi o d ell e atti vit à di ris c o ssi o n e n ell a r e gi o n e si cili a n a, l’ A D E R s u b e ntr a 

a tit ol o u ni v er s al e a n c h e n ei r a p p orti gi uri di ci atti vi e p as si vi n o n c h é pr o c es s u ali di Ris c os si o n e Si cili a S. p. A. S ul n u o v o 
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r u ol o s o n o c al ati r e c u p eri c o ntri b uti vi p er n. 3 5. 7 3 6 pr of e s si o nisti p er u n t ot al e di € 1 5 6. 8 7 1. 9 9 6, 6 4. E ntr a n d o n el 

d ett a gli o d ei “ cr e diti r e si d ui v er s o i c o n c es si o n ari ”, si e s p o n e l a s e g u e nt e sit u a zi o n e: 

  r esi d u o r u ol o di c o m p et e n z a: r a p pr e s e nt at o d al c ari c o d el n u o v o r u ol o e m ess o a d ott o br e 2 0 2 1 al n ett o d ei 

dis c ari c hi e m e s si n ell o s c or s o d’ a n n o o v v er o di € 1 5 5. 8 5 1. 1 4 3, 1 8;  

  r esi d ui r u oli es er ci zi pr e c e d e nti: a n c h e n ell’ a n n o 2 0 2 1 gli Uffi ci h a n n o s ott o p o st o d etti cr e diti al c o ns u et o 

c o ntr oll o a n n u al e al fi n e di a c c ert ar e s e e q u ali di e ssi pr e s e nti n o a n c or a, all a l u c e di e v e nt u ali i n c assi r e gi str ati 

o di e v e nt u ali s gr a vi e m e ssi o a n c or a di e v e nt u ali n u o vi e siti gi u di zi ari n el c a s o di cr e diti i n c o nt e n zi os o, l e 

c ar att eri sti c h e di c ert e z z a e d e si gi bilit à n e c e s s ari e p er l a l or o p er m a n e n z a n ell e s critt ur e c o nt a bili. 

L e atti vit à s v olt e d a gli Uffi ci h a n n o, c o m e s e m pr e, ri g u ar d at o t a nt o i r u oli a nt e rif or m a a ssi stiti d all’ a nti ci p a zi o n e, q u a nt o 

i r u oli p o st rif or m a g estiti al s e m pli c e ris c o s s o: 

 

Cr e diti r e si d ui p er r u oli a nt e rif or m a  

P er q u a nt o atti e n e q u esti cr e diti (fi n o al r u ol o 1 9 9 9 c o m pr es o) gli st e ssi s o n o t utti affi d ati all’ Ar e a L e g al e p er l e a zi o ni 

di r e c u p er o. 

L a m a g gi or a n z a d ell e c a u s e att e n g o n o a d e cr eti i n gi u nti vi c o m e d e ci s o e d eli b er at o d al C o nsi gli o di A m mi nistr a zi o n e 

n ell a s e d ut a d el 3 l u gli o 2 0 0 8 ( 9 8) m e ntr e u n a pi c c oli ssi m a p art e r e si d u al e h a p er o g g ett o c a us e p er f alli m e nti di v e c c hi e 

c o n c es si o n ari e d ell a ri s c o ssi o n e. I d e cr eti i n gi u nti vi h a n n o p er o g g ett o p er l o pi ù i r u oli 1 9 9 8 e mis si o n e n o v e m br e e 

1 9 9 9 or di n ari o; e ntr a m bi q u e sti r u oli (il r u ol o 1 9 9 8/s p er u n a p art e m e ntr e il 1 9 9 9 n ell a s u a i nt er ez z a) s o n o st ati o g g ett o 

d ell a rif or m a s ull a ri s c os si o n e ( D. L g s. 1 1 2/ 9 9) il c ui i m p att o h a d et er mi n at o gr os s e l a c u n e n ell a r e n di c o nt a zi o n e d el 

cr e dit o di C a ss a F or e n s e d a p art e d e gli a g e nti d ell a ri s c o ssi o n e. L’ atti vit à gi uri di c a ris p ett o ai pri mi a n ni (i d e cr eti 

i n gi u nti vi s o n o n ati n ell’ a n n o 2 0 1 0) h a a v ut o u n’ e v ol u zi o n e sf a v or e v ol e p er l a C as s a c h e si è vi st a c o str ett a a r estit uir e 

d ell e s o m m e gi à i ntr oit at e n e gli a n ni pr e c e d e nti c o m e pr o v vis ori e es e c u zi o ni d ell e s e nt e n z e di pri m o gr a d o e m e ss e a 

pr o pri o f a v or e e c h e e vi d e nt e m e nt e s o n o st at e ri b alt at e d ai n u o vi gi u di ci i nt er v e n uti n ell e s e nt e n z e d’ a p p ell o. L a C a ss a 

h a d e ci s o di ri v ol g er si c o m e ulti m o att o al P arl a m e nt o E ur o p e o p er c o n cl u d er e u n p er c or s o l e g al e v olt o a v e d er si 

ri c o n o s c er e q u a nt o n o n a n c or a i ntr oit at o i n l u o g o d ell e e v e nt u ali m a n c a n z e a c c ert at e i n c a p o a gli a g e nti d ell a 

ri s c o ssi o n e. Di s e g uit o si e s p o n e l a sit u a zi o n e al 3 1 di c e m br e 2 0 2 1 d ei cr e diti r e si d ui d ell a C ass a p er r u oli a nt e rif or m a, 

d o v e il c ari c o è d at o d all a s o m m a p er o g ni a n n o si a d el r u ol o or di n ari o c h e s u p pl eti v o, m e ntr e i r e si d ui s o n o es pr e ssi 

c o n rif eri m e nt o al c ari c o di o g ni si n g ol o r u ol o: 
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R u oli c ari c o r e si d ui 

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

1 9 9 1 4 1. 1 7 4. 3 1 8, 2 9 1 4 9. 7 1 7, 3 1 

1 9 9 2 5 1. 4 4 5. 7 8 1, 1 8 9 0. 1 2 0, 1 9 

1 9 9 3 
1 9 9 3/s 

5 9. 0 9 6. 0 4 9, 0 4 
1 4 9. 5 1 9, 0 4 

1 3. 3 8 0, 9 8 

1 9 9 4 
1 9 9 4/s 

7 0. 7 2 7. 0 1 8, 8 9 
3 5 7. 2 2 1, 9 8 

1. 4 7 0, 9 3 

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

1 9 9 6 
1 9 9 6/s 

1 2 2. 6 5 8. 5 1 3, 5 3 
1 2. 0 1 2, 9 3 

1. 9 5 1. 8 1 7, 2 7 

1 9 9 7 
1 9 9 7/s 

8 9. 1 7 4. 5 8 7, 8 2 
1. 0 4 2. 4 8 2, 7 5 

3 7 3. 3 9 1, 1 3 

1 9 9 8 
1 9 9 8/s 

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

3. 3 9 8. 0 7 9, 4 3 

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

t ot ali 7 9 3. 4 0 0. 7 9 8, 1 6 1 4. 5 7 8. 0 4 4, 7 0 

Di c ui  

C o nt e nzi os o 
D e cr eti i n gi u nti vi 1 4. 2 0 1. 1 5 0, 0 6 

Altr e c a us e 5 4 0. 2 4 3, 6 4 

 

Cr e diti r e si d ui p er r u oli p o st rif or m a  

C o n rif eri m e nt o ai cr e diti r e si d ui d ei r u oli g estiti al s e m pli c e ris c o ss o e a m m o nt a nti, al 3 1 di c e m br e 2 0 2 1, a c o m pl es si vi 

€ 9 0 7. 3 8 9. 9 4 2, 0 5, si r e n d e n e c es s ari o e vi d e n zi ar e q u a nt o s e g u e:  

  al 3 1 di c e m br e 2 0 2 1 s o n o vi g e nti s o s p e nsi v e p er e ur o 1 8. 5 0 8. 7 3 5, 0 9; 

  l e c o m u ni c a zi o ni di i n e si gi bilit à d ei r u oli p o st rif or m a h a n n o s u bit o e c o nti n u a n o a s u bir e ult eri ori slitt a m e nti: 

  l a l e g g e di c o n v er si o n e n. 1 3 6/ 2 0 1 8 d el d e cr et o fi s c al e s ull a r ott a m a zi o n e t er h a ult eri or m e nt e p osti ci p at o 

il t er mi n e p er l a pr e s e nt a zi o n e d ell e c o m u ni c a zi o ni di i n e si gi bilit à d ei r u oli 2 0 1 6 e 2 0 1 7 al 3 1. 1 2. 2 0 2 6 e 

p er q u elli c o n s e g n ati fi n o al 3 1 di c e m br e 2 0 1 5, p er si n g ol e a n n u alit à di c o ns e g n a p art e n d o d all a pi ù 

r e c e nt e, e ntr o il 3 1 di c e m br e s u c c e ssi v o al 2 0 2 6. Q u e st o si g nifi c a c h e p er a v er e l e c o m u ni c a zi o ni di 

i n e si gi bilit à d el r u ol o 2 0 0 0, e s cl u d e n d o ult eri ori pr or o g h e, si d o vr à att e n d er e l’ a n n o 2 0 4 2; 

  l a l e g g e 2 7/ 2 0 2 0 “ D e cr et o s o st e g n o ” h a, p er a n al o gi a c o n q u a nt o s o pr a, p o sti ci p at o il t er mi n e p er l a 

pr e s e nt a zi o n e d ell e c o m u ni c a zi o ni di i n e si gi bilit à d ei r u oli 2 0 1 8, 2 0 1 9 e 2 0 2 0 ri s p etti v a m e nt e, e ntr o il 

3 1/ 1 2/ 2 0 2 3, 3 1 / 1 2/ 2 0 2 4 e 3 1 / 1 2/ 2 0 2 5; 

  il d e cr et o l e g g e 4 1/ 2 1 “ D e cr et o S ost e g ni ” h a p o sti ci p at o il t er mi n e p er l a pr e s e nt a zi o n e d ell e 

c o m u ni c a zi o ni di i n esi gi bilit à d el r u ol o 2 0 2 1 al 3 1/ 1 2/ 2 0 2 6; 

  p er i di s c ari c hi d ell e q u ot e r ott a m at e a s e g uit o d ell a d efi ni zi o n e a g e v ol at a, si d o vr à att e n d er e l a fi n e d ell’ a n n o 

2 0 2 4 t er mi n e e ntr o il q u al e l’ A D E R c o m u ni c h er à a gli E nti i m p osit ori l e q u ot e c h e, p er eff ett o d el 

p erf e zi o n a m e nt o d ell e i st a n z e pr es e nt at e d ai pr of e ssi o ni sti, a n dr a n n o d efi niti v a m e nt e a n n ull at e i n q u a nt o n o n 

d o v ut e o v v er o l a c o n cl u si o n e d ei v er s a m e nti r at e ali d el m o n d o r ott a m a zi o n e.  
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Di s e g uit o si e s p o n e l a sit u a zi o n e al 3 1 di c e m br e 2 0 2 1 d ei cr e diti r e si d ui d ell a C as s a p er r u oli p ost rif or m a 

r u oli c ari c o r e si d ui 

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

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

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

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

2 0 0 7 1 7. 5 2 3. 9 1 3, 1 2 6. 0 1 3. 3 2 7, 6 0 

2 0 0 8 6 4. 2 8 5. 4 3 6, 4 0 2 2. 8 6 0. 4 6 4, 6 2 

2 0 0 9 5 9. 1 2 9. 2 7 7, 3 2 1 4. 3 7 1. 5 4 5, 0 7 

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

2 0 1 1 6 0. 6 0 2. 0 5 2, 0 0 2 3. 8 7 0. 0 3 3, 0 2 

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

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

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

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

2 0 1 6 1 0 7. 1 6 2. 5 5 1, 0 8 5 3. 7 3 1. 6 0 7, 3 3 

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

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

2 0 1 9 1 8 1. 0 8 0. 9 3 5, 8 8 1 6 3. 5 9 6. 6 0 0, 6 9 

2 0 2 0 1 8 0. 4 8 8. 2 2 4, 5 0 1 0 2. 4 1 7. 0 2 2, 3 0 

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

t ot ali 2. 1 9 9. 0 2 1. 5 2 2, 5 9 9 0 7. 3 8 9. 9 4 2, 0 5 

Di c ui 

C o nt e nzi os o 1 1. 5 2 2. 4 9 6, 0 8 

 

D a e vi d e n zi ar e c h e s u p art e di q u esti r e si d ui c’ è u n c o nt e n zi os o i n att o c o n l’ A D E R: il gi u di c e c h e h a pr e si e d ut o l’ u di e n z a 

d el 3 0 s ett e m br e 2 0 2 1 si è pr es o d el t e m p o p er d e ci d er e s ull a s e nt e n z a d a e m ett er e e c h e atti e n e all o str al ci o di c ui 

all’ art. 4 d el D. L. 1 1 9 / 2 0 1 8 il c ui d ett at o n or m ati v o pr e v e d e l a c a n c ell a zi o n e d ai d ati di bil a n ci o d e gli i ns ol uti r el ati vi a 

q u ot e di cr e dit o i s critt e n ei r u oli d al 2 0 0 0 al 2 0 1 0 c o m pr e si e ris ult at e i nf eri ori ai 1. 0 0 0 e ur o all a d at a d el 2 4. 1 0. 2 0 1 8 il 

c ui i m p ort o, c o sì c o m e d et er mi n at o d a A D E R, è p ari a d e ur o 1 8. 8 6 4. 5 9 4, 7 0. V a ri c or d at o c h e s e c o n d o C as s a F or e ns e 

t al e n or m a n o n è a p pli c a bil e all a c o ntri b u zi o n e d ell e c as s e di pr e vi d e n z a pri v at e c h e, c o m e p er altr o ri c hi est o pr o pri o 

d a gli or g a ni vi gil a nti, vi v o n o di u n a pr o pri a a ut o n o mi a e c o n o mi c a. 

I n oltr e, n ell’ a n n o 2 0 2 1 q u a nt o s u e s p o st o è st at o ri visit at o c o n l’ art. 4 d el D. L. 4 1/ 2 0 2 1 c h e h a a m pli at o q u a nt o s o pr a 

a gli i m p orti r e si d ui fi n o a 5. 0 0 0 e ur o ( c o m pr esi di c a pit al e, i nt er e s si p er rit ar d at a is cri zi o n e a r u ol o e s a n zi o ni) c h e, all a 

d at a di e ntr at a i n vi g or e d el D e cr et o S o st e g ni ( 2 3/ 0 3 / 2 0 2 1) ris ult a n o a n c or a n o n p a g ati. L’ u ni c a v ari a nt e ri s p ett o all a 

n or m a pr e c e d e nt e è c h e t ali d e biti s o n o st ati rit e n uti str al ci a bili s e ri c o n d u ci bili a p er s o n e fisi c h e c h e h a n n o p er c e pit o 

n ell’ a n n o d’i m p o st a 2 0 1 9 u n r e d dit o i m p o ni bil e fi n o a 3 0 mil a e ur o o a s o g g etti di v er si d all e p er s o n e fisi c h e c h e h a n n o 

p er c e pit o, n el p eri o d o d’i m p o st a i n c or s o all a d at a d el 3 1 di c e m br e 2 0 1 9, u n r e d dit o i m p o ni bil e fi n o a 3 0 mil a e ur o. 

I n util e dir e c h e l a C a s s a h a, a n c h e i n q u e st o c a s o, c o nsi d er at o q u e st a n or m a n o n a p pli c a bil e ai pr o pri r u oli e, p ert a nt o, 

n o n pr o c e d er à a n es s u n di s c ari c o fi nt a nt o c h é n o n c o n o s c er à l’ esit o d ell a s e nt e n z a di c ui s o pr a. I n q u e st o c as o, 

l’ a m m o nt ar e d e gli e v e nt u ali di s c ari c hi d a p orr e i n e ss er e è p ari a e ur o 5 0. 0 8 4. 8 3 8, 2 6. 
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S gr a vi e di s c ari c hi  

T a nt o gli s gr a vi q u a nt o i di s c ari c hi s o n o d ei pr o v v e di m e nti a fir m a d ell’ E nt e i m p o sit or e c o n i q u ali si pr o v v e d e a d 

a n n ull ar e d ei cr e diti pr e c e d e nt e m e nt e ri c hi e sti i n p a g a m e nt o tr a mit e r u ol o e s u c c e ssi v a m e nt e ri c o n o s ci uti n o n pi ù 

d o v uti: i pri mi att e n g o n o ai r u oli pr e rif or m a i nt er e ss ati d al “ n o n ris c oss o p er ris c o s s o ” m e ntr e i s e c o n di si rif eri s c o n o ai 

r u oli p o st rif or m a o r u oli al “s e m pli c e ris c os s o ”. 

È o p p ort u n o r a m m e nt ar e c h e n o n t utti gli s gr a vi/ di s c ari c hi si c o n cr eti z z a n o i n u n a “r ettifi c a di ri c a v o ”. Esist o n o, i nf atti, 

s gr a vi e di s c ari c hi c h e v e n g o n o e m es si al s ol o fi n e di a n n ull ar e d ai r u oli i c o ntri b uti i n c ass ati c o n altr e m o d alit à 

( v er s a m e nt o dir ett o all a C a ss a, tr att e n ut a s ui r at ei di p e n si o n e o s ull a c o ntri b u zi o n e ri m b or s a bil e) e, a n c or a, 

s gr a vi/ di s c ari c hi c h e pr o cr a sti n a n o n el t e m p o l’i n c as s o (r at e a zi o n e). Pr e m e s s o c h e gli s gr a vi/ di s c ari c hi e m es si d all a 

C a s s a n ell’ e s er cizi o 2 0 2 1 s o n o a m m o nt ati a € 8. 0 0 9. 5 9 7, 6 1 è i nt er e ss a nt e n ot ar e, i n r el a zi o n e a q u a nt o d ett o pri m a, 

c h e: 

  € 2. 2 3 4. 5 1 3, 0 0 s o n o st ati e m e ssi a s e g uit o di v er s a m e nti dir etti di s o m m e i s critt e a r u ol o; 

  € 1. 4 2 7. 4 4 9, 2 3 è l’ a m m o nt ar e d e gli s gr a vi/ di s c ari c hi e m es si p er tr att e n ut a s ui r at ei di p e nsi o n e; 

  € 2 9. 7 1 9, 9 3 si rif eri s c o n o a r at e a zi o n e di c o ntri b uti a r u ol o.  

P er q u est’ ulti m a ti p ol o gi a, att es o c h e p er l’i nt er o a n n o 2 0 2 1 i pr of e s si o ni sti h a n n o p ot ut o a c c e d er e dir ett a m e nt e all e 

r at e a zi o ni di q u ot e is critt e a r u ol o pr e ss o l’ a g e nt e d ell a ri s c ossi o n e, l’i m p ort o è r a p pr es e nt ati v o d ei s oli c a si p arti c ol ari 

d eli b er ati d all a Gi u nt a E s e c uti v a. 

 

Ri m b or si s u s gr a vi o / di s c ari c o eff ett u ati d a a g e nti d ell a ri s c o s si o n e  

P er i ri m b or si a f a v or e d ei pr of es si o ni sti b e n efi ci ari di pr o v v e di m e nti di s gr a vi o/ dis c ari c o di s o m m e a r u ol o p a g at e, l a 

C a s s a si è att e n ut a all’ art. 2 6 d el D. L g s. 1 1 2/ 9 9 d e m a n d a n d o l’ o n er e a gli a g e nti d ell a ris c os si o n e c h e pr o v v e d o n o 

a nti ci p a n d o l e r el ati v e s o m m e. L’ E nt e r e stit uis c e all’ a g e nt e d ell a ris c ossi o n e, c h e n e d ar à pr o v a, l e s o m m e a nti ci p at e. 

A s e c o n d a c h e i pr of e ssi o ni sti a b bi a n o b e n efi ci at o di pr o v v e di m e nti di s gr a vi o aff er e nti a r u oli a nt e rif or m a (r u oli assi stiti 

d all’ a nti ci p a zi o n e) o v v er o di pr o v v e di m e nti di dis c ari c o aff er e nti a r u oli p o st rif or m a (r u oli al s e m pli c e ri s c o ss o), i 

r e c u p eri d a p art e d e gli a g e nti d ell e s o m m e d a l or o ri m b ors at e ai pr of e ssi o ni sti a v v e n g o n o c o n m o d alit à di v er s e e di v er s e 

s o n o, c o n s e g u e nt e m e nt e, l e o p er a zi o ni c h e gli Uffi ci s o n o c hi a m ati a s v ol g er e.  

I nf atti: 

  n ell e i p ot e si di ri m b or si s u s gr a vi o (r u oli c o n a nti ci p a zi o n e), gli a g e nti d ell a ri s c o ssi o n e r e c u p er a n o m e di a nt e 

tr att e n ut a d ai v er s a m e nti l’i m p ort o d ei b u o ni di s gr a vi o tr as m e s si d all a C ass a, fi n o a c a pi e n z a: i n t al c as o, gli 

uffi ci, v erifi c at a l a c orr ett ez z a d ell e tr att e n ut e eff ett u at e, a ss u m o n o c o nt a bil m e nt e l e st e s s e i n d e c urt a zi o n e 

d e gli i n c as si. S ol o i n c as o di i n c a pi e n z a, gli a g e nti d ell a ris c o ssi o n e n e c hi e d o n o il ri m b or s o dir ett o all a C ass a e 

v erifi c at o c h e vi si a tit ol o, si pr o v v e d e a r e stit uir e q u a nt o ri c hi est o; 

  n ell e i p ot e si di  ri m b or si s u di s c ari c o (r u oli al s e m pli c e ri s c o ss o), i n v e c e, gli a g e nti d ell a ris c o ssi o n e d e v o n o 

r e c u p er ar e l e s o m m e d a l or o ri m b or s at e ai pr of e ssi o ni sti c o n l e s ol e m o d alit à pr e vist e d all’ art. 2 6 D. L g s. 1 2/ 9 9, 

o ssi a c o n ri c hi e st a all a C as s a di r e stit u zi o n e d ell e s o m m e a nti ci p at e oltr e a gli i nt er e s si di l e g g e: i n q u e st o c a s o, 

si ri c e v o n o d ell e v er e e pr o pri e ist a n z e di ri m b or s o d o v e v e n g o n o el e n c ati i pr of es si o nisti, i r u oli e gli i m p orti 
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ri c o n o s ci uti a ri m b or s o s urr o g ati d all e r el ati v e q ui et a n z e tr a s m e s s e a c orr e d o d ell e st e s s e; v erifi c at o il t utt o, si 

pr e di s p o n e il pr o v v e di m e nt o. 

I ri m b or si eff ett u ati n ell’ a n n o 2 0 2 1, c h e si s o n o r e ali z z ati i n n. 1 3 9 pr o v v e di m e nti e d h a n n o ri g u ar d at o 2 1 2 q u ot e, s o n o 

a m m o nt ati, i n li n e a c a pit al e, a € 1 6 4. 2 6 2, 5 3, e i nt er e ssi l e g ali a € 1 3, 2 8. Si r a m m e nt a c h e al pr of e ssi o ni st a, i n s e d e di 

ri m b or s o, s p ett a a n c h e l a m or a e v e nt u al m e nt e p a g at a: l’i m p ort o r estit uit o a t al e tit ol o n ell’ a n n o 2 0 2 1 è a m m o nt at o a 

e ur o 8. 6 5 2, 8 0. 

 

A c c ert a m e nti di irr e g ol arit à c o ntri b uti v e e / o di c hi ar ati v e – pr o c e d ur e s a n zi o n at ori e  

P er q u a nt o ri g u ar d a l’ es er ci zi o 2 0 2 1, si e vi d e n zi a c h e, i n rif eri m e nt o all’ atti vit à di a c c ert a m e nt o d ell a r e g ol arit à 

di c hi ar ati v a, è st at a a v vi at a l a pr o c e d ur a p er o m e ss o i n vi o d el m o d. 5/ 2 0 2 0.  

I pr of e s si o nisti i nt er e ss ati s o n o st ati c o m pl e ssi v a m e nt e n. 1 4. 6 6 2 e i d ati di pr e a c c ert a m e nt o p o ss o n o e ss er e 

si nt eti c a m e nt e r a p pr e s e nt ati c o m e s e g u e:  

 

RI E PI L O G O I M P O R TI I N A C C E R T A M E N T O – O M E S S O I N VI O M O D. 5 / 2 0 2 0 

D e s cri zi o n e 
T O T A LI V A L O RI I N A C C E R T A M E N T O 

C o n s a nzi o ni or di n ari e C o n a c c ert a m e nt o p er a d e si o n e  

C o ntri b ut o s o g g etti v o di b as e 6. 5 6 8. 5 7 6, 0 0  4. 3 7 9. 0 5 0, 6 7  

 

N el c or s o d ell’ es er ci zi o 2 0 2 1, s o n o st at e e s a mi n at e e ris c o ntr at e n. 7. 7 2 4 l ett er e di os s er v a zi o ni r el ati v e all e pr o c e d ur e 

s a n zi o n at ori e a v vi at e d all a C a s s a, di c ui n. 5. 0 4 3 c o n n e ss e a s a n zi o n at ori c o ntri b uti vi “ ori zz o nt ali ” e n. 2. 6 8 1 a 

s a n zi o n at ori di c hi ar ati vi “ ori z z o nt ali ”, si s o n o d efi nit e n. 1 5. 5 4 7 d o m a n d e di “ R e g ol ari zz a zi o n e S p o nt a n e a e x art. 7 6 ” e 

n. 1 8. 9 2 6 ri c hi est e di c ertifi c ati di r e g ol arit à c o ntri b uti v a ( D U R C), di c ui n. 1 2. 6 5 0 dir ett a m e nt e e m e ssi o n li n e tr a mit e l a 

s ezi o n e “ a c c es si ri s er v ati/ p o si zi o n e p er s o n al e ” d el sit o d ell a C ass a e n. 5. 2 6 0 d efi niti d all’ uffi ci o, tr a mit e s p e cifi c a 

i str utt ori a, c o n l’ e mi s si o n e d el c ertifi c at o ri c hi e st o e n. 1. 0 1 6 c o n di ni e g o.  

L a r a p pr es e nt a zi o n e gr afi c a rif erit a all e r e g ol ari z z a zi o ni s p o nt a n e e è l a s e g u e nt e: 

 

 

L a r a p pr es e nt a zi o n e gr afi c a rif erit a ai D U R C è l a s e g u e nt e: 

a n n o N u m er o

2 0 1 6 9. 7 6 9                         

2 0 1 7 9. 6 7 4                         

2 0 1 8 7. 8 5 4                         

2 0 1 9 9. 4 2 1                         

2 0 2 0 9. 4 8 7                         

2 0 2 1 1 5. 5 4 7                       

I st r utt ori e R e g ol ari z z a zi o n e 

s p o nt a n e a d efi nit e

 -

 5. 0 0 0

 1 0. 0 0 0

 1 5. 0 0 0

 2 0. 0 0 0

2 0 1 4 2 0 1 5 2 0 1 6 2 0 1 7 2 0 1 8 2 0 1 9 2 0 2 0 2 0 2 1

N.  I S T R U T T O RI E DI 

R E G O L A RI Z Z A ZI O N E S P O N T A N E A 
D E FI NI T E
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D ai d ati es p o sti, ri s ult a u n’ e vi d e nt e i n cr e m e nt o d el n u m er o d ell e d o m a n d e di r e g ol ari zz a n e s p o nt a n e a e di D ur c 

n ell’ e s er ci zi o 2 0 2 1 ris p ett o ai pr e c e d e nti. L a r a gi o n e di q u e st o f e n o m e n o, v er o si mil m e nt e, è d a ri c o n d urr e al r e q uisit o 

d ell a r e g ol arit à c o ntri b uti v a pr e vi st o p er l’ a c c e ss o a di v er si b e n efi ci as si st e n zi ali, n o n c h é p er a c c e d er e all’ es o n er o 

p ar zi al e d al p a g a m e nt o d ei c o ntri b uti 2 0 2 1 di c ui all’ art. 3 d el D. M. 8 2/ 2 0 2 1. M olti pr of es si o ni sti i nt er e ss ati, i nf atti, 

h a n n o utili zz at o q u e sti istit uti al fi n e di r e g ol ari z z ar e l a pr o pri a p o si zi o n e o, c o m u n q u e, di a v er e u n a c ertifi c a zi o n e 

att est a nt e l a r e g ol arit à c o ntri b uti v a c h e gli c o n s e ntis s e di e ss er e c o nf ort ati s ull a r e g ol arit à d ell a pr o pri a p o si zi o n e.   

 

C o ntr olli i n cr o ci ati c o n l’ a n a gr af e tri b ut ari a  

N el c or s o d el 2 0 2 1, si è a v vi at a l a pr o c e d ur a s a n zi o n at ori a r el ati v a all’ a n n o 2 0 1 0 ( m o d. 5/ 2 0 1 1). 

Si ri c or d a c h e l’ art. 7 0 d el R e g ol a m e nt o U ni c o d ell a Pr e vi d e n z a F or e ns e ( gi à art. 8 d el R e g ol a m e nt o p er l a dis ci pli n a d ell e 

s a n zi o ni) pr e v e d e u n o s p e cifi c o r e gi m e s a n zi o n at ori o i n rif eri m e nt o ai m a g gi ori, o mi n ori, c o ntri b uti d eri v a nti 

d all’ a c q ui si zi o n e di d ati r e d dit u ali attr a v er s o i c o ntr olli i n cr o ci ati c o n l’ A n a gr af e Tri b ut ari a c h e, i n rif eri m e nt o all’ a n n o 

2 0 1 0, è il s e g u e nt e: 

  D ati n o n c o m u ni c ati all a C a s s a o c o m u ni c ati i n mis ur a i nf eri or e ris p ett o ai d ati fis c ali: s a n zi o n e p ari al 5 0 % d el 

m a g gi or c o ntri b ut o d o v ut o, ri d u ci bil e al 3 0 % i n c a s o di a c c ert a m e nt o p er a d esi o n e, oltr e i nt er e s si; 

  D ati c o m u ni c ati all a C a s s a i n mi s ur a s u p eri or e ris p ett o ai d ati fis c ali: s a n zi o n e p ari al 1 0 0 % d el mi n or c o ntri b ut o 

d o v ut o. 

I pr of e s si o ni sti ri s ult ati i nt er e ss ati d all a pr o c e d ur a s a n zi o n at ori a s o n o st ati cir c a n. 6. 0 0 0. 

Ai fi ni c o nt a bili, si ri p ort a n o d u e t a b ell e d all e q u ali p oss o n o ess er e ril e v ati gli a c c ert a m e nti d eri v a nti d a c o ntr olli 

i n cr o ci ati, d efi niti c o n i s cri zi o n e a r u ol o 2 0 2 1 o c o n l’i n c a ss o d el v er s a m e nt o e s e g uit o d al pr of e s si o ni st a n el c or s o 

d ell’ e s er ci zi o: 

 

 

 

 

 

 

 

A N N O N.

2 0 1 3 3. 5 6 7      

2 0 1 4 5. 0 0 6      

2 0 1 5 5. 0 5 0      

2 0 1 6 5. 2 4 3      

2 0 1 7 7. 1 2 2      

2 0 1 8 8. 0 5 3      

2 0 1 9 1 3. 8 3 3    

2 0 2 0 1 5. 7 0 0    

di c e m br e 2 0 2 1 2 0. 1 9 7    

RI C HI E S T E C E R TI FI C A TI 

D U R C D E FI NI T E

 -

 5. 0 0 0

 1 0. 0 0 0

 1 5. 0 0 0

 2 0. 0 0 0

 2 5. 0 0 0

2 0 1 3 2 0 1 4 2 0 1 5 2 0 1 6 2 0 1 7 2 0 1 8 2 0 1 9 2 0 2 0 dic e m br e
2 0 2 1

RI C HI E S T E D U R C D E FI NI T E
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D E FI NI ZI O N E A C C E R T A M E N TI C O N T RI B U TI VI D A C O N T R O L LI I N C R O CI A TI 

  

D efi ni zi o n e c o n i s crizi o n e a 
r u ol o 

A n n o rif eri m e nt o C a u s al e 
I m p orti a r u ol o d a c o ntr olli 

i n cr o ci ati 

2 0 2 1 

2 0 0 7 

C o ntri b ut o s o g g etti v o di b as e 2 8 6. 9 9 6, 4 8  

C o ntri b ut o i nt e gr ati v o 1 8 6. 5 8 1, 8 9  

S a nzi o ni e i nt er essi 6 4 2. 7 5 3, 9 5  

2 0 0 8 

C o ntri b ut o s o g g etti v o di b as e 1. 3 8 1. 5 5 2, 1 9  

C o ntri b ut o i nt e gr ati v o 5 3 8. 9 5 6, 4 5  

S a nzi o ni e i nt er essi 2. 5 5 5. 3 3 8, 7 1  

2 0 0 9 

C o ntri b ut o s o g g etti v o di b as e 3. 0 5 7. 1 6 1, 0 0  

C o ntri b ut o i nt e gr ati v o 1. 1 5 4. 9 5 4, 9 6  

S a nzi o ni e i nt er essi 5. 4 2 3. 7 8 1, 4 2  

2 0 1 0 

C o ntri b ut o s o g g etti v o di b as e 2. 3 1 7. 8 6 0, 4 8  

C o ntri b ut o i nt e gr ati v o 2. 3 0 5. 6 8 0, 7 3  

C o ntri b ut o s o g g. v o m o d ul ar e 1 5 4. 5 1 4, 7 2  

S a nzi o ni e i nt er essi 3. 6 4 5. 2 1 6, 1 2  

T ot al e 2 3. 6 5 1. 3 4 9, 1 0  

    

D efi ni zi o n e c o n i n c as s o A n n o rif eri m e nt o C a u s al e 
I m p orti a r u ol o d a c o ntr olli 

i n cr o ci ati 

2 0 2 1 

2 0 0 7 

C o ntri b ut o s o g g etti v o di b as e 5 1. 3 7 8, 6 7  

C o ntri b ut o i nt e gr ati v o 2 6. 5 8 5, 9 9  

S a nzi o ni e i nt er essi 4 3. 2 3 2, 6 4  

2 0 0 8 

C o ntri b ut o s o g g etti v o di b as e 1 6 6. 8 1 7, 2 6  

C o ntri b ut o i nt e gr ati v o 7 5. 3 7 0, 0 5  

S a nzi o ni e i nt er essi 1 7 1. 3 2 3, 6 8  

2 0 0 9 

C o ntri b ut o s o g g etti v o di b as e 2 6 4. 6 8 3, 4 9  

C o ntri b ut o i nt e gr ati v o 9 2. 2 9 6, 7 1  

S a nzi o ni e i nt er essi 2 3 1. 9 9 2, 0 6  

2 0 1 0 

C o ntri b ut o s o g g etti v o di b as e 7 0 1. 9 0 6, 5 0  

C o ntri b ut o i nt e gr ati v o 4 9 4. 1 5 2, 5 0  

C o ntri b ut o s o g g. v o m o d ul ar e 3 9. 3 4 0, 0 2  

S a nzi o ni e i nt er essi 6 6 3. 2 9 8, 3 9  

T ot al e 3. 0 2 2. 3 7 7, 9 6  

 

Ri m b or si d ei c o ntri b uti  

I ri m b orsi eff ett u ati si p o ss o n o r a g gr u p p ar e i n d u e ti pi:  

- ri m b or si g e n eri ci: c hi e sti d a gli i nt er es s ati p er s o m m e v er s at e i n e c c e s s o o, c o m u n q u e, n o n d o v ut e;  

- ri m b or si e x art. 2 3 c. 1 d el R e g ol a m e nt o: c hi e sti d a gli i nt er e s s ati a s e g uit o di d eli b er a d ell a Gi u nt a E s e c uti v a, di 

i n effi c a ci a d e gli a n ni ai fi ni p e nsi o ni sti ci. 
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a)  Ri m b orsi g e n eri ci 

L e d o m a n d e di ri m b or s o es a mi n at e n el c or s o d ell’ a n n o 2 0 2 1 s o n o st at e n. 2. 4 0 0 cir c a a fr o nt e di q u asi 

1. 2 6 0 pr of e s si o ni sti ri m b or s ati, p er u n a m m o nt ar e c o m pl e s si v o di cir c a € 1. 5 6 0. 0 0 0. 

Di s e g uit o, si r a p pr es e nt a gr afi c a m e nt e l’ a n d a m e nt o   

 

 

b)  Ri m b orsi e x art. 2 3 c. 1 d el R e g ol a m e nt o 

Si tr att a di u n i stit ut o al q u al e si ri c orr e s e m pr e pi ù r ar a m e nt e i n q u a nt o l a C ass a, ai s e nsi d ell’ art. 9, c o m m a 

8, d el R e g ol a m e nt o di att u a zi o n e d ell’ art. 2 1 d ell a l e g g e 2 4 7/ 2 0 1 2, n o n p u ò pi ù pr o c e d er e a n u o v e r e vi si o ni 

d ell a c o nti n uit à pr of e s si o n al e. 

I ri m b or si e x art. 2 3 c. 1 v e n g o n o es e g uiti or di n ari a m e nt e tr a mit e b o nifi c o ri c orr e n d o all a d efi ni zi o n e 

d ell’istit ut o tr a mit e pr o v v e di m e nt o di s gr a vi o s ol o n ei c a si i n c ui i c o ntri b uti ri m b or s a bili is critti a r u ol o n o n 

ri s ulti n o i nt er a m e nt e p a g ati; q u esti ulti mi, ai fi ni c o nt a bili, v e n g o n o c o nt e g gi ati n ell’ a m m o nt ar e d e gli 

s gr a vi/ di s c ari c hi. L e d o m a n d e di ri m b or s o es a mi n at e n el c or s o d ell’ a n n o 2 0 2 1 s o n o st at e n. 7 3; i ri m b orsi 

li q ui d ati s o n o st ati di cir c a € 1 1 9. 0 0 0, 0 0. 

 

Er o g a zi o ni e x art. 2 3, c o m m a 2 d el R e g ol a m e nt o  

L’ art. 2 3, c o m m a 2, pr e v e d e, a f a v or e d ei s u p er stiti i n di c ati all' art. 3 d ell a l e g g e 1 4 1/ 9 2 c h e n o n a b bi a n o 

m at ur at o il diritt o all a p e n si o n e i n dir ett a, l a p o ssi bilit à di c hi e d er e l a li q ui d a zi o n e di u n a s o m m a c orris p o n d e nt e ai 

c o ntri b uti s o g g etti vi p a g ati, c o n l a m a g gi or a zi o n e d e gli i nt er e ssi l e g ali c al c ol ati d al 1° g e n n ai o d ell’ a n n o s u c c essi v o a 

q u ell o d el p a g a m e nt o, p ur c h é ri c orr a i n c a p o al d e c ui us u n a eff etti v a is cri zi o n e e c o ntri b u zi o n e p ari a d al m e n o ci n q u e 

a n ni. N el c or s o d ell’ a n n o 2 0 2 1 s o n o st at e e s a mi n at e n. 5 5 d o m a n d e pr o c e d e n d o, i n 1 8 c asi, all a li q ui d a zi o n e di q u a nt o 

d o v ut o p er u n t ot al e di cir c a € 1. 1 6 6. 0 0 0, 0 0  i n li n e a c a pit al e e di cir c a € 7 0. 0 0 0, 0 0 a tit ol o di i nt er es si. 
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I N F O R M A ZI O NI C O M P L E M E N T A RI 

 

RI S O R S E U M A N E 

All a d at a d el 3 1 di c e m br e 2 0 2 1 il n u m er o d ei di p e n d e nti di C a ss a F or e ns e ri s ult a es s er e di N. 2 8 6 u nit à, di ess e N. 1 2 

s o n o i n q u a dr at e n el C C N L Diri g e nti, di c ui n° 8 u nit à a t e m p o d et er mi n at o, l e r e st a nti N. 2 7 4 u nit à s o n o i n q u a dr at e n el 

C C N L I m pi e g ati. Il gr afi c o c h e s e g u e, ill u str a n el d ett a gli o l a s u d di vi si o n e p er q u alifi c a d ell’i nt er o or g a ni c o all a d at a di 

rif eri m e nt o. 

 

Ri s p ett o al 3 1 di c e m br e 2 0 2 0, l’ or g a ni c o t ot al e d ell’ E nt e h a s u bit o d ell e v ari a zi o ni d o v ut e a N. 3 c es s a zi o ni d al s er vizi o, 

tr a c ui N. 1 diri g e nt e e N. 2 i m pi e g ati, e a N. 4 n u o v e ass u n zi o ni i m pi e g ati zi e a t e m p o i n d et er mi n at o e N. 1 2 a ss u n zi o ni 

a t e m p o d et er mi n at o, di c ui N. 1 Diri g e nt e e N. 1 1 i m pi e g ati. Si pr e cis a, i n p arti c ol ar e, c h e N. 1 0 ass u n zi o ni a t e m p o 

d et er mi n at o s o n o st at e n e c es s ari e p er l’i m pl e m e nt a zi o n e d el “ Pr o g ett o m es s a a r e gi m e atti vit à a c c ert a m e nti 

s a n zi o n at ori c o ntri b uti vi ” c h e l‘ E nt e h a a v vi at o ai fi ni d ell’ a c c ert a m e nt o “ m as si v o ” d ell e irr e g ol arit à c o ntri b uti v e. Ci ò 

c o n s e nt e a gli a v v o c ati c h e i n c orr o n o i n q u al c h e irr e g ol arit à, o al m e n o p er l a m a g gi or p art e di l or o, di pr o c e d er e all a 

n e c e ss ari a r e g ol ari z z a zi o n e s e n z a a s p ett ar e il m o m e nt o d el p e nsi o n a m e nt o. Il s u d d ett o Pr o g ett o S p e ci al e h a ri c hi e st o 

l a f or m a zi o n e di u n a “T a s k f or c e ” d e di c at a, al fi n e di s u p p ort ar e l’ ar e a di A c c ert a m e nti C o ntri b uti vi e Di c hi ar ati vi c o n 

p er s o n al e a g gi u nti v o dir ett o a s v ol g er e es cl u si v a m e nt e atti vit à l a v or ati v e s p e cifi c h e di a c c ert a m e nt o e r e c u p er o cr e diti, 

s v ol g e n d o i n m a ni er a effi ci e nt e e d effi c a c e t utt e l e l a v or a zi o ni n e c e ss ari e al p er s e g ui m e nt o d e gli o bi etti vi pr efi s s ati n el 

s u d d ett o pr o g ett o. L’ atti vit à si è c o n cl u s a c o n l’ a ss u n zi o n e d al 1° ott o br e 2 0 2 1 di n. 1 0 ri s or s e c o n c o ntr att o a t e m p o 

d et er mi n at o p er N.  1 2 m e si c o n i n q u a dr a m e nt o ar e a B li v ell o 3. 

I n or di n e a d u n o s vil u p p o or g a niz z ati v o i nt er n o, si f a pr es e nt e c h e N. 2 di p e n d e nti di li v ell o Q u a dr o s o n o st ati n o mi n ati 

Diri g e nti c o n c o ntr att o a t e m p o d et er mi n at o tri e n n al e. I n oltr e, il r u ol o di Diri g e nt e Ri s or s e U m a n e e S vil u p p o 

Or g a ni zz ati v o ri m a st o v a c a nt e p er l’ u s cit a d el pr e c e d e nt e Diri g e nt e, è st at o s o stit uit o c o n l’ ass u n zi o n e di u n a n u o v a 

Diri g e nt e c o n c o ntr att o a t e m p o d et er mi n at o tri e n n al e; i nfi n e u n c o ntr att o a t e m p o d et er mi n at o tri e n n al e c o n u n 

Diri g e nt e è st at o ri n n o v at o p er ult eri ori n. 3 a n ni. 

All a fi n e d el 2 0 2 1, i n oltr e, il C d A h a d eli b er at o il ri n n o v o bi e n n al e d el c o ntr att o d el Dir ett or e G e n er al e e d il ri n n o v o 

tri e n n al e d el Diri g e nt e d ell’ Uffi ci o I n v esti m e nti. I r el ati vi c o sti i m p att er a n n o n el 2 0 2 2. 

1 2 3

1 3 21 1 9

1 1 9

Diri g e nti Q u a dri Ar e a A Ar e a B Ar e a C Ar e a R
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All a d at a d el 3 1 di c e m br e 2 0 2 1 i c o ntr atti di l a v or o a t e m p o i n d et er mi n at o c o n or ari o P art- Ti m e s o n o N. 1 6 ( c o n atti vit à 

l a v or ati v a e q ui v al e nt e a N. 1 1 di p e n d e nti F ull Ti m e). Si ri c or d a, i n oltr e, c h e N. 1 u nit à è st at a p er t utt o il 2 0 2 1 i n di st a c c o 

pr e s s o gli uffi ci o p er ati vi d ell a s o ci et à Oli sist e m St ar, a g gi u di c atri c e d ell a g ar a e ur o p e a d ei s er vi zi e st er ni di C all C e nt er, 

siti i n vi a di T orr e S p a c c at a N. 1 7 2, R o m a, al fi n e di affi a n c ar e gli o p er at ori d ell a s u d d ett a s o ci et à n ell o s v ol gi m e nt o d ell e 

atti vit à di i nf or m a zi o n e all’ ut e n z a, a n c h e c o n f u n zi o ni di a d d estr a m e nt o “ o n t h e j o b ”.  

L a C a ss a, q u al e “ A m mi ni str a zi o n e P u b bli c a i n s erit a n ell’ el e n c o I st at ”, è s o g g ett a all’ o b bli g o di c o m u ni c a zi o n e d ell a s p e s a 

d el p er s o n al e, d a att u ar e tr a mit e l’ a p p o sit o si st e m a i nf or m ati c o d el Mi ni st er o e Fi n a n z e d e n o mi n at o SI C O.  

A n c h e l’ a n n o 2 0 2 1 è st at o c ar att eri z z at o d all’ e m er g e n z a s a nit ari a v e n ut asi a cr e ar e a s e g uit o d ell’ e pi d e mi a d a C o vi d 1 9. 

L’ atti vit à di g e sti o n e d ell e ri s or s e è st at a i n diri z z at a d a u n l at o all a t ut el a d ell a s al ut e d ei di p e n d e nti e d all’ altr o l at o a 

g ar a ntir e il r e g ol ar e s v ol gi m e nt o d ell e atti vit à l a v or ati v e c h e, n el c a s o di C as s a F or e ns e, si c o n cr etiz z a n o n ell o 

s v ol gi m e nt o di s er vizi es s e n zi ali. Tr a l’ altr o l a p a n d e mi a h a d et er mi n at o l a cr e s cit a e s p o n e n zi al e d ell a d o m a n d a di al c u ni 

s er vizi di n at ur a as sist e n zi al e c o n pi c c hi e c c ezi o n ali di ri c hi e st e di er o g a zi o n e di s er vi zi c h e l’ E nt e h a fr o nt e g gi at o 

attr a v er s o u n c o ntr att o di s o m mi ni str a zi o n e l a v or o d al 2 0. 0 1. 2 0 2 1 al 1 9. 0 2. 2 0 2 1 p er n. 4 u nit à c o n i n q u a dr a m e nt o i n 

ar e a C Li v ell o 1, p er atti vit à di d at a e ntr y n el S er vi zi o A ssi st e n z a e S er vi zi p er l’ A v v o c at ur a d ell’ E nt e.  

Il s er vi zi o Ris or s e u m a n e e S vil u p p o Or g a ni z z ati v o è st at o c ost a nt e m e nt e i m p e g n at o n ell’ or g a ni z z a zi o n e e g esti o n e d el 

l a v or o a gil e, c o nti n u a m e nt e a g gi or n at a s ull a b a s e d ei fr e q u e nti c a m bi a m e nti n or m ati vi, str ett a m e nt e l e g ati all’ 

a n d a m e nt o d ell a c ur v a p a n d e mi c a, c h e h a n n o r es o n e c e s s ari c o nti n ui i nt er v e nti p er atti v a zi o ni, v ari a zi o ni, r e v o c h e d ell o 

S m art W or ki n g; l a p er c e nt u al e d ei di p e n d e nti a ut ori z z ati al l a v or o a gil e è c o st a nt e m e nt e v ari at a n el c or s o d ell’ a n n o 

s e c o n d o l’ e v ol v er si d ell a n or m ati v a di rif eri m e nt o, p a ss a n d o d a u n 5 0 % di i ni zi o a n n o a d u n 2 6 % di p er s o n al e c oi n v olt o 

all a d at a d el 3 1/ 1 2/ 2 0 2 1.  

N el c or s o d ell’ a n n o s o n o st ati r e vi si o n ati 3 R e g ol a m e nti all e g ati al CI A: Di s ci pli n a d ei B e n efi ci di n at ur a as si st e n zi al e e 

s o ci al e p er il p er s o n al e di p e n d e nt e, B a n c a P er m e ssi S ol d ali e C o di c e d e gli A p p alti; es s e n d o i n oltr e il CI A i n s c a d e n z a al 

3 1/ 1 2/ 2 0 2 1, s o n o st at e eff ett u at e u n a s eri e di v al ut a zi o ni gi uri di c o/ e c o n o mi c h e d ell e ri c hi est e si n d a c ali p er v e n ut e p er 

il ri n n o v o c o ntr att u al e c h e h a n n o p ort at o a d u n a pr or o g a d ell’ att u al e fi n o al 3 0/ 0 6/ 2 0 2 2. 

Di gr a n d e i m p att o i n n o v ati v o l a pr e s e nt a zi o n e i n C D A di u n Pr o g ett o di I n c e nti v o all’ Es o d o e Ri c a m bi o G e n er a zi o n al e. È 

st at o eff ett u at o u n o st u di o d ell a n or m ati v a ai fi ni di i n di vi d u ar e gli str u m e nti e l e f or m e gi uri di c h e pi ù o p p ort u n e d a 

utili z z ar e, è st at a r e aliz z at a u n a d ett a gli at a a n ali si d el p er s o n al e i n f or z a c o n l e p os si bili i p ot esi di a c c e ss o all a pr e st a zi o n e 

p e n si o ni sti c a i n b a s e all a n or m ati v a pr e vi d e n zi al e vi g e nt e.  P er l’i m pl e m e nt a zi o n e d el s u d d ett o Pr o g ett o, s o n o st at e 

eff ett u at e di v er s e a n ali si or g a ni z z ati v e p er v al ut ar n e gli i m p atti e c o n o mi ci/ g e sti o n ali a m e di o l u n g o t er mi n e; il pi a n o di 

es o d o pr e v e d e c h e i di p e n d e nti d ell’ E nt e p o s s a n o a c c e d er e all’i ni zi ati v a, s u b a s e v ol o nt ari a, attr a v er s o il r e q ui sit o 

a n a gr afi c o ( 6 3- 6 6 a n ni), m a s o n o v al ut at e d al C D A a n c h e ult eri ori c a us e r el ati v e a p arti c ol ari gr a vi sit u a zi o ni f a mili ari o 

di s al ut e. È st at o pr e di s p o st o il R e g ol a m e nt o e d il r el ati v o M o d ul o di a d esi o n e d el Pi a n o e d il C D A h a a p pr o v at o 

d efi niti v a m e nt e il Pr o g ett o i n d at a 2 5/ 1 1/ 2 0 2 1, ri c o n os c e n d o al p er s o n al e di p e n d e nt e l a p o ssi bilit à di pr e s e nt ar e l a 

ri c hi e st a di r e c e s s o a nti ci p at o e ntr o il 3 0/ 0 4/ 2 0 2 2. Al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 q u attr o ris or s e h a n n o m a nif est at o i nt er e s s e m a s o n o 

i n c or s o l e atti vit à e l e tr att ati v e p er l a d efi ni zi o n e d ell e r el ati v e us cit e.  

E s s e n d o il bil a n ci o d ell a C a ss a i n s erit o n el c o nt o e c o n o mi c o c o ns oli d at o d ell a p u b bli c a a m mi ni str a zi o n e, c o m e 

i n di vi d u at o d all’I S T A T, si a p pli c a al n o str o E nt e l’ art 5, c o m m a 8, d el D. L. 9 5/ 2 0 1 2 e, p ert a nt o, i n c as o di c ess a zi o n e d el 

r a p p ort o di l a v or o, n o n s o n o r etri b uit e l e f eri e m at ur at e n o n g o d ut e, c o n u ni c a e c c ezi o n e p er l a c a us a m ort e. Vi e n e 
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altr esì a p pli c at o l’ art 5, c o m m a 7, d ell a L e g g e 1 3 5/ 2 0 1 2 d o v e vi e n e s a n cit o il t ett o m as si m o p er il b u o n o p ast o 

gi or n ali er o a € 7, 0 0. 

R el ati v a m e nt e a gli as p etti i n er e nti l’ a m bit o d el W elf ar e a zi e n d al e, il 2 0 2 1 h a r e gistr at o u n i n cr e m e nt o di t utti gli 

i n di c at ori v olti a m o nit or ar e il pr o c es s o di c o ns oli d a m e nt o d el Pi a n o W elf ar e A zi e n d a ( P W A), a d att a n d o s c elt e a zi e n d ali 

str at e gi c h e a gli e v e nti c o nti n g e nti ai f att ori e st er ni l e g ati all a p a n d e mi a. Si è c o nf er m at a l’ a d e si o n e al Pi a n o d ell’i nt er a 

p o p ol a zi o n e a zi e n d al e. Il b e n efit w elf ar e st a n zi at o d all’ E nt e p er l’ a n n o 2 0 2 1 è st at o i m pi e g at o n ell a mi s ur a d el 9 1, 5 %. 

Il r est a nt e 8, 5 % è st at o ri n vi at o, s u s c elt a v ol o nt ari a e c o ns a p e v ol e d el di p e n d e nt e, al P W A d ell’ a n n o s u c c e ssi v o. N el 

c or s o d ell’ a n n o, i n oltr e, si è t e n ut a l a g ar a p er l a g e sti o n e d el pi a n o w elf ar e p er il bi e n ni o 2 0 2 2/ 2 0 2 3, c h e h a vist o l a 

c o nf er m a d ell’ att u al e pr o vi d er, l a S o ci et à E d e nr e d It ali a S.r.l.  

Si è c o nf er m at o, a n c h e n el 2 0 2 1, l’i n cr e m e nt o d el n u m er o d ei di p e n d e nti c h e h a n n o est es o, v ol o nt ari a m e nt e e a pr o pri o 

c ari c o, l a p oli z z a s a nit ari a al n u cl e o f a mili ar e m e di a nt e il p a g a m e nt o d el pr e mi o utili z z a n d o il cr e dit o w elf ar e. S ul t e m a 

d ell a “ s al ut e ”, i n oltr e, a n c h e l’i nt e gr a zi o n e all a p oli z z a s a nit ari a, m e di a nt e a d e si o n e v ol o nt ari a all a c as s a s a nit ari a ( C E W) 

i nt e gr at a all a pi att af or m a w elf ar e, h a r e gi str at o l’i n cr e m e nt o di d e sti n a zi o n e di b e n efit w elf ar e, p ari all’ 8 2 % s ull’ a n n o 

pr e c e d e nt e. I n c o nsi d er a zi o n e d el pr otr ar si d ell o st at o p a n d e mi c o, si ril e v a c h e a n c h e p er l’ a n n o 2 0 2 1, l a p o p ol a zi o n e 

a zi e n d al e h a c o nti n u at o a d e sti n ar e v ol o nt ari a m e nt e il pr e mi o di ris ult at o al P W A, s c elt a a d ott at a d al 2 4 % cir c a d ell a 

p o p ol a zi o n e a zi e n d al e c h e h a d esti n at o v ol o nt ari a m e nt e il pr o pri o pr e mi o di ris ult at o al Pi a n o W elf ar e, il c ui cr e dit o 

w elf ar e, n el s u o c o m pl e s s o, ris ult a c osì e s s er e fi n a n zi at o d al cr e dit o w elf ar e c o ntr att u ali z z at o e d all a c o n v er si o n e d el 

pr e mi o a zi e n d al e. 

 
A R E A L E G A L E E GI U RI DI C A  
 
C o ntr o v er si e i stit u zi o n ali   

P er q u a nt o ri g u ar d a l’ atti vit à s v olt a n ell a s ol a m at eri a i stit u zi o n al e v a ril e v at a u n a ri d u zi o n e d el n u m er o c o m pl es si v o 

d ell e c a u s e p e n d e nti ris p ett o all’ a n n o pr e c e d e nt e ( d a n. 4. 4 5 7 al 3 1. 1 2. 2 0 2 0 a n. 3. 6 7 6 al 3 1. 1 2. 2 0 2 1), g e n er at o, 

es s e n zi al m e nt e, d all a s o s p e nsi o n e d ell e n otifi c h e d ell e c art ell e e s att ori ali e d ell e pr o c e d ur e e s e c uti v e d a p art e d ell’ A d E R 

a s e g uit o d ei D P C M e m a n ati a c a us a d ell a p a n d e mi a v erifi c at asi n el 2 0 2 0.  

A t al ri g u ar d o, si ril e v a, dif atti, c h e a fr o nt e di n. 7 0 3 c a us e s ort e n el 2 0 2 0 i n m at eri a c o ntri b uti v a, n el c or s o d el 2 0 2 1 

s o n o st ati n otifi c ati d a p art e d ei pr of e ssi o ni sti n. 3 1 5 n u o vi ri c or si. 

C o n rif eri m e nt o all e altr e ti p ol o gi e di c a us e, s o n o i n c o nt e n zi o s o n. 9 6 0 v ert e n z e i stit u zi o n ali s ort e n ell’ a n n o 2 0 2 1. 

Si f a pr es e nt e, i n oltr e, p er q u a nt o c o n c er n e il r e c u p er o d ei cr e diti d ell’ E nt e, c h e l e n u m er os e a zi o ni v olt e al r e c u p er o 

d ei cr e diti a v vi at e gi à n el c or s o d el 2 0 2 0, s o n o pr os e g uit e n el 2 0 2 1, a n c h e m e di a nt e a v vi o di s u c c es si v e f a si d el 

pr o c e di m e nt o es e c uti v o. Il r e c u p er o n ell’ a n n o p er s ol e s p e s e l e g ali i n v ert e n z e f a v or e v oli all’ E nt e, è st at o, i nf atti, di 

cir c a E ur o 5 7 0. 0 0 0, 0 0 ri s p ett o all a m e di a a n n u al e d ell’ ulti m o q ui n q u e n ni o di cir c a E ur o 2 5 0. 0 0 0, 0 0, m e ntr e gli i n c a ssi 

r el ati vi a c o ntri b uti n o n v er s ati o g g ett o d el pr o g ett o s p e ci al e di r e c u p er o cr e diti n ei c o nfr o nti di a v v o c ati p e nsi o n ati, di 

c ui all a d eli b er a d el C o nsi gli o di A m mi ni str a zi o n e d el 1 6. 0 4. 2 0 1 9, s o n o st ati cir c a E ur o 1. 4 0 0. 0 0 0, 0 0, q u asi tri pli c ati 

ri s p ett o al 2 0 2 0. 

C o n rif eri m e nt o all e c a us e i n c ar di n at e n ei c o nfr o nti d el c o n c es si o n ari o r el ati v a m e nt e ai r u oli a nt e 2 0 0 0 ( c o n l’ e c c ezi o n e 

d ell’ a m bit o di N a p oli e C as ert a c h e c o n c er n e a n c h e i r u oli 2 0 0 0- 2 0 0 8 di i m p orti si g nifi c ati vi), si o ss er v a c h e, a d o g gi, l a 

C ort e di A p p ell o di R o m a h a e m es s o c o m pl e s si v a m e nt e n. 6 5 s e nt e n z e sf a v or e v oli, rit e n e n d o a p pli c a bil e l a l e g g e di 

st a bilit à n. 2 2 8/ 2 0 1 2, i nt er v e n ut a i n c or s o di gi u di zi o e l a C ort e di C a ss a zi o n e, n el c or s o d el 2 0 2 0 - 2 0 2 1, h a c o nf er m at o 
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t al e ori e nt a m e nt o , c h e a v e v a gi à es pr e s s o c o n l a s e nt e n z a n. 1 2 2 2 9/ 2 0 1 9. Att u al m e nt e p e n d o n o ult eri ori gi u di zi i n 

C a s s a zi o n e, di c ui n. 3 i n c ar di n ati d all’ A d E R r el ati v a m e nt e all e s e nt e n z e f a v or e v oli all’ E nt e e m es s e d all a C ort e di A p p ell o 

di R o m a, p er l e q u ali n o n ris ult a a n c or a fiss at a l a d at a d ell’ u di e n z a di di s c ussi o n e. 

C o n ri g u ar d o all e c a us e i n c ar di n at e d ai p e nsi o n ati p er l a rili q ui d a zi o n e d ell a p e n si o n e, pr e vi a ri v al ut a zi o n e d ei r e d diti a 

p artir e d al 1 9 8 0 s ull a b a s e d ell’i n di c e I st at r el ati v o al 1 9 7 9/ 1 9 8 0, e c o n d a n n a d ell a C ass a a c orris p o n d er e i r el ati vi 

arr etr ati, si r a p pr es e nt a c h e n el c or s o d el 2 0 2 1, a c c a nt o all e s e nt e n z e di m erit o c h e h a n n o ri c o n o s ci ut o il diritt o d ei 

ri c orr e nti all’ a p pli c a zi o n e d ell’i n di c e I st at i nt er v e n ut o n e gli a n ni 1 9 7 9/ 1 9 8 0, è d a s e g n al ar e,  i n c o ntr ot e n d e n z a, l a 

r e c e nti s si m a s e nt e n z a p ar zi al e n. 1 4 6/ 2 0 2 2 d el Tri b u n al e di Mil a n o c h e, p ur st at u e n d o l’ a p pli c a bilit à d ell a v ari a zi o n e 

d ell’i n di c e I S T A T i nt er v e n ut a tr a il 1 9 7 9 e d il 1 9 8 0 all e p e nsi o ni c o n d e c orr e n z a 1 9 8 2, h a rit e n ut o c h e p er gli a n ni p er i 

q u ali ri s ulti ess er e d e c or s o il t er mi n e di pr es cri zi o n e p er l a m a g gi or e c o ntri b u zi o n e d o v ut a, d e b b a e ss er e c o nsi d er at o 

c o m e r e d dit o p e n si o n a bil e l a p art e di r e d dit o s ul q u al e ri s ult a n o i nt e gr al m e nt e c orri s p osti i r el ati vi c o ntri b uti, di f att o 

a d er e n d o all a t e si d ell’ E nt e. 

D a ulti m o, si os s er v a c h e, n el c or s o d el 2 0 2 1, l’ Uffi ci o L e g al e i nt er n o h a p atr o ci n at o i gi u di zi i n c ar di n ati s u R o m a c o n 

esit o, a d o g gi, pi e n a m e nt e s o d di sf a c e nt e, si a i n t er mi ni di pr o n u n c e gi u di zi ali f a v or e v oli, si a i n t er mi ni di d efi ni zi o ni 

b o n ari e i nt er v e n ut e i n c or s o di c a us a (i n c or s o d’ a n n o n. 8 4 gi u di zi d efi niti c o n: n. 7 0 s e nt e n z e f a v or e v oli, n. 3 d efi ni zi o ni 

p er c e ss at a m at eri a d el c o nt e n d er e e n. 1 1 s e nt e n z e sf a v or e v oli, a n c or c h é q u e st e ulti m e p er pr o bl e m ati c h e r el ati v e al 

pr o c e di m e nt o di ris c os si o n e, di c o m p et e n z a d el C o n c es si o n ari o).  

P er u n m a g gi or d ett a gli o s ul fl us s o d ei n u o vi gi u di zi di c o nt e n zi o s o istit u zi o n al e si ri m a n d a all a s e g u e nt e t a b ell a: 

 

C o ntr o v er si e I stit u zi o n ali al 3 1 / 1 2 / 2 0 2 1  

C a us e di pr e st a zi o ni e a ssist e n z a  2 7 4 

C a us e di i s cri zi o ni  2 4 4 

C a us e di c o ntri b uti  1. 5 5 3 

C a us e n ei c o nfr o nti d ei C o n c e ssi o n ari  1 0 9 

V ari e ( *)  1. 4 9 6 

T O T A L E C A U S E 3. 6 7 6 

 
* L e v ert e n z e r a g gr u p p at e s ott o l a d e n o mi n a zi o n e “ v ari e ” ri g u ar d a n o al c u n e c a u s e n o n assi mil a bili a d u n 
ar g o m e nt o o m o g e n e o ( es.: r e c u p eri cr e diti v a nt ati d all’ E nt e n ei c o nfr o nti di t er zi, pr o c e di m e nti tri b ut ari, e c c.). 
Si pr e cis a, i n oltr e, c h e all’i nt er n o di t al e c at e g ori a s o n o st at e i n s erit e a n c h e l e v ert e n z e a v e nti a d o g g ett o i 
pi g n or a m e nti pr ess o t er zi, o v e l’ E nt e ris ult a t er z o pi g n or at o ( n. 3 1 6 c a us e). 

 
 
C o ntr o v er si e i n m at eri a di l o c a zi o ni  

C o n tr e di sti nti atti di c o nf eri m e nt o sti p ul ati, ris p etti v a m e nt e, i n d at a 1. 1 0. 2 0 1 4, 1. 1 0. 2 0 1 5 e 1. 1 2. 2 0 1 5, l a C a ss a h a 

pr o v v e d ut o a d a p p ort ar e al F o n d o I m m o bili ar e Ci c er o n e gr a n p art e d el pr o pri o p atri m o ni o i m m o bili ar e. 

C o ns e g u e nt e m e nt e, l a s o ci et à F a bri c a I m m o bili ar e S. g.r., c h e g e sti s c e il pr e d ett o F o n d o, st a pr os e g u e n d o i gi u di zi 

pr e c e d e nt e m e nt e a v vi ati d all a C ass a n ei c o nfr o nti d ei c o n d utt ori d e gli i m m o bili o g g ett o d ell’ a p p ort o, f er m o r est a n d o 

c h e l’ E nt e st a d a n d o s e g uit o all e a zi o ni di pr o pri a c o m p et e n z a, o v v er o al r e c u p er o d ei cr e diti m at ur ati n ei c o nfr o nti d ei 

pr e d etti c o n d utt ori pr e c e d e nt e m e nt e all’ a p p ort o st ess o. Al fi n e di r e c u p er ar e t ali i m p orti, n el c or s o d el 2 0 1 7 è i ni zi at a 
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u n a v erifi c a d ell a d o c u m e nt a zi o n e d ell e si n g ol e p o sizi o ni c o ntr att u ali ( n el n u m er o di oltr e 1. 8 0 0) e si è pr o c e d ut o 

all’i n vi o di u n a pri m a ri c hi est a di p a g a m e nt o p er l a d efi ni zi o n e b o n ari a d el r e c u p er o e a n c h e ai fi ni d ell’i nt err u zi o n e d ei 

t er mi ni di pr e s cri zi o n e c o n c o ns e g u e nt e a v vi o di a zi o ni gi u di zi ari e. D a ulti m o, n el 2 0 2 1, s o n o st at e a v vi at e ult eri ori a zi o ni 

di r e c u p er o d ei cr e diti. 

Di v er si gi u di zi s o n o st ati d efi niti e n el c or s o d el 2 0 2 1 il c o nt e n zi o s o l o c ati zi o h a r e gistr at o u n a di mi n u zi o n e n el n u m er o 

c o m pl e ssi v o d ell e c o ntr o v er si e; l e v ert e n z e p e n d e nti al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 s o n o n. 1 6 2, a fr o nt e di n. 1 8 4 v ert e n z e p e n d e nti al 

3 1. 1 2. 2 0 2 0. 

All a d at a d el 3 1/ 1 2/ 2 0 2 1, s u s si st o n o n. 3. 8 3 8 v ert e n z e p e n d e nti a v a nti all’ a ut orit à gi u di zi ari a, d ell e q u ali: 

  n. 3. 6 7 6 i stit u zi o n ali, tri b ut ari e e v ari e; 

  n. 1 6 2 i n m at eri a di l o c a zi o ni. 

 

C o ntr atti e g ar e 

N ell’ a n n o 2 0 2 1 s o n o st at e e s pl et at e n u m er o s e pr o c e d ur e di g ar a p er l’ a c q ui si zi o n e di s er vi zi e f or nit ur e e p er 

l’ e s e c u zi o n e di al c u ni l a v ori d ell a s e d e ai s e n si d el c o di c e d ei c o ntr atti p u b bli ci, di s e g uit o el e n c at e c o n l’i n di c a zi o n e 

d ell a ti p ol o gi a di s el ezi o n e e il n u m er o d ei p art e ci p a nti: 

1.  Pr o c e d ur a a p ert a p er il s er vi zi o di p uli zi a s e d e ( n. 3 7 p art e ci p a nti) 

2.  Pr o c e d ur a a p ert a p er il s er vi zi o di vi gil a n z a s e d e ( n. 1 1 p art e ci p a nti) 

3.  Pr o c e d ur a n e g o zi at a p er il s er vizi o di r e visi o n e bil a n ci ( n. 5 p art e ci p a nti) 

4.  Affi d a m e nt o dir ett o p er l a v ori e m a n ut e n zi o n e d ell e c e ntr ali t er mi c h e ( n. 2 p art e ci p a nti) 

5.  Pr o c e d ur a a p ert a “ P D U A ” ( n. 3 p art e ci p a nti) 

6.  Affi d a m e nt o dir ett o p er l a f or nit ur a di c art a e c a n c ell eri a p er gli uffi ci ( n. 1 p art e ci p a nt e) 

7.  Affi d a m e nt o dir ett o p er l a f or nit ur a di t o n er p er gli uffi ci ( n. 1 p art e ci p a nt e) 

8.  Pr o c e d ur a a p ert a p er il s er vi zi o di c all c e nt er d ell’ E nt e ( n. 2 3 p art e ci p a nti) 

9.  Affi d a m e nti dir ett o p er il s er vi zi o di c o w or ki n g n ell a citt à di R o m a ( n. 1 p art e ci p a nt e) 

1 0.  Affi d a m e nti dir ett o p er il s er vi zi o di c o w or ki n g n ell a citt à di N a p oli ( n. 1 p art e ci p a nt e) 

1 1.  Affi d a m e nti dir ett o p er il s er vi zi o di c o w or ki n g n ell a citt à di Mil a n o ( n. 1 p art e ci p a nt e) 

1 2.  Affi d a m e nt o dir ett o p er il s er vi zi o di m a n ut e n zi o n e e dil e d ell a s e d e ( n. 1 p art e ci p a nt e) 

1 3.  Pr o c e d ur a a p ert a p er il s er vi zi o di br o k er a g gi o assi c ur ati v o ( n. 7 p art e ci p a nti) 

1 4.  Pr o c e d ur a a p ert a p er il s er vi zi o di a d vi s or e x a nt e ( n. 4 p art e ci p a nti) 

1 5.  Pr o c e d ur a a p ert a p er il s er vi zi o di a d vi s or e x p o st (i n c or s o) 

1 6.  Affi d a m e nt o dir ett o p er il s er vi zi o di w elf ar e a zi e n d al e ( n. 3 p art e ci p a nti) 

1 7.  Pr o c e d ur a a p ert a p er l’ affi d a m e nt o d ell a p oli z z a s a nit ari a ( g ar a d e s ert a) 

1 8.  Pr o c e d ur a a p ert a p er l’ affi d a m e nt o d ell a p oli z z a s a nit ari a ( n. 1 p art e ci p a nt e) 

1 9.  A d e si o n e all a C o n v e n zi o n e C o n si p T el ef o ni a M o bil e 8 

2 0.  Pr o c e d ur a a p ert a p er il s er vi zi o di pr e stiti a gli is critti ( n. 1 p art e ci p a nt e) 

2 1.  Affi d a m e nt o dir ett o p er s er vi zi o di n ol e g gi o P D L ( 1 p art e ci p a nt e) 

2 2.  A d e si o n e a d A c c or d o q u a dr o C o n si p m e di a nt e a p p alt o s p e cifi c o p er l’ affi d a m e nt o d ei s er vi zi a p pli c ati vi p er l e 

P u b bli c h e A m mi ni str a zi o ni ( n. 6 p art e ci p a nti). 
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Si pr e ci s a c h e p er o g ni si n g ol a pr o c e d ur a el e n c at a, i n di p e n d e nt e m e nt e d all a ti p ol o gi a di g ar a  e d al n u m er o  d ei 

c o n c orr e nti, s o n o st at e es pl et at e l e  s e g u e nti atti vit à si nt eti c a m e nt e el e n c at e: r e d a zi o n e d e gli atti pr o p e d e uti ci all a g ar a 

d’ a p p alt o ( b a n d o, di s ci pli n ar e n or m ati v o, l ett er a i n vit o, D G U E, s c h e d e p er r e q uisiti/ off ert a, s c h e m a di 

c o ntr att o/ c o n v e n zi o n e, e c c.) e d e gli atti ri g u ar d a nti l’ e s pl et a m e nt o d ell a pr o c e d ur a a e vi d e n z a p u b bli c a ( c o n v o c a zi o ni, 

c orri s p o n d e n z a c o n gli o p er at ori e c o n o mi ci p art e ci p a nti, c o m u ni c a zi o ni v ari e, r e d a zi o n e v er b ali di g ar a, r e d a zi o n e a v visi 

s ul sit o d ell’ E nt e, e c c.); g e sti o n e e c o or di n a m e nt o di t utt e l e f asi di g ar a e d e gli a d e m pi m e nti pr e vi sti d all a n or m ati v a 

vi g e nt e, q u ali, a d e s e m pi o: ris p o st e ai q u e siti, e s a m e d ell a d o c u m e nt a zi o n e a m mi nistr ati v a, g esti o n e d ell e f a si 

ri g u ar d a nti il s o c c or s o i str utt ori o, v al ut a zi o n e d ell’ off ert a, v erifi c a d ell’ a n o m ali a , v erifi c a d el p os s e ss o d ei r e q ui siti, 

sti p ul a d el c o ntr att o, e c c..; p art e ci p a zi o n e all e C o m mis si o ni di g ar a c o m e c o m p o n e nti e/ o c o m e s u p p ort o est er n o; 

pr e di s p o si zi o n e e g esti o n e d ell e p u b bli c a zi o ni pr e vist e d all a n or m ati v a vi g e nt e ( p u b bli c a zi o n e b a n di/ a v visi / e siti s u 

G U U E, G U RI, Mi ni st er o, q u oti di a ni) e i n s eri m e nti  s ui siti i nt er n et d e di c ati ( SI M A P, MI T, A N A C); utili z z o d el sit o d ell’ A N A C 

p er l e c o m u ni c a zi o ni o b bli g at ori e (ri c hi e st a CI G, c o m pil a zi o n e s c h e d e v ari e, A V C P A S S, e c c.); utili z z o d ei siti d e di c ati all a 

v erifi c a d el p o ss es s o d ei r e q ui siti ( A V C P A S S, D U R C o n li n e, Pr ef ett ur a, e c c.); g e sti o n e d ell a f as e ri g u ar d a nt e l’ a c c e s s o 

a gli atti. 

S e g u e t a b ell a ri e pil o g ati v a d el n u m er o di c o ntr atti sti p ul ati di visi p er m o d alit à di affi d a m e nt o utili z z at a  

 

2 0 2 1  

M o d alit à di affi d a m e nt o utili z z at a 
N u m er o 
c o ntr atti 

I m p ort o 
a g gi u di c a zi o n e, 
e s cl u si o n eri di 

l e g g e 

Di c ui  
C o n si p 

Pr o c e d ur e a p ert e ( art. 6 0 d.l g s. 5 0/ 2 0 1 6) 5 1 8. 9 9 3. 0 0 7, 7 9 / 

Pr o c e d ur e a p ert e ( art. 3 6, c o. 9, d.l g s. 5 0 d el 2 0 1 6) / / / 

Pr o c e d ur a n e g o zi at a s e n z a pr e vi a p u b bli c a zi o n e d el 
b a n d o ( art. 6 3, c. 2, l ett. b d el d.l g s. 5 0 d el 2 0 1 6) ( c d. 
“ U ni cit à ”) 

1 3 2 5. 0 0 0, 0 0 / 

Affi d a m e nti di c ui all’ art. 3 6 c. 2 l ett. b 
 
1 
 

9 0. 0 0 0, 0 0 / 

Affi d a m e nti di c ui all’ art. 3 6 c. 2 l ett. c / / / 

Affi d a m e nt o dir ett o ( art. 3 6, c. 2 l ett. a d el d.l g s. 5 0 d el 
2 0 1 6) 

 
1 9 3 

 
2. 1 1 0. 5 5 4, 8 8 / 

Affi d a m e nt o dir ett o i n a d e si o n e a d a c c or d o 
q u a dr o/ c o n v e n zi o n e sti p ul at o 

3 7 5 4. 6 9 8, 6 1 3 

T ot al e C o m pl e s si v o 2 0 3 2 2. 2 7 3. 2 6 1, 2 8 3 

 

A m mi ni str a zi o ni e a c q ui sti 

L’ Ar e a c ur a d al 0 1. 1 0. 2 0 1 9 gli a p pr o v vi gi o n a m e nti di l a v ori, s er vizi e f or nit ur e fi n o a 4 0. 0 0 0, 0 0 E ur o ai s e nsi 

d ell’ arti c ol o 3 6, c o m m a 2, l ett er a a), d el C o di c e d ei C o ntr atti P u b bli ci ( affi d a m e nt o dir ett o). 
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Ri c or si a m mi ni str ati vi 

N el c or s o d ell’ a n n o 2 0 2 1 s o n o p er v e n uti n u m er o si ri c or si g er ar c hi ci, i n q u a ntit à s u p eri or e ris p ett o all’ a n n o pr e c e d e nt e. 

T al e i n cr e m e nt o è st at o d et er mi n at o s o pr att utt o d al m a g gi or n u m er o d ei r e cl a mi di assist e n z a, ri g u ar d a nti, i n 

p arti c ol ar e, l e pr e st a zi o ni str a or di n ari e c o n n ess e all’ e m er g e n z a C o vi d, m e ntr e n el 2 0 2 0 er a st at o d et er mi n at o 

es s e n zi al m e nt e d ai ri c or si a v v er s o l e d eli b er e a s s u nt e s ull a b a s e d ei v ari b a n di p u b bli c ati d all’ E nt e.  

Pi ù pr e ci s a m e nt e, n el c or s o d el 2 0 2 1 s o n o p er v e n uti i n t ot al e n. 1. 2 0 7 ri c or si a m mi nistr ati vi - oltr e il 4 % i n pi ù di q u elli 

p er v e n uti n el c or s o 2 0 2 0, p ari a n. 1. 1 5 9 - e s o n o st at e c o m pl et at e n. 1. 3 0 3 istr utt ori e, a fr o nt e di n. 1. 0 4 3 c o m pl et at e 

n el 2 0 2 0, c o n u n a u m e nt o d ell a pr o d utti vit à di cir c a il 2 5 %.  

Si e vi d e n zi a, i n oltr e, c h e, n o n ost a nt e l’i n cr e m e nt o d ei r e cl a mi p er v e n uti n el c or s o d el 2 0 2 1, all a d at a d el 3 1. 1 2. 2 0 2 1 

ri s ult a v a n o p e n d e nti n. 1 3 5 r e cl a mi, c o n u n a ri d u zi o n e di oltr e il 5 0 % ri s p ett o ai r e cl a mi c h e ri s ult a v a n o p e n d e nti all a 

d at a d el 3 1. 1 2. 2 0 2 0. 

I n m erit o a gli ar g o m e nti tr att ati, si f a pr es e nt e c h e n el c or s o d el 2 0 2 1 s o n o p er v e n uti: 

  n. 6 5 6 r e cl a mi di a ssi st e n z a; 

  n. 1 2 6 r e cl a mi di i s cri zi o ni/ c a n c ell a zi o ni; 

  n. 1 6 8 r e cl a mi di pr est a zi o ni; 

  n. 2 0 8 r e cl a mi di c o ntri b uti; 

  n. 4 8 r e cl a mi di s a n zi o ni; 

  n. 1 r e cl a m o s ull’ a c c e ss o a gli atti. 

Si ril e v a, altr esì, c h e n el c or s o d el 2 0 2 1 s o n o st ati ri d otti i t e m pi di l a v or a zi o n e p er il c o m pl et a m e nt o d ell e istr utt ori e 

r el ati v e ai ri c or si a m mi nistr ati vi, c o m e ri s ult a d ai d ati s ott o ri p ort ati:  

A N N O 2 0 2 0  

  Ri c or si pr e vi d e n zi ali d efi niti c o n m e di a di 7 1 gi or ni p er il c o m pl et a m e nt o d ell’istr utt ori a; 

  Ri c or si a s si st e n zi ali d efi niti c o n m e di a di 7 8 gi or ni p er il c o m pl et a m e nt o d ell’istr utt ori a. 

A N N O 2 0 2 1  

  Ri c or si pr e vi d e n zi ali d efi niti c o n m e di a di 5 7 gi or ni p er il c o m pl et a m e nt o d ell’istr utt ori a; 

  Ri c or si a s si st e n zi ali d efi niti c o n m e di a di 4 6 gi or ni p er il c o m pl et a m e nt o d ell’istr utt ori a. 
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St at o p atri m o ni al e  
 

 

C a m e r a  d ei  D e p ut ati S e n at o  d ell a  R e p u b bli c a

XI X  L E G I S L A T U R A X I X  L E G I S L A T U R A X I X  L E G I S L A — DI S E G N I  D I  L E G G E  E  R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C.  X V  N.  2 0 6

–     1 5 3    –



S T A T O P A T RI M O NI A L E 3 1. 1 2. 2 0 2 1 3 1. 1 2. 2 0 2 0  V ari a zi o n e

A T TI V O 1 5. 7 6 6. 6 6 6. 1 4 4             1 4. 3 4 2. 8 7 6. 2 8 2             1. 4 2 3. 7 8 9. 8 6 2                

A) Cr e diti v er s o s o ci p er v er s a m e nti a n c or a d o v uti -                                       -                                       -                                       

B) I m m o bili z z a zi o ni 5. 7 8 6. 1 3 4. 3 0 6                   5. 6 4 1. 2 4 3. 7 5 3                   1 4 4. 8 9 0. 5 5 3                      

I - I m m o bili z z a zi o ni i m m at eri ali: 4. 8 0 8. 6 0 2                           4. 0 3 7. 0 0 1                           7 7 1. 6 0 1                              

1) c osti di i m pi a nt o e di a m pli a m e nt o -                                              -                                              -                                              

2) c osti di s vil u p p o -                                              -                                              -                                              

3) Diritti di br e v ett o i n d. e dir. o p er e i n g. 2 4. 1 4 0                                       7 6. 4 4 4                                       5 2. 3 0 4-                                       

4) C o n c essi o ni, li c e n z e, m ar c hi e diritti si m 7 3                                                -                                              7 3                                                

5) a v vi a m e nt o -                                              -                                              -                                              

6) I m m o bili z z a zi o ni i n c ors o e a c c o nti; 4. 7 4 9. 8 5 8                                  3. 8 7 8. 9 3 6                                  8 7 0. 9 2 2                                     

7) Altr e. 3 4. 5 3 1                                       8 1. 6 2 1                                       4 7. 0 9 0-                                       

II - I m m o bili z z a zi o ni m at eri ali: 1 9. 9 4 2. 4 5 6                        2 0. 8 1 7. 4 6 8                        8 7 5. 0 1 2-                              

1) T err e ni e f a b bri c ati; 1 7. 5 2 2. 0 9 8                               1 8. 6 5 3. 8 5 0                               1. 1 3 1. 7 5 2-                                  

2) i m pi a nti e m a c c hi n ari o; 8 8 3. 2 6 8                                     6 1 8. 1 1 6                                     2 6 5. 1 5 2                                     

3) attr e z z at ur e i n d ustri ali e c o m m er ci ali; 4 3. 1 5 1                                       4 4. 1 7 8                                       1. 0 2 7-                                          

4) altri b e ni; 1. 2 2 2. 7 0 3                                  6 4 1. 2 4 5                                     5 8 1. 4 5 8                                     

5) i m m o bili z z a zi o ni i n c ors o e a c c o nti. 2 7 1. 2 3 6                                     8 6 0. 0 7 9                                     5 8 8. 8 4 3-                                     

III - I m m o bili z z a zi o ni fi n a n zi ari e: 5. 7 6 1. 3 8 3. 2 4 8                   5. 6 1 6. 3 8 9. 2 8 4                   1 4 4. 9 9 3. 9 6 4                      

1) P art e ci p a zi o ni i n: 2. 9 6 4. 5 5 2. 6 1 7                         2. 6 6 1. 6 2 8. 8 8 0                         3 0 2. 9 2 3. 7 3 7                             

a) i m pr es e c o ntr oll at e -                                              -                                              -                                              

b) I m pr es e c oll e g at e; 4 1. 3 1 7                                       4 1. 3 1 7                                       -                                              

c) i m pr es e c o ntr oll a nti; -                                              -                                              -                                              

d) i m pr es e s ott o p ost e al c o ntr oll o d ell e c o ntr oll a nti; -                                              -                                              -                                              

d- bis) Altr e i m pr es e; 2. 9 6 4. 5 1 1. 3 0 0                         2. 6 6 1. 5 8 7. 5 6 3                         3 0 2. 9 2 3. 7 3 7                             

1. Pri v at e E q uit y 7 1 5. 4 4 3. 7 7 5                             5 2 9. 6 3 3. 7 2 3                             1 8 5. 8 1 0. 0 5 2                             

2. Pri v at e D e bt 9 3. 4 3 8. 7 4 8                               6 4. 4 2 7. 5 3 0                               2 9. 0 1 1. 2 1 8                               

3. F o n di e C ertifi c ati i m m o bili ari 1. 7 6 3. 1 7 6. 2 2 3                         1. 6 7 2. 0 0 6. 2 1 5                         9 1. 1 7 0. 0 0 8                               

4. P art e ci p a zi o ni s o ci et ari e 3 6 6. 2 3 4. 5 9 2                             3 6 6. 2 3 4. 5 9 2                             -                                              

5. Altri f o n di 3 3. 0 7 7. 9 6 2                               3 3. 0 7 7. 9 6 2                               -                                              

5. (-) F o n d o S v al ut a zi o n e " P art.i n Altr e i m pr. " 6. 8 6 0. 0 0 0-                                 3. 7 9 2. 4 5 9-                                 3. 0 6 7. 5 4 1-                                 

2) Cr e diti: 5 1 9. 4 7 0. 5 6 6                             4 5 3. 4 4 7. 0 1 2                             6 6. 0 2 3. 5 5 4                               

a) v ers o i m pr es e c o ntr oll at e -                                              -                                              -                                              

b) v ers o  i m pr es e c oll e g at e -                                              -                                              -                                              

c) v ers o i m pr es e c o ntr oll a nti -                                              -                                              -                                              

d) v ers o i m pr es e s ott o p ost e al c o ntr oll o d ell e c o ntr oll a nti -                                              -                                              -                                              

d bis) v ers o altri: 5 1 9. 4 7 0. 5 6 6                             4 5 3. 4 4 7. 0 1 2                             6 6. 0 2 3. 5 5 4                               

1. Cr e diti v ers o p ers o n al e di p e n d e nt e 5. 4 3 5. 5 3 3                                  5. 8 7 7. 5 2 0                                  4 4 1. 9 8 7-                                     

2. Cr e diti v ers o c o n c essi o n ari e 9 2 1. 9 6 7. 9 8 8                             8 0 1. 7 8 8. 1 4 6                             1 2 0. 1 7 9. 8 4 2                             

2. (-) F o n d o S v al ut a zi o n e " Cr e diti v ers o c o n c essi o n ari e " 4 0 7. 9 9 4. 5 5 9-                            3 5 4. 3 3 8. 3 8 3-                            5 3. 6 5 6. 1 7 6-                              

3. Cr e diti v ers o altri 8 8. 8 6 5                                       1 3 1. 2 9 9                                     4 2. 4 3 4-                                       

3. (-) F o n d o S v al ut a zi o n e " Cr e diti v ers o altri " 2 7. 2 6 1-                                       1 1. 5 7 0-                                       1 5. 6 9 1-                                       

3) Altri tit oli: 2. 2 7 7. 3 6 0. 0 6 5                         2. 5 0 1. 3 1 3. 3 9 2                         2 2 3. 9 5 3. 3 2 7-                             

1. Altri Tit oli 2. 2 9 3. 5 4 0. 8 5 3                         2. 5 0 1. 3 1 3. 3 9 2                         2 0 7. 7 7 2. 5 3 9-                             

1. (-) F o n d o S v al ut a zi o n e " A zi o ni I m m o bili z z at e " 1 6. 1 8 0. 7 8 8-                               -                                              1 6. 1 8 0. 7 8 8-                               

4) str u m e nti fi n a n zi ari d eri v ati atti vi. -                                              -                                              -                                              

C) Atti v o cir c ol a nt e 9. 9 6 1. 5 2 6. 4 5 8                   8. 6 8 2. 3 6 0. 9 9 5                   1. 2 7 9. 1 6 5. 4 6 3                   

I - Ri m a n e n z e: -                                       -                                       -                                       

1) m at eri e pri m e, s ussi di ari e e di c o ns u m o; -                                              -                                              -                                              

2) pr o d otti i n c ors o di l a v or a zi o n e e s e mil a v or ati; -                                              -                                              -                                              

3) l a v ori i n c ors o s u or di n a zi o n e; -                                              -                                              -                                              

4) pr o d otti fi niti e m er ci; -                                              -                                              -                                              

5) a c c o nti. -                                              -                                              -                                              

II - Cr e diti: 1. 7 6 9. 6 4 2. 2 5 8                   1. 5 1 9. 5 9 5. 9 4 6                   2 5 0. 0 4 6. 3 1 2                      

1) v ers o is critti; 1. 6 8 3. 7 4 1. 7 0 1                         1. 3 6 9. 4 9 1. 6 7 9                         3 1 4. 2 5 0. 0 2 2                             

1. Cr e diti v ers o is critti p er a ut ot ass a zi o n e 1. 0 7 9. 8 5 0. 6 2 5                         8 6 2. 4 4 3. 1 3 6                             2 1 7. 4 0 7. 4 8 9                             

1. (-) F o n d o S v al ut a zi o n e " Cr e diti v ers o is critti p er a ut ot ass a zi o n e " 6 6. 2 4 9. 6 3 1-                              3 7. 9 9 8. 2 1 2-                              2 8. 2 5 1. 4 1 9-                              
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–     1 5 4    –



S T A T O P A T RI M O NI A L E 3 1. 1 2. 2 0 2 1 3 1. 1 2. 2 0 2 0  V ari a zi o n e

2. Cr e diti v ers o is critti mi ni mi 6 6 8. 8 8 3. 2 6 2                             5 4 3. 6 4 0. 6 9 9                             1 2 5. 2 4 2. 5 6 3                             

2. (-) F o n d o S v al ut a zi o n e " Cr e diti v ers o is critti mi ni mi " 4 0. 6 6 3-                                       -                                              4 0. 6 6 3-                                       

3. Cr e diti V ari 1. 5 9 4. 2 0 6                                  1. 6 7 7. 3 4 7                                  8 3. 1 4 1-                                       

3. (-) F o n d o S v al ut a zi o n e " Cr e diti V ari " 2 9 6. 0 9 8-                                    2 7 1. 2 9 1-                                    2 4. 8 0 7-                                       

2) v ers o i m pr es e c o ntr oll at e; -                                              -                                              -                                              

3) v ers o i m pr es e c oll e g at e; -                                              -                                              -                                              

4) v ers o c o ntr oll a nti; -                                              -                                              -                                              

5) v ers o i m pr es e s ott o p ost e al c o ntr oll o d ell e c o ntr oll a nti; -                                              -                                              -                                              

5- bis) cr e diti tri b ut ari; 7 8. 8 0 9. 2 5 9                               1 5. 0 2 8. 0 8 5                               6 3. 7 8 1. 1 7 4                               

1. Cr e diti v ers o l o St at o 7 8. 8 1 3. 9 8 4                               1 3. 5 2 4. 4 2 4                               6 5. 2 8 9. 5 6 0                               

1. (-) F o n d o S v al ut a zi o n e " Cr e diti v ers o l o St at o " 1. 0 6 8. 2 3 8-                                  -                                              1. 0 6 8. 2 3 8-                                  

2. Cr e diti v ers o l' er ari o 5 7 5. 9 2 5                                     9 4 4. 6 6 9                                     3 6 8. 7 4 4-                                     

3. Cr e diti p er i m p ost e Vs St ati Est eri 5 4 1. 7 6 4                                     6 2 2. 4 5 7                                     8 0. 6 9 3-                                       

3. (-) F o n d o S v al ut a zi o n e " Cr e diti p er i m p ost e v ers o St ati Est eri " 5 4. 1 7 6-                                       6 3. 4 6 5-                                       9. 2 8 9                                         

5- q u at er) v ers o altri; 7. 0 9 1. 2 9 8                                  1 3 5. 0 7 6. 1 8 2                             1 2 7. 9 8 4. 8 8 4-                             

1. Cr e diti vs i n q uili n at o 1. 6 4 3. 6 0 3                                  2. 1 7 9. 8 1 4                                  5 3 6. 2 1 1-                                     

1. (-) F o n d o S v al ut a zi o n e " Cr e diti v ers o i n q uili n at o " 1. 6 3 2. 2 6 3-                                 2. 1 7 5. 4 9 6-                                 5 4 3. 2 3 3                                    

2. Cr e diti V ari 7. 1 2 3. 8 1 7                                  1 3 5. 1 1 2. 7 6 2                             1 2 7. 9 8 8. 9 4 5-                             

2. (-) F o n d o S v al ut a zi o n e " Cr e diti V ari " 4 3. 8 5 9-                                       4 0. 8 9 8-                                       2. 9 6 1-                                          

III - Atti vit à fi n a n z. c h e n o n c o st.i m m. ni: 6. 7 1 5. 8 5 9. 3 6 9                   5. 4 4 4. 7 1 9. 1 5 2                   1. 2 7 1. 1 4 0. 2 1 7                   

1) p art e ci p a zi o ni i n i m pr es e c o ntr oll at e; -                                              -                                              -                                              

2) p art e ci p a zi o ni i n i m pr es e c oll e g at e; -                                              -                                              -                                              

3) p art e ci p a zi o ni i n i m pr es e c o ntr oll a nti; -                                              -                                              -                                              

3- bis) p art e ci p a zi o ni i n i m pr es e s ott o p ost e al c o ntr oll o d ell e c o ntr oll a nti; -                                              -                                              -                                              

4) altr e p art e ci p a zi o ni; -                                              -                                              -                                              

5) str u m e nti fi n a n zi ari d eri v ati atti vi; -                                              -                                              -                                              

6) Altri tit oli. 6. 7 1 5. 8 5 9. 3 6 9                         5. 4 4 4. 7 1 9. 1 5 2                         1. 2 7 1. 1 4 0. 2 1 7                         

1. Tit oli a r e d dit o Fiss o 4 8 2. 0 3 2. 6 2 7                             5 7 5. 3 8 7. 4 0 5                             9 3. 3 5 4. 7 7 8-                               

1. (-) F o n d o S v al ut a zi o n e " Tit oli a r e d dit o Fiss o " -                                             7. 6 7 1. 3 9 2-                                 7. 6 7 1. 3 9 2                                 

2. Tit oli a r e d dit o V ari a bil e -                                              -                                              -                                              

3. C or p or at e 5 0. 0 0 0. 0 0 2                               5 0. 0 0 0. 0 0 2                               -                                              

4. F o n di O b bli g a zi o n ari 2. 7 2 6. 6 5 1. 8 1 1                         2. 0 3 5. 2 9 9. 0 6 2                         6 9 1. 3 5 2. 7 4 9                             

4. (-) F o n d o S v al ut a zi o n e " F o n di O b bli g a zi o n ari " 1 6. 3 6 8. 4 3 3-                              2 6. 2 7 9. 9 1 8-                              9. 9 1 1. 4 8 5                                 

5. O b bli g a zi o ni e F o n di c o n v erti bili 3 6 5. 0 0 0. 0 0 1                             2 4 2. 5 2 8. 4 4 4                             1 2 2. 4 7 1. 5 5 7                             

5. (-) F o n d o S v al ut a zi o n e " O b bli g a zi o ni e f o n di c o n v erti bili " 1. 8 2 9. 9 1 0-                                  -                                              1. 8 2 9. 9 1 0-                                  

6. G esti o n e M o bili ar e -                                              -                                              -                                              

6. (-) F o n d o S v al ut a zi o n e " G esti o n e M o bili ar e " -                                             -                                             -                                             

7. A zi o ni 1 6 6. 5 5 1. 5 5 8                             2 2 6. 7 9 6. 1 5 7                             6 0. 2 4 4. 5 9 9-                               

7. (-) F o n d o S v al ut a zi o n e " A zi o ni " -                                             5 1. 7 2 7. 7 2 1-                              5 1. 7 2 7. 7 2 1                              

8. F o n di e d E T F 2. 9 5 2. 6 8 1. 6 5 0                         2. 4 2 1. 0 9 3. 3 0 5                         5 3 1. 5 8 8. 3 4 5                             

8. (-) F o n d o S v al ut a zi o n e " F o n di e d E T F " 8. 8 5 9. 9 3 7-                                 2 0. 7 0 6. 1 9 2-                              1 1. 8 4 6. 2 5 5                              

9. Altri str u m e nti -                                              -                                              -                                              

I V - Di s p o ni bilit à li q ui d e: 1. 4 7 6. 0 2 4. 8 3 1                   1. 7 1 8. 0 4 5. 8 9 7                   2 4 2. 0 2 1. 0 6 6-                      

1) D e p ositi b a n c ari e p ost ali; 1. 4 7 6. 0 2 0. 1 4 1                         1. 7 1 8. 0 4 1. 0 0 1                         2 4 2. 0 2 0. 8 6 0-                             

1. D e p ositi b a n c ari 9 7 5. 4 1 3. 0 0 7                             1. 2 1 7. 5 8 0. 6 3 1                         2 4 2. 1 6 7. 6 2 4-                             

2. D e p ositi p ost ali 5 0 0. 6 0 7. 1 3 4                             5 0 0. 4 6 0. 3 7 0                             1 4 6. 7 6 4                                     

2) ass e g ni; -                                              -                                              -                                              

3) D a n ar o e v al ori i n c ass a. 4. 6 9 0                                          4. 8 9 6                                          2 0 6-                                             

1. C ass a c o nt a nti 4. 6 9 0                                          4. 8 9 6                                          2 0 6-                                             

2. C ass a v al ori -                                              -                                              -                                              

D) R at ei e ri s c o nti 1 9. 0 0 5. 3 8 0                        1 9. 2 7 1. 5 3 4                        2 6 6. 1 5 4-                              

1. R at ei atti vi 1 6. 2 4 4. 2 2 8                        1 6. 9 9 6. 0 6 3                        7 5 1. 8 3 5-                              

2. Ri s c o nti atti vi 2. 7 6 1. 1 5 2                           2. 2 7 5. 4 7 1                           4 8 5. 6 8 1                              

P A S SI V O 1 5. 7 6 6. 6 6 6. 1 4 4             1 4. 3 4 2. 8 7 6. 2 8 2             1. 4 2 3. 7 8 9. 8 6 2                

P A T RI M O NI O N E T T O 1 5. 2 1 7. 0 8 1. 4 2 9                 1 3. 8 3 2. 0 7 2. 9 4 7                 1. 3 8 5. 0 0 8. 4 8 2                   
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X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     1 5 5    –



S T A T O P A T RI M O NI A L E 3 1. 1 2. 2 0 2 1 3 1. 1 2. 2 0 2 0  V ari a zi o n e

I - C a pit al e. -                                       -                                       -                                       

II - Ri s er v a d a s o pr a p pr e z z o d ell e a zi o ni. -                                       -                                       -                                       

III - Ri s er v e di ri v al ut a zi o n e. -                                       -                                       -                                       

I V - Ri s er v a l e g al e; 4. 4 7 3. 8 9 0. 0 0 0                   4. 3 7 4. 0 0 6. 0 0 0                   9 9. 8 8 4. 0 0 0                        

V - Ri s er v e st at ut ari e. -                                       -                                       -                                       

VI - Altr e ri s er v e, di sti nt a m e nt e i n di c at e: 5 4 4. 7 0 5. 2 3 0                      5 4 4. 7 0 5. 2 3 1                      1-                                          

1. Ris er v a c o ntri b ut o m o d ul ar e o b bli g at ori o 1 4 0. 9 1 1. 3 1 1                             1 4 0. 9 1 1. 3 1 1                             -                                              

2. Ris er v a d a d er o g h e e x arti c ol o 2 4 2 3 c. c. 4 0 3. 7 9 3. 9 2 4                             4 0 3. 7 9 3. 9 2 4                             -                                              

Diff er e n z a d a arr ot o n d a m e nt o all' u nit à di E ur o 5-                                                 4-                                                 1-                                                 

VII - Ri s er v a p er o p er a zi o ni di c o p ert ur a d ei fl u s si fi n a n zi ari att e si. -                                       -                                       -                                       

VIII - Utili ( p er dit e) p ort ati a n u o v o. 8. 8 1 3. 4 7 7. 7 1 6                   7. 9 1 3. 2 8 3. 7 6 4                   9 0 0. 1 9 3. 9 5 2                      

I X - Util e ( p er dit a) d ell’ e s er ci zi o 1. 3 8 5. 0 0 8. 4 8 3                   1. 0 0 0. 0 7 7. 9 5 2                   3 8 4. 9 3 0. 5 3 1                      

B) F o n di p er ri s c hi e o n eri: 4 6 3. 4 3 6. 2 5 7                      4 3 0. 1 7 7. 9 9 4                      3 3. 2 5 8. 2 6 3                        

1) p er tr att a m e nt o di q ui e s c e n z a e o b bli g hi si mili; -                                       -                                       -                                       

2) p er i m p o st e, a n c h e diff erit e; -                                       -                                       -                                       

3) str u m e nti fi n a n zi ari d eri v ati p a s si vi; -                                       -                                       -                                       

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

1. F o n d o o n eri e ris c hi di v ersi 1 1. 4 0 7. 7 4 8                               1 6. 1 0 9. 6 8 8                               4. 7 0 1. 9 4 0-                                  

2. F o n d o p er s p es e liti i n c ors o 1 2. 4 4 8. 0 1 0                               1 2. 1 1 1. 1 4 3                               3 3 6. 8 6 7                                     

3. F o n d o s u p pl e m e nt o p e nsi o ni 4. 0 0 0. 0 0 0                                  4. 0 0 0. 0 0 0                                  -                                              

4. F o n d o p e nsi o ni t e or. m at ur. s al v o v erif eff 1 2 2. 1 9 9. 2 1 3                             1 1 0. 1 8 7. 8 4 4                             1 2. 0 1 1. 3 6 9                               

5. F o n d o a c c a nt o n.t o c o ntri b ut o m o d ul ar e f a c olt ati v o 5 6. 3 6 0. 3 5 0                               4 9. 6 4 2. 7 1 8                               6. 7 1 7. 6 3 2                                  

6. F o n d o v ert e n z e e nt e p atr o ci n a nt e 2 2. 0 9 1                                       9. 8 9 2                                          1 2. 1 9 9                                       

7. F o n d o s ussi di o d e c ess o di p.ti ( art. 1/ 5 CI A) 1 5 0. 0 0 0                                     1 0 0. 0 0 0                                     5 0. 0 0 0                                       

8. F o n d o c o ntri b.s oli d ari et à c o. 4 8 6 l. 1 4 7/ 1 3) 6 1 2. 1 9 8                                     6 1 2. 1 9 8                                     -                                              

9. F o n d o di ris er v a ris c hi o m o d ul ar e 6 2 9. 9 9 2                                     5 1 8. 7 3 8                                     1 1 1. 2 5 4                                     

1 0. F o n d o S p e ci al e x c at astr ofi/ c al a mit à n at. 2 0. 0 0 0. 0 0 0                               1 2. 8 9 1. 0 8 3                               7. 1 0 8. 9 1 7                                  

1 1. F o n d o Or di n ari o di Ris er v a d ell' Assist e n z a 7. 4 2 4. 3 6 7                                  5. 4 3 9. 9 2 2                                  1. 9 8 4. 4 4 5                                  

1 2. F o n d o art. 2 2 c o m m a 4 l ett er a C -                                              -                                              -                                              

1 3. F o n d o Art. 5 9 Pr est a zi o n e c o ntri b uti v a p er i p e nsi o n ati di V e c c hi ai a 4 0. 3 5 5. 7 3 5                               3 5. 1 1 6. 6 9 4                               5. 2 3 9. 0 4 1                                  

1 4. F o n d o s p es e p er d o m a n d e di assist e n z a 2 0 1 6 6 9. 4 4 8                                       1 6 3. 5 6 3                                     9 4. 1 1 5-                                       

1 5. F o n d o s p es e p er d o m a n d e di assist e n z a 2 0 1 7 3. 3 2 6. 2 1 0                                  3. 3 8 8. 3 3 2                                  6 2. 1 2 2-                                       

1 6. F o n d o s p es e p er d o m a n d e di assist e n z a 2 0 1 8 3. 4 2 0. 4 0 4                                  3. 5 2 8. 4 3 3                                  1 0 8. 0 2 9-                                     

1 7. F o n d o s p es e p er d o m a n d e di assist e n z a 2 0 1 9 4. 1 3 3. 7 0 6                                  4. 6 2 4. 0 6 0                                  4 9 0. 3 5 4-                                     

1 8. F o n d o str a or di n ari o x e m er g e n z a s a nit ari a 1 4 8. 0 0 0. 0 0 0                             1 4 8. 0 0 0. 0 0 0                             -                                              

1 9. F o n d o s p es e p er d o m a n d e di assist e n z a 2 0 2 0 9. 9 1 0. 0 5 8                                  2 3. 7 3 3. 6 8 6                               1 3. 8 2 3. 6 2 8-                               

2 0. F o n d o s p es e p er d o m a n d e di assist e n z a 2 0 2 1 1 8. 6 7 7. 6 7 5                               -                                              1 8. 6 7 7. 6 7 5                               

2 1. F o n d o p er pr e p e nsi o n a m e nt o 2 8 9. 0 5 2                                     -                                              2 8 9. 0 5 2                                     

C) Tr att a m e nt o di fi n e r a p p ort o l a v or o s u b: 2. 9 5 6. 8 6 9                           2. 8 6 1. 1 6 1                           9 5. 7 0 8                                

D) D e biti: 6 7. 6 2 2. 1 7 1                        7 3. 0 2 0. 3 2 2                        5. 3 9 8. 1 5 1-                           

1) o b bli g a zi o ni; -                                       -                                       -                                       

2) o b bli g a zi o ni c o n v erti bili; -                                       -                                       -                                       

3) d e biti v er s o s o ci p er fi n a n zi a m e nti; -                                       -                                       -                                       

4) d e biti v er s o b a n c h e; 1. 3 9 4. 8 2 1                           4 9 6. 9 3 9                              8 9 7. 8 8 2                              

5) d e biti v er s o altri fi n a n zi at ori; -                                       -                                       -                                       

6) a c c o nti; -                                       -                                       -                                       

7) d e biti v er s o f or nit ori; 3. 3 5 7. 3 8 8                           3. 8 2 6. 5 0 9                           4 6 9. 1 2 1-                              

8) d e biti r a p pr e s e nt ati d a tit oli di cr e dit o; -                                       -                                       -                                       

9) d e biti v er s o i m pr e s e c o ntr oll at e; -                                       -                                       -                                       

1 0) d e biti v er s o i m pr e s e c oll e g at e; -                                       -                                       -                                       

1 1) d e biti v er s o c o ntr oll a nti; -                                       -                                       -                                       

1 1- bi s) d e biti v er s o i m pr e s e s ott o p o st e al c o ntr oll o d ell e c o ntr oll a nti; -                                       -                                       -                                       

1 2) d e biti tri b ut ari; 4 4. 7 2 6. 3 9 6                        3 7. 4 1 4. 2 4 1                        7. 3 1 2. 1 5 5                           

1 3) d e biti v er s o i stit uti di pr e vi d e si c s o c 1. 3 1 4. 0 0 6                           1. 2 3 4. 3 7 4                           7 9. 6 3 2                                

1 4) altri d e biti. 1 6. 8 2 9. 5 6 0                        3 0. 0 4 8. 2 5 9                        1 3. 2 1 8. 6 9 9-                        

1. D e biti v ers o p ers o n al e di p e n d e nt e 3. 1 1 9. 7 5 0                                  2. 7 9 2. 2 9 3                                  3 2 7. 4 5 7                                     

8 1

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     1 5 6    –



S T A T O P A T RI M O NI A L E 3 1. 1 2. 2 0 2 1 3 1. 1 2. 2 0 2 0  V ari a zi o n e

2. D e biti v/is critti 6. 0 5 2. 2 5 5                                  2 0. 7 6 1. 9 4 1                               1 4. 7 0 9. 6 8 6-                               

3. D e biti v/ p e nsi o n ati 1. 0 5 3. 3 9 6                                  1. 0 4 9. 0 3 8                                  4. 3 5 8                                          

4. D e biti v/ P P T T 5 7 2. 4 0 9                                     1 5 4. 2 8 2                                     4 1 8. 1 2 7                                     

5. D e biti Fi n a n zi ari -                                              4 3                                                4 3-                                                

6. D e biti Vs O O C C 2. 5 2 5. 6 3 1                                  2. 0 4 9. 0 1 4                                  4 7 6. 6 1 7                                     

7. D e biti Vs C o n c essi o n ari e 2. 3 1 9. 2 0 5                                  2. 2 8 7. 7 2 4                                  3 1. 4 8 1                                       

8. Altri D e biti 1. 1 8 6. 9 1 4                                  9 5 3. 9 2 4                                     2 3 2. 9 9 0                                     

E) R at ei e ri s c o nti: 1 5. 5 6 9. 4 1 8                        4. 7 4 3. 8 5 8                           1 0. 8 2 5. 5 6 0                        

1. R at ei p a s si vi 2. 3 0 4. 0 2 6                           2. 2 1 7. 2 3 3                           8 6. 7 9 3                                

2. Ri s c o nti p a s si vi 1 3. 2 6 5. 3 9 2                        2. 5 2 6. 6 2 5                           1 0. 7 3 8. 7 6 7                        

8 2

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     1 5 7    –



 

                                                                                                                             
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

C o nt o e c o n o mi c o  
 

 

C a m e r a  d ei  D e p ut ati S e n at o  d ell a  R e p u b bli c a

XI X  L E G I S L A T U R A X I X  L E G I S L A T U R A X I X  L E G I S L A — DI S E G N I  D I  L E G G E  E  R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C.  X V  N.  2 0 6

–     1 5 8    –



C O N T O E C O N O MI C O 3 1. 1 2. 2 0 2 1 3 1. 1 2. 2 0 2 0  V ari a zi o n e

A) V al or e d ell a pr o d u zi o n e: 1. 8 4 6. 5 8 9. 0 3 3                1. 8 3 9. 6 3 3. 5 4 0                6. 9 5 5. 4 9 3                       

1) Ri c a vi e pr o v e nti c o ntri b uti vi 1. 8 3 6. 4 9 8. 5 4 3                   1. 8 3 5. 3 4 1. 5 1 9                   1. 1 5 7. 0 2 4                           

1. C o ntri b uti s o g g etti vi 1. 1 5 0. 6 3 3. 2 8 2                   1. 1 5 4. 1 6 2. 8 4 1                   3. 5 2 9. 5 5 9-                           

- A ut ot ass a zi o n e 5 9 8. 5 0 6. 1 9 7                             6 1 2. 2 9 1. 2 5 4                             1 3. 7 8 5. 0 5 7-                               

- Mi ni mi 5 4 5. 3 8 4. 1 0 1                             5 3 5. 6 8 1. 6 4 6                             9. 7 0 2. 4 5 5                                  

- M o d ul ar e f a c olt ati v o 6. 7 4 2. 9 8 4                                  6. 1 8 9. 9 4 1                                  5 5 3. 0 4 3                                     

2. C o ntri b uti i nt e gr ati vi 5 3 9. 8 2 1. 3 2 8                      5 4 9. 2 1 7. 8 9 3                      9. 3 9 6. 5 6 5-                           

- A ut ot ass a zi o n e 5 3 9. 6 7 8. 0 8 2                             5 4 9. 0 9 8. 6 5 1                             9. 4 2 0. 5 6 9-                                  

- Mi ni mi 1 4 3. 2 4 6                                     1 1 9. 2 4 2                                     2 4. 0 0 4                                       

3. C o ntri b uti di m at er nit à 2 6. 5 9 7. 3 6 5                        3 1. 4 7 8. 7 7 5                        4. 8 8 1. 4 1 0-                           

- C o ntri b uti di m at er nit à 2 0. 3 7 1. 8 0 5                               2 3. 7 4 2. 3 6 4                               3. 3 7 0. 5 5 9-                                  

- C o ntri b uti di m at er nit à D.l gs. 1 5 1/ 0 1 6. 2 2 5. 5 6 0                                  7. 7 3 6. 4 1 1                                  1. 5 1 0. 8 5 1-                                  

4. C o ntri b uti d a E nti Pr e vi d e n zi ali 1 5. 8 6 4. 1 3 8                        4. 1 3 4. 2 1 1                           1 1. 7 2 9. 9 2 7                        

5. Altri C o ntri b uti 6 4. 3 9 8. 3 5 6                        4 8. 9 6 6. 0 7 6                        1 5. 4 3 2. 2 8 0                        

6. S a n zi o ni a m mi ni str ati v e 4 5. 2 0 6. 1 7 4                        5 1. 2 9 2. 5 3 6                        6. 0 8 6. 3 6 2-                           

7. (-) Di s c ari c hi 6. 0 2 2. 1 0 0-                           3. 9 1 0. 8 1 3-                           2. 1 1 1. 2 8 7-                           

5) Altri ri c a vi e pr o v e nti: 1 0. 0 9 0. 4 9 0                        4. 2 9 2. 0 2 1                           5. 7 9 8. 4 6 9                           

1. C a n o ni di l o c a zi o n e 8 5. 7 9 1                                1 0 4. 4 3 4                              1 8. 6 4 3-                                

2. Altri ri c a vi e pr o v e nti 1 0. 0 0 4. 6 9 9                        4. 1 8 7. 5 8 7                           5. 8 1 7. 1 1 2                           

B) C o sti d ell a pr o d u zi o n e 1. 2 2 3. 5 4 0. 3 9 5                1. 1 3 2. 0 0 6. 0 6 3                9 1. 5 3 4. 3 3 2                     

6) p er m at eri e pri m e, s u s si d, c o n s u m o e m er ci 8 0. 8 6 3                                1 3 3. 0 3 5                              5 2. 1 7 2-                                

7) p er s er vi zi; 1. 0 0 3. 8 9 5. 8 6 2                   9 7 1. 2 6 7. 2 4 5                      3 2. 6 2 8. 6 1 7                        

a) p er pr e st a zi o ni i stit u zi o n ali 9 8 7. 2 4 3. 2 9 8                      9 5 5. 6 0 5. 5 5 3                      3 1. 6 3 7. 7 4 5                        

1. P e nsi o ni a gli is critti 8 9 2. 6 7 9. 5 7 5                             8 7 2. 3 6 6. 4 8 6                             2 0. 3 1 3. 0 8 9                               

2. Li q ui d a zi o n e i n c a pit al e 5 0 1. 1 6 0                                     1. 1 1 4. 7 7 2                                  6 1 3. 6 1 2-                                     

3. I n d e n nit à di m at er nit à 2 4. 7 6 1. 9 7 5                               2 5. 9 0 3. 2 4 8                               1. 1 4 1. 2 7 3-                                  

4. Altr e pr est a zi o ni pr e vi d e n zi ali e assist. 6 7. 9 4 5. 0 5 9                               5 5. 5 1 2. 9 7 5                               1 2. 4 3 2. 0 8 4                               

5. C o ntri b uti d a ri m b ors ar e 1. 3 5 5. 5 2 9                                  7 0 8. 0 7 2                                     6 4 7. 4 5 7                                     

b) p er s er vi zi 1 6. 6 5 2. 5 6 4                        1 5. 6 6 1. 6 9 2                        9 9 0. 8 7 2                              

1. Or g a ni A m mi nistr ati vi e di c o ntr oll o 3. 6 8 8. 9 3 5                                  3. 1 1 9. 7 7 7                                  5 6 9. 1 5 8                                     

2. C o m p e nsi pr of essi o n ali e l a v or o a ut o n o m o 2. 3 5 0. 1 6 1                                  2. 2 0 2. 5 2 7                                  1 4 7. 6 3 4                                     

3. Ut e n z e v ari e 6 6 3. 7 9 9                                     6 8 3. 7 1 1                                     1 9. 9 1 2-                                       

4. Assi c ur a zi o ni 5 4. 0 4 0                                       6 1. 5 0 3                                       7. 4 6 3-                                          

5. S er vi zi i nf or m ati ci 4 1 9. 0 2 5                                     3 8 2. 6 9 5                                     3 6. 3 3 0                                       

6. S er vi zi p u b bli cit ari 6 9. 8 1 6                                       5 4. 2 9 4                                       1 5. 5 2 2                                       

7. Pr est a zi o n e di t er zi 1. 3 7 2. 5 2 3                                  1. 3 0 4. 5 9 1                                  6 7. 9 3 2                                       

8. S p es e di r a p pr es e nt a n z a 9 5 9                                             1. 0 2 4                                          6 5-                                                

9. S p es e b a n c ari e 5. 6 3 7. 8 2 6                                  5. 1 3 3. 0 5 5                                  5 0 4. 7 7 1                                     

1 0. Tr as p orti s p e di zi o n e e f a c c hi n a g gi 9. 5 9 4                                          7. 3 7 1                                          2. 2 2 3                                          

1 1. Altr e pr est a zi o ni di s er vi zi 3 8 4. 5 6 6                                     4 5 8. 7 2 9                                     7 4. 1 6 3-                                       

1 2 S p es e di ti p o gr afi a e s p e di zi o n e p eri o di c o 1 0 5. 2 1 7                                     1 0 7. 8 7 5                                     2. 6 5 8-                                          

1 3. P uli zi e uffi ci 3 1 3. 4 5 8                                     3 3 6. 5 4 1                                     2 3. 0 8 3-                                       

1 4. C a n o ni di m a n ut e n zi o n e 7 7 7. 0 6 9                                     7 1 1. 1 2 3                                     6 5. 9 4 6                                       

1 5. Li bri gi or n ali e ri vist e 4 0. 8 6 2                                       5 9. 7 5 5                                       1 8. 8 9 3-                                       

1 6. A d att a m e nti l o c ali uffi ci o 1 2 5. 9 0 9                                     1 5 4. 0 5 2                                     2 8. 1 4 3-                                       

1 7. S p es e di l o c o m o zi o n e 1 5. 5 6 9                                       1 4. 7 3 0                                       8 3 9                                             

1 8. S p es e di st a m p a e p u b bli c a zi o ni 3 6. 0 9 1                                       1 5. 3 6 1                                       2 0. 7 3 0                                       

1 9. C o n gr essi c o n v e g ni e c o nf er e n z e 2 9. 8 2 1                                       6 8. 1 8 8                                       3 8. 3 6 7-                                       

2 0. C o m missi o ni 1 6. 5 7 8                                       -                                              1 6. 5 7 8                                       

2 1. G esti o n e I m m o bili 1 4 6. 7 0 7                                     4 0 2. 7 7 5                                     2 5 6. 0 6 8-                                     

2 2. Ri p ar a zi o ni v ari e 1. 2 0 4                                          6 1                                                1. 1 4 3                                          

2 3. S er vi zi a f a v or e d el p ers o n al e 3 9 2. 8 3 5                                     3 8 1. 9 5 4                                     1 0. 8 8 1                                       

8) p er g o di m e nt o di b e ni di t er zi; 6 2 2. 0 7 9                              5 9 7. 8 3 8                              2 4. 2 4 1                                

1. S er vi zi I nf or m ati ci p er g o d. b e ni di t er zi 7 1. 1 5 0                                8 0. 6 5 6                                9. 5 0 6-                                  

2. N ol e g gi 2 0 1. 8 8 7                              2 2 6. 2 8 0                              2 4. 3 9 3-                                

3. Affitti p a s si vi 1 1 5. 4 6 7                              1 1 5. 4 6 7                              -                                       
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C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     1 5 9    –



C O N T O E C O N O MI C O 3 1. 1 2. 2 0 2 1 3 1. 1 2. 2 0 2 0  V ari a zi o n e

4. S p e s e c o n d o mi ni ali 2 3 3. 5 7 5                              1 7 5. 4 3 5                              5 8. 1 4 0                                

9) p er il p er s o n al e: 2 2. 3 1 5. 8 9 9                        2 0. 6 9 3. 6 5 1                        1. 6 2 2. 2 4 8                           

a) s al ari e sti p e n di; 1 4. 7 7 7. 2 8 1                        1 3. 9 1 9. 9 5 7                        8 5 7. 3 2 4                              

b) o n eri s o ci ali; 4. 1 7 0. 8 3 7                           3. 8 9 5. 1 6 7                           2 7 5. 6 7 0                              

c) tr att a m e nt o di fi n e r a p p ort o; 4 9 2. 0 0 1                              4 2 1. 9 9 0                              7 0. 0 1 1                                

d) tr att a m e nt o di q ui e s c e n z a e si mili; 1. 3 3 5. 3 1 6                           1. 2 6 8. 3 3 7                           6 6. 9 7 9                                

e) altri c o sti; 1. 5 4 0. 4 6 4                           1. 1 8 8. 2 0 0                           3 5 2. 2 6 4                              

1 0) a m m ort a m e nti e s v al ut a zi o ni: 3 1. 3 4 3. 2 7 5                        4. 5 3 8. 2 0 4                           2 6. 8 0 5. 0 7 1                        

a) a m m ort a m e nt o d ell e i m m o b.i m m at eri ali; 1 3 7. 0 3 9                              1 4 0. 9 3 8                              3. 8 9 9-                                  

b) a m m ort a m e nt o d ell e i m m o b. m at eri ali; 1. 8 0 9. 8 4 5                           1. 6 3 0. 1 6 5                           1 7 9. 6 8 0                              

d) s v al ut a zi o ni d ei cr e diti atti v o cir c.li q; 2 9. 3 9 6. 3 9 1                        2. 7 6 7. 1 0 1                           2 6. 6 2 9. 2 9 0                        

1 2) a c c a nt o n a m e nti p er ri s c hi; 8. 1 4 3. 9 6 4                           9. 8 8 2. 8 0 0                           1. 7 3 8. 8 3 6-                           

1 3) altri a c c a nt o n a m e nti; 2 8. 8 2 2. 0 2 6                        2 7. 8 7 7. 3 9 2                        9 4 4. 6 3 4                              

1 4) o n eri di v er si di g e sti o n e. 1 2 8. 3 1 6. 4 2 7                      9 7. 0 1 5. 8 9 8                        3 1. 3 0 0. 5 2 9                        

1. I. M. U. 2 2. 3 9 1                                2 2. 3 9 1                                -                                       

2. Altr e i m p o st e e t a s s e 1 2 6. 8 9 9. 6 3 5                      9 2. 5 0 2. 5 4 7                        3 4. 3 9 7. 0 8 8                        

3. T A SI -                                       -                                       -                                       

4. Q u ot e a s s o ci ati v e 1 2 4. 1 3 5                              1 1 7. 7 4 0                              6. 3 9 5                                  

5. C o sti  e o n eri v ari 1 4 9. 8 3 2                              1 4. 0 6 8                                1 3 5. 7 6 4                              

6. S o pr a v v e ni e n z e p a s si v e v ari e 1. 0 8 6. 9 1 3                           1. 1 8 5. 7 3 2                           9 8. 8 1 9-                                

7. I n s u s si st e n z a p a s si v a 3 3. 5 2 1                                3. 1 7 3. 4 2 0                           3. 1 3 9. 8 9 9-                           

DI F F E R E N Z A T R A V A L O R E E C O S TI D E L L A P R O D U ZI O N E ( A- B) 6 2 3. 0 4 8. 6 3 8                   7 0 7. 6 2 7. 4 7 7                   8 4. 5 7 8. 8 3 9-                     

C) Pr o v e nti e o n eri fi n a n zi ari: 8 2 1. 7 2 6. 1 7 9                      4 6 9. 2 3 6. 1 8 8                      3 5 2. 4 8 9. 9 9 1                      

1 5) pr o v e nti d a p art e ci p a zi o ni 7 7. 8 5 6. 7 3 0                        7 8. 9 0 1. 1 3 9                        1. 0 4 4. 4 0 9-                           

d) altr e p art e ci p a zi o ni: 7 7. 8 5 6. 7 3 0                               7 8. 9 0 1. 1 3 9                               1. 0 4 4. 4 0 9-                                  

1. Di vi d e n di d ell e p art e ci p a zi o ni 2 2. 3 5 8. 8 1 7                               2 1. 4 8 9. 1 6 3                               8 6 9. 6 5 4                                     

2. Pr o v e nti d ell e p art e ci p a zi o ni 5 4. 7 8 1. 7 3 4                               5 7. 4 0 5. 9 7 9                               2. 6 2 4. 2 4 5-                                  

3. Pl us v al or e s u p art e ci p a zi o ni 7 1 6. 1 7 9                                     5. 9 9 7                                          7 1 0. 1 8 2                                     

1 6) altri pr o v e nti fi n a n zi ari: 7 4 6. 1 0 1. 9 4 1                      4 1 8. 8 2 4. 0 6 3                      3 2 7. 2 7 7. 8 7 8                      

a) d a cr e diti is critti n ell e i m m o bili z z; 3 4 0                                             1. 6 8 0                                          1. 3 4 0-                                          

1. I nt er essi s u pr estiti al p ers o n al e 3 4 0                                             1. 6 8 0                                          1. 3 4 0-                                          

b) d a tit oli is critti n ell e i m m o b. n o p art; 1 2 8. 1 2 8. 2 5 9                             8 5. 2 1 1. 0 0 5                               4 2. 9 1 7. 2 5 4                               

1. Di vi d e n di a zi o n ari d a Altri tit oli i m m o b; 8 0. 5 9 0. 0 7 4                               3 6. 9 0 5. 2 6 0                               4 3. 6 8 4. 8 1 4                               

2. I nt er essi s u  tit oli i m m o bili z z ati; 3 9. 4 0 7. 5 0 1                               4 4. 5 0 0. 4 4 5                               5. 0 9 2. 9 4 4-                                  

3. Pl us v al or e s u tit oli i m m o bili z z ati; -                                              -                                              -                                              

4. Pr o v e nti di v ersi; 7. 7 9 8. 5 7 7                                  3. 3 5 0. 2 8 0                                  4. 4 4 8. 2 9 7                                  

5. I nt er essi e s c arti di e missi o n e/ n e g o z. 3 3 2. 1 0 7                                     4 5 5. 0 2 0                                     1 2 2. 9 1 3-                                     

c) d a tit oli is critti n el cir c ol a nt e n o p art; 6 1 2. 2 2 8. 5 3 7                             3 3 0. 6 0 2. 2 6 8                             2 8 1. 6 2 6. 2 6 9                             

1. i nt er essi s u tit oli is critti atti v o cir c; 1 5. 4 7 8. 9 6 4                               1 7. 4 4 8. 7 0 4                               1. 9 6 9. 7 4 0-                                  

2. di vi d e n di s u tit oli a zi o n ari; 8. 0 3 5. 4 4 9                                  1 0. 2 9 5. 7 2 9                               2. 2 6 0. 2 8 0-                                  

3. S c arti p ositi vi s u tit oli d el cir c ol a nt e; 6 1 6. 3 3 2                                     4 0 8. 8 2 4                                     2 0 7. 5 0 8                                     

4. pr o v e nti d a g esti o n e C as h Pl us; -                                              1 7. 4 8 5. 1 3 6                               1 7. 4 8 5. 1 3 6-                               

5. Pr o v e nti di v ersi; 5 2. 0 8 4. 9 5 0                               5 1. 2 9 6. 8 3 5                               7 8 8. 1 1 5                                     

6. Pl us v al or e d a tit oli is critti atti v o cir c; 5 3 6. 0 1 2. 8 4 2                             2 3 3. 6 6 7. 0 4 0                             3 0 2. 3 4 5. 8 0 2                             

d) pr o v e nti di v ersi d ai pr e c e d e nti; 5. 7 4 4. 8 0 5                                  3. 0 0 9. 1 1 0                                  2. 7 3 5. 6 9 5                                  

1. I nt er essi s u d e p ositi b a n c ari e c/ c p ost; 6 5 3. 4 6 2                                     3 5 4. 9 8 8                                     2 9 8. 4 7 4                                     

2. I nt er essi atti vi di m or a; -                                              5. 8 1 7                                          5. 8 1 7-                                          

3. Altri i nt er essi e pr o v e nti fi n a n zi ari; 1. 7 7 0. 5 7 4                                  9 5 6. 6 4 4                                     8 1 3. 9 3 0                                     

4. I nt er essi di m or a e p er dil a zi o n e p a g; 3. 3 2 0. 7 6 9                                  1. 6 9 1. 6 6 1                                  1. 6 2 9. 1 0 8                                  

1 7) i nt er e s si e altri o n eri fi n a n zi ari 2. 3 6 0. 8 7 2                           2 9. 6 0 1. 8 1 7                        2 7. 2 4 0. 9 4 5-                        

1. I nt er essi di v ersi; 3 2. 1 2 3                                       1 0. 8 9 4                                       2 1. 2 2 9                                       

2. O n eri fi n a n zi ari; -                                              6 6 5. 0 6 9                                     6 6 5. 0 6 9-                                     

3. S p es e g est ori p ort af o gli o m o bili ar e; 1. 0 6 9. 3 0 0                                  9 9 8. 4 6 3                                     7 0. 8 3 7                                       

4. P er dit e d eri v a nti d a n e g o zi a zi o n e di tit; 3 7. 6 5 6                                       2 6. 6 5 2. 8 6 4                               2 6. 6 1 5. 2 0 8-                               

5. I nt er essi p assi vi s u s c art o di e miss. 1. 2 2 1. 7 9 3                                  1. 2 7 4. 5 2 7                                  5 2. 7 3 4-                                       

1 7 bi s) utili e p er dit e s u c a m bi. 1 2 8. 3 8 0                              1. 1 1 2. 8 0 3                           9 8 4. 4 2 3-                              
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C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a
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C O N T O E C O N O MI C O 3 1. 1 2. 2 0 2 1 3 1. 1 2. 2 0 2 0  V ari a zi o n e

D) R ettifi c h e di v al or e di atti vit à e p a s si vit à fi n a n zi ari e 3 9. 8 0 3. 5 1 0-                        1 6 0. 6 7 4. 8 0 9-                      1 2 0. 8 7 1. 2 9 9                      

1 8) Ri v al ut a zi o ni: 6 3. 9 6 7. 4 2 5                        6. 5 2 9. 5 5 5                           5 7. 4 3 7. 8 7 0                        

c) di tit oli is cr. atti v o cir c. n o n c ost. p art. 6 3. 9 6 7. 4 2 5                               6. 5 2 9. 5 5 5                                  5 7. 4 3 7. 8 7 0                               

1 9) S v al ut a zi o ni: 1 0 3. 7 7 0. 9 3 5                      1 6 7. 2 0 4. 3 6 4                      6 3. 4 3 3. 4 2 9-                        

a) di p art e ci p a zi o ni; 6. 8 6 0. 0 0 0                                  3. 7 9 2. 4 5 9                                  3. 0 6 7. 5 4 1                                  

b) di i m m o bili z z a zi o ni fi n. n o p art e ci p a z; 6 9. 8 5 2. 6 5 5                               5 7. 0 2 6. 6 8 3                               1 2. 8 2 5. 9 7 2                               

c) di tit oli is critti n ell' atti v o cir c ol a nt e; 2 7. 0 5 8. 2 8 0                               1 0 6. 3 8 5. 2 2 2                             7 9. 3 2 6. 9 4 2-                               

RI S U L T A T O P RI M A D E L L E I M P O S T E ( A- B +- C +- D) 1. 4 0 4. 9 7 1. 3 0 7                1. 0 1 6. 1 8 8. 8 5 6                3 8 8. 7 8 2. 4 5 1                   

2 0) i m p o st e s ul r e d dit o d ell' e s er ci zi o 1 9. 9 6 2. 8 2 4                        1 6. 1 1 0. 9 0 4                        3. 8 5 1. 9 2 0                           

2 1) U TI L E / P E R DI T A D E L L' E S E R CI ZI O 1. 3 8 5. 0 0 8. 4 8 3                1. 0 0 0. 0 7 7. 9 5 2                3 8 4. 9 3 0. 5 3 1                   
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R E N DI C O N T O FI N A N ZI A RI O M E T O D O DI R E T T O  

 

Il r e n di c o nt o fi n a n zi ari o pr e dis p o st o s e c o n d o l o s c h e m a pr e vi st o d all’ OI C n. 1 0, n el ri s p ett o d ell’ ulti m a e di zi o n e 

di di c e m br e 2 0 1 6, e vi d e n zi a i fl u s si di li q ui dit à, n ell e di s p o ni bilit à d ell a C ass a, a v v e n uti n el c or s o d ell’ es er cizi o. Il 

pr o s p ett o è s u d di vi s o i n 3 s e zi o ni r el ati v e all e o p er a zi o ni: 

  d ell’ atti vit à o p er ati v a, 

   d ell e o p er a zi o ni di i n v e sti m e nt o 

  d ell e o p er a zi o ni di fi n a n zi a m e nt o.  

P er il 2 0 2 1 si r e gi str a u n a di mi n u zi o n e d ell e di s p o ni bilit à li q ui d e p er cir c a 2 4 2 mili o ni di e ur o ri s p ett o al 2 0 2 0 

d et er mi n at a pri n ci p al m e nt e d all’ atti vit à di i n v e sti m e nt o e p ar zi al m e nt e d all’ atti vit à o p er ati v a. 

N ell o s p e cifi c o, l’ atti vit à o p er ati v a, p ur a v e n d o g e n er at o u n a li q ui dit à di cir c a 4 2 6 ml n di e ur o, h a s u bit o u n a 

c o ntr a zi o n e ri s p ett o all’ a n n o pr e c e d e nt e d el 1 3 % ri g u ar d a nt e pri n ci p al m e nt e l’i n c a ss o d ei c o ntri b uti. 

I f e n o m e ni c h e vi h a n n o i m p att at o s o n o st ati: 

  L’ eff etti v a ri d u zi o n e d ei r e d diti pr o d otti d a gli a v v o c ati p er eff ett o d ell a p a n d e mi a; 

  L a g esti o n e d ell e i ni zi ati v e d el C o n si gli o di A m mi ni str a zi o n e n el p eri o d o di e m er g e n z a s a nit ari a. I nf atti a n c h e 

p er il 2 0 2 1 il C. d. A. n ell a s e d ut a d el 2 8. 0 4. 2 0 2 1 h a d eli b er at o l a pr or o g a d ei c o ntri b uti mi ni mi, st a bil e n d o 

u n’ u ni c a s c a d e n z a al 3 1 di c e m br e e, n ell a s e d ut a d el 2 7 m a g gi o 2 0 2 1, l a pr or o g a s e m pr e al 3 1 di c e m br e 2 0 2 1, 

d ell’i n c a s s o d ell a I r at a d ell’ a ut ot a s s a zi o n e n or m al m e nt e fi s s at a al 3 1 l u gli o 2 0 2 1. Ci ò h a c o m p ort at o il 

fi si ol o gi c o slitt a m e nt o di u n a c o n si st e nt e p art e d e gli i n c a ssi all’ a n n o s u c c es si v o p er l a s c a d e n z a n at ur al e di fi n e 

a n n o. V a s e g n al at o p er altr o c h e i n m erit o all e m o d alit à di i n c ass o d ei c o ntri b uti, l’ E nt e n el 2 0 2 1 h a i ntr o d ott o 

d u e n u o v e m o d alit à di v er s a m e nt o:  

I. l’ F 2 4 ( d a g e n n ai o 2 0 2 1, p er p er m ett er e a gli a v v o c ati di pr o c e d er e ai p a g a m e nti a n c h e m e di a nt e 

c o m p e n s a zi o n e c o n i cr e diti v er s o l a P. A.) 

II.  P A G O P A ( d a m et à ott o br e 2 0 2 1).  

I n p arti c ol ar e p er l’i n c a s s o d ei c o ntri b uti tr a mit e F 2 4 si ril e v a u n a u m e nt o d el p eri o d o t e m p or al e i nt er c orr e nt e 

d al v er s a m e nt o d a p art e d e gli a v v o c ati all’ eff etti v o i n c a s s o s ul c o nt o c orr e nt e d ell’ E nt e ( u n a m e di a di cir c a 8 

g g) p er eff ett o d ell’ atti vit à di ri v er s a m e nt o d ell’ A g e n zi a d ell e E ntr at e c h e di f att o h a d et er mi n at o u n a u m e nt o 

d el fi si ol o gi c o slitt a m e nt o d e gli i n c assi all’ a n n o s u c c es si v o ri s p ett o all a n at ur al e s c a d e n z a d el 3 1/ 1 2. 

  L a l e g g e di bil a n ci o 2 0 2 1 ( L. 1 7 8/ 2 0 2 0) c h e h a pr e vi st o l’ es o n er o p ar zi al e d al p a g a m e nt o d ei c o ntri b uti 

pr e vi d e n zi ali d o v uti p er il 2 0 2 1 a n c h e p er pr of es si o ni sti is critti a gli e nti g e st ori di f or m e o b bli g at ori e di 

pr e vi d e n z a e a ssi st e n z a ( D. M. d el 1 7/ 5/ 2 0 2 1 p u b bli c at o il 2 8/ 0 7/ 2 0 2 1, i n att u a zi o n e d ell’ art. 1, c o m m a 2 0, L. 

1 7 8/ 2 0 2 0). S o n o i nf atti p er v e n ut e i n C ass a F or e n s e 2 7. 9 2 4 d o m a n d e di c ui h a n n o vist o l’ a m mi s si o n e al 

b e n efi ci o 2 5. 1 3 5 d o m a n d e p er u n i m p ort o t ot al e di E ur o 6 8. 4 8 1. 6 0 3, 2 3. 

S ul l at o d ell e s p e s e d ell’ atti vit à o p er ati v a, s o n o i n p arti c ol ar e l e pr e st a zi o ni pr e vi d e n zi ali e a s sist e n zi ali a ril e v ar e u n 

a u m e nt o d ei fl u s si i n u s cit a: si r e gi str a ri s p ett o all’ a n n o pr e c e d e nt e s o pr att utt o u n a u m e nt o d ell a s p es a p er p e n si o ni 

p er eff ett o d ei n u o vi p e n si o n a m e nti e d e gli a d e g u a m e nti I S T A T. 

 

L a li q ui dit à g e n er at a d all’ atti vit à o p er ati v a, è st at a a ss or bit a d all’ atti vit à di i n v e sti m e nt o  p er 6 6 8, 3 mili o ni c h e 

r a p pr es e nt a p er 6 6 8, 1 ml n il d elt a tr a a c q ui sti e v e n dit e d ei tit oli ri g u ar d a nti atti vit à fi n a n zi ari e i m m o bili z z at e e n o n 
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i m m o bili zz at e ( c o m pr e s o il fl u s s o fi n a n zi ari o i n e ntr at a p er 1 2 8, 2 ml n d eri v a nt e d al r e c es s o d al c o ntr att o di g e sti o n e 

p atri m o ni al e s ott o s critt o n el 2 0 1 0 c o n S c hr o d er I n v e st m e nt M a n a g e m e nt Li mit e d); gli a c q ui sti di i m m o bili z z a zi o ni 

m at eri ali e i m m at eri ali h a n n o i n v e c e c ar att er e r e si d u al e c osì c o m e l a g esti o n e pr estiti.  

N ell’ atti vit à di i n v esti m e nt o, p er m a g gi or e vi d e n z a, si ril e v a l’ er o g a zi o n e d el r e d dit o di ulti m a ist a n z a ai s e nsi 

d ell’ art. 4 4, c o m m a 2, d el d e cr et o l e g g e n. 1 8/ 2 0 2 0. S o n o st ati i nf atti a nti ci p ati, p er c o nt o d ell o St at o, a n c h e n el 2 0 2 1 

E ur o 1. 1 6 2. 2 0 0, 0 0 i n q u a nt o il d e cr et o l e g g e n. 7 9 / 2 0 2 1 h a pr e vi st o il b o n u s a n c h e i n f a v or e d ei pr of e ssi o nisti c o n 

a s s e g n o p e n si o ni sti c o di i n v ali dit à c h e er a n o st ati i ni zi al m e nt e e s cl usi. I 2. 8 1 8. 7 1 4, 3 6 i n e ntr at a r a p pr es e nt a n o il 2 % d el 

r e d dit o di ulti m a i st a n z a c h e d o v e v a a n c or a e ss er e ri m b or s at o d all o St at o r el ati v a m e nt e all’i m p ort o a nti ci p at o d all’ E nt e 

n el 2 0 2 0. 

L a gi a c e n z a m e di a a n n u a 2 0 2 1 d el c o nt o c orr e nt e di t es or eri a è p ari a 9 6 9, 9 ml n c o ntr o i 1. 1 4 7 ml n d ell’ a n n o 

pr e c e d e nt e, ( si ri c or d a c h e il C D A c o n d eli b er a 7. 0 6. 2 0 1 8 h a atti v at o d ei m e c c a nis mi di c al c ol o st atisti c o p er gli 

i n v e sti m e nti illi q ui di p er a v er e s e m pr e a di s p osi zi o n e il m as si m o d ell a li q ui dit à i n v esti bil e s e n z a c o m pr o m ett er e il 

sist e m a d e gli i m p e g ni d ell’ E nt e e/ o d ei ri c hi a mi eff ett u a bili d a p art e d ell e c o ntr o p arti fi n a n zi ari e d ei f o n di c hi usi). 

L’ a n d a m e nt o d ei t a s si di r e m u n er a zi o n e, a zz er ati s ul m er c at o m o n et ari o, n o n h a c o ns e ntit o di p ot er i m pi e g ar e, 

n el br e v e t er mi n e, l a li q ui dit à e c c e d e nt e i n att e s a di i n v e sti m e nti attr a v er s o o p er a zi o ni di br e v e t er mi n e, c o m e pr o nti 

c o ntr o t er mi n e e ti m e d e p o sit, t ali d a g ar a ntir e il rit or n o d ell’i nt er o c a pit al e a u m e nt at o di u n o s pr e a d.  

Il C o n si gli o di A m mi ni str a zi o n e, n ell a v al ut a zi o n e d ell a c o n c e ntr a zi o n e d el ri s c hi o c o ntr o p art e i n er e nt e i v ol u mi 

m e di d ell a gi a c e n z a s ul c o nt o c orr e nt e b a n c ari o, h a m a nt e n ut o u n a gi a c e n z a m e di a di 5 0 0 mili o ni di e ur o, pr e vi o a c c or di 

c o n P o st e, s ul c o nt o c orr e nt e p o st al e ott e n e n d o p er ò s ol o p er i pri mi 2 m esi ( g e n n ai o e f e b br ai o) u n s e nsi bil e 

mi gli or a m e nt o d el t a s s o ri s p ett o a q u ell o off ert o d all a b a n c a t es ori er a ( os si a ott e n e n d o l o 0. 1 0 % ris p ett o l o 0, 0 5 % d el 

c o nt o c orr e nt e di t es or eri a) m e ntr e n ei s u c c e s si vi m e si il r e n di m e nt o è st at o d ell o 0, 0 2 % e q ui n di i nf eri or e. 

Si e vi d e n zi a I nf atti, c h e d al pri m o g e n n ai o 2 0 2 1, p er eff ett o d ell’ e ntr at a i n vi g or e d ell a n u o v a c o n v e n zi o n e di 

t es or eri a, l o s pr e a d off ert o d all a b a n c a t es ori er a s ui c o nti c orr e nti b a n c ari è p ari all o 0, 0 5 % s ul t as s o B C E. 

M E DI A M E N SI L E 

E U RI B O R G E N F E B M A R A P R M A G GI U L U G A G O S E T O T T N O V DI C 

1 M es e  - 0. 5 6  - 0. 5 5  - 0. 5 5  - 0. 5 6  - 0. 5 6  - 0. 5 6  - 0. 5 6  - 0. 5 6  - 0. 5 6  - 0. 5 6  - 0. 5 7  - 0. 6 0 

3 M esi  - 0. 5 5  - 0. 5 4  - 0. 5 4  - 0. 5 4  - 0. 5 4  - 0. 5 4  - 0. 5 5  - 0. 5 5  - 0. 5 5  - 0. 5 5  - 0. 5 7  - 0. 5 8 

6 M esi  - 0. 5 3  - 0. 5 2  - 0. 5 2  - 0. 5 2  - 0. 5 1  - 0. 5 2  - 0. 5 2  - 0. 5 3  - 0. 5 2  - 0. 5 3  - 0. 5 3  - 0. 5 5 

1 2 M esi  - 0. 5 1  - 0. 5 0  - 0. 4 9  - 0. 4 8  - 0. 4 8  - 0. 4 8  - 0. 4 9  - 0. 5 0  - 0. 4 9  - 0. 4 8  - 0. 4 9  - 0. 5 0 
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Gr afi c o – i nfl a zi o n e st ori c a C PI It ali a ( b a s e a n n u a) – i nt er o p eri o d o 

 

 

 

 

I nfl a zi o n e C PI d el 2 0 2 1:  3, 9 0 % 

N ell' ar e a d ell' e ur o l'i nfl a zi o n e si c o nf er m a i n a c c el er a zi o n e.  

A f e b br ai o al 5, 8 % i n ri al z o ri s p ett o al 5, 1 % mi s ur at o a g e n n ai o e il 5 % di di c e m br e. H a t o c c at o il v al or e pi ù 

el e v at o d all' a v vi o d ell' U ni o n e m o n et ari a a c a u s a d ei ri n c ari e c c ezi o n ali d ell a c o m p o n e nt e e n er g eti c a, i n p arti c ol ar e d el 

g a s, c h e ris e nt e i n E ur o p a a n c h e di f att ori di n at ur a g e o p oliti c a.  

S e c o n d o l e ulti m e pr oi ezi o ni d e gli es p erti d ell’ E ur osist e m a, t e n ut o c o nt o d ell'i n c ert e z z a d el c o nflitt o u cr ai n o e d el 

c o nt e st o d ei pr ez zi, l’i nfl a zi o n e d o vr e b b e cr e s c er e al rit m o d el 5, 1 % n el 2 0 2 2, d el 2, 1 % n el 2 0 2 3 e d ell’ 1, 9 % n el 2 0 2 4, 

sti m e si g nifi c ati v a m e nt e al di s o pr a di q u a nt o i n di c at o n ell e pr oi ezi o ni pr e c e d e nti. 

I n t al e s c e n ari o, s ull a b a s e d ei ri s ult ati d ell' a n ali si e c o n o mi c a e d ei s e g n ali pr o v e ni e nti d all' a n alisi m o n et ari a, l a 

B C E n ell’ ulti m a ri u ni o n e d el 1 0 m ar z o 2 0 2 2, h a g e n er al m e nt e c o nf er m at o l’ ori e nt a m e nt o a c c o m o d a nt e d ell a pr o pri a 

p oliti c a m o n et ari a a s s u nt o n ell e ri u ni o ni pr e c e d e nti, m a h a m o difi c at o l a t e m pi sti c a d ell’ A ss et P ur c h as e Pr o gr a m. N el 

d ett a gli o, h a l a s ci at o i t a s si di i nt er es s e s ull e o p er a zi o ni di rifi n a n zi a m e nt o pri n ci p ali, s ull e o p er a zi o ni di rifi n a n zi a m e nt o 

m ar gi n al e e s ui d e p o siti pr e s s o l a b a n c a c e ntr al e ris p etti v a m e nt e all o 0, 0 0 %, all o 0, 2 5 % e al - 0, 5 0 %. H a s e g n al at o c h e, 

e v e nt u ali a d e g u a m e nti d ei t a s si a v v err a n n o d o p o l a fi n e d e gli a c q uisti n etti d el C o nsi gli o dir etti v o n ell' a m bit o d ell' A P P 

e s ar a n n o gr a d u ali. Il p er c or s o p er i t a s si di i nt er e ss e di rif eri m e nt o d ell a B c e c o nti n u er à a ess er e d et er mi n at o d all a 

f or w ar d g ui d a n c e d el C o n si gli o dir etti v o e d al s u o i m p e g n o str at e gi c o a st a bili z z ar e l'i nfl a zi o n e al 2 % n el m e di o t er mi n e. 

L a B C E, p er il m o m e nt o, h a q ui n di m o difi c at o s ol o l a t e m pisti c a d ell’ A ss et P ur c h as e Pr o gr a m ( A P P). I n p arti c ol ar e, gli 

a c q ui sti si att e st er a n n o a u n rit m o m e n sil e di 4 0 mili ar di di e ur o a d a pril e, di 3 0 mili ar di a m a g gi o e di 2 0 a gi u g n o. N el 

t er z o tri m estr e t ali a c q ui sti s ar a n n o ri c ali br ati s ull a b a s e d ell’ a n d a m e nt o d ei d ati m a cr o e c o n o mi ci. Pr e c e d e nt e m e nt e, 

si er a i m p e g n at a a c o m pr ar e 4 0 ml d di e ur o m e nsili di as s et n el s e c o n d o tri m estr e, 3 0 n el t er z o e 2 0 n el q u art o. 

I n oltr e, il C o n si gli o dir etti v o, c o m e pr e cis at o a n c h e n ell a pr e c e d e nt e ri u ni o n e di f e b br ai o, c o n d urr à, gli a c q ui sti 

n etti di atti vit à n ell’ a m bit o d el P E P P a d u n rit m o i nf eri or e ri s p ett o al tri m e str e pr e c e d e nt e e t er mi n er à a m ar z o 2 0 2 2, 

m a il c a pit al e a s c a d e n z a v err à r ei n v estit o “ al m e n o fi n o al 2 0 2 4 ”. Gli a c q ui sti n etti d el P E P P p otr e b b er o e ss er e ri pr e si s e 

n e c e ss ari o p er c o ntr a st ar e gli s h o c k n e g ati vi c o n n es si all a p a n d e mi a.  

I nfi n e, c o nti n u er à a s e g uir e l e c o n di zi o ni di fi n a n zi a m e nt o d ell e b a n c h e e a d a ssi c ur ar e c h e l a s c a d e n z a d ell e 

o p er a zi o ni mir at e di rifi n a n zi a m e nt o a pi ù l u n g o t er mi n e d ell a t er z a s eri e ( O M R L T-III) n o n ost a c oli l’ or di n at a 

tr a s mi s si o n e d ell a p oliti c a m o n et ari a. 

9 0

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     1 6 5    –



L’ a p pr o c ci o d ell a B C E n o n m o difi c a u n q u a dr o di t assi m o n et ari a n c or a c o nt e n uti e n e g ati vi i n ar e a e ur o. I n t al e 

s c e n ari o, n el 2 0 2 2 diffi cil m e nt e p otr a n n o es s er ci d ell e si g nifi c ati v e v ari a zi o ni al ri al z o d ei t assi a br e v e, a n c h e s e il 

C o nsi gli o h a ri b a dit o c h e l a c o n d u zi o n e d ell’ ori e nt a m e nt o d ell a p oliti c a m o n et ari a s ar à fl es si bil e e a p ert a a 

i ntr a pr e n d er e n u o v e i nizi ati v e i n r el a zi o n e all' e v ol u zi o n e d el q u a dr o m a cr o e c o n o mi c o 
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A Fl u s si fi n a n zi ari d eri v a nti d ell' atti vit à o p er ati v a ( m et o d o dir ett o)
s e g n o 

+ /-
2 0 2 1 2 0 2 0

I n c a ssi p er C o ntri b uti d o v uti d a gli A v v o c ati + 1. 3 0 5. 9 7 7. 4 7 2, 8 3 1. 3 5 6. 7 3 8. 7 4 6, 2 3

I n c a ssi p er c a n o ni e i n d e n nit à di o c c u p a zi o n e + 9 5. 8 1 6, 4 4 1 6 0. 4 2 0, 9 4

Altri i n c a ssi + 1 0. 1 5 6. 8 0 0, 6 2 7. 6 6 2. 6 1 4, 3 7

P a g a m e nti p er pr e st a zi o ni pr e vi d e n zi ali e d a s si st e nzi ali a gli A v v o c ati - 9 9 6. 2 7 2. 4 8 2, 9 9 9 7 3. 8 8 7. 4 2 6, 6 6

P a g a m e nti a f or nit ori p er a c q ui sti - 7 9. 4 5 5, 1 5 1 5 5. 7 0 0, 6 7

P a g a m e nti a f or nit ori p er s er vizi - 1 7. 4 6 0. 3 3 1, 9 3 1 9. 1 8 9. 3 8 5, 9 1

P a g a m e nti al p er s o n al e - 2 1. 9 5 5. 7 5 0, 8 4 2 1. 4 0 8. 1 3 4, 1 4

I m p ost e ri m b or s at e + 1 2 4. 0 7 7, 7 1 3 9 6. 7 6 6, 2 6

I m p ost e p a g at e s ul r e d dit o - 1 3. 3 8 9. 9 7 6, 2 3 1 7. 2 2 4. 7 9 4, 5 2

Altri o n eri tri b ut ari - 1 2 6. 2 2 3. 2 7 9, 3 5 9 0. 1 0 4. 3 2 1, 8 7

I nt er e s si di v er si p a g ati - 3 5. 1 4 6, 2 2 5 6. 4 2 6, 0 9

I nt er e s si di v er si i n c a s s ati + 6 4. 5 0 6. 3 0 0, 0 4 7 1. 4 8 3. 6 7 5, 2 5

Di vi d e n di i n c a s s ati + 1 1 0. 9 7 8. 3 1 8, 8 3 6 8. 6 9 4. 4 7 2, 3 8

altri o n eri fi n a nzi ari - 1. 4 3 8. 7 4 8, 7 8 1. 0 1 3. 9 3 0, 7 3

Altri pr o v e nti m o bili ari + 1 1 1. 3 6 9. 6 2 0, 3 5 1 0 9. 7 9 6. 0 0 5, 5 2

Fl u s s o fi n a nzi ari o D ell' atti vit à o p er ati v a ( A) 4 2 6. 3 5 3. 2 3 5, 3 3 4 9 1. 8 9 2. 5 8 0, 3 6

B Fl u s si fi n a n zi ari d eri v a nti d all' atti vit à d'i n v esti m e nt o

I m m o bili z z a zi o ni m at eri ali

I n v e sti m e nti - 1. 4 3 8. 5 2 8, 7 3 1 3 6. 3 5 5, 4 0

Disi n v esti m e nti +

I m m o bili z z a zi o ni i m m at eri ali

I n v e sti m e nti - 8 2 0. 4 6 4, 9 0 1. 2 3 6. 2 3 7, 0 8

Disi n v esti m e nti +

I m m o bili z z a zi o ni fi n a n zi ari e

(I n v e sti m e nti) - 4 1 0. 6 5 5. 2 9 3, 5 0 4 4 2. 8 7 8. 3 2 9, 7 1

Disi n v esti m e nti + 1 0 2. 2 0 0. 4 6 5, 7 8 3 0 3. 2 9 4. 8 8 2, 8 6

Er o g a zi o n e pr e stiti ai di p e n d e nti - 6 6 5. 8 2 7, 1 9 1. 6 2 7. 5 9 1, 6 0

Ri m b or s o pr e stiti d ai di p e n d e nti + 1. 1 0 4. 9 6 6, 4 3 1. 6 8 8. 3 9 1, 0 3

Atti vit à fi n a n zi ari e n o n i m m o bili z z at e

I n v e sti m e nti - 1. 7 5 7. 8 2 0. 3 5 2, 0 6 1. 1 2 8. 9 5 6. 2 2 5, 7 0

Disi n v esti m e nti + 1. 2 6 9. 8 8 3. 0 2 1, 1 4 1. 7 7 5. 8 2 8. 8 5 8, 3 3

C hi us ur a g e sti o n e p atri m o ni al e S C H R O D E R + 1 2 8. 2 3 9. 6 9 3, 9 1

Er o g a zi o n e r e d dit o ulti m a i st a nz a p er c o nt o d ell o st at o - 1. 1 6 2. 2 0 0, 0 0 3 1 6. 3 6 0. 4 0 0, 0 0

Ri m b or s o r e d dit o ulti m a i st a nz a d a St at o + 2. 8 1 8. 7 1 4, 3 6 3 1 3. 5 2 3. 4 8 5, 6 4

Fl u s s o fi n a nzi ari o d all' atti vit à di i n v e sti m e nt o ( B) - 6 6 8. 3 1 5. 8 0 4, 7 6 5 0 3. 1 4 0. 4 7 8, 3 7

C Fl u s si fi n a n zi ari d eri v a nti d all' atti vit à di fi n a n zi a m e nt o

M ez zi di t erzi

I n cr e m e nt o d e biti a br e v e v er s o b a n c h e 

A c c e nsi o n e fi n a nzi a m e nti

Ri m b or s o fi n a nzi a m e nti

O p er a zi o ni di us cit a di d e p ositi c a uzi o n ali d a gli i n q uili ni -

O p er a zi o ni di e ntr at a d e p ositi c a uzi o n ali d a gli i n q uili ni +

M ez zi pr o pri

A u m e nt o di c a pit al e a p a g a m e nt o

C e s si o n e( a c q uist o) di a zi o ni pr o pri e

Di vi d e n di ( e a c c o nti s u di vi d e n di) p a g ati  

Fl u s s o fi n a nzi ari o d all' atti vit à di fi n a n zi a m e nt o ( C ) 0, 0 0 0, 0 0

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

0, 2 8                              0, 3 5-                              

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

1. 7 1 8. 0 4 1. 0 0 1, 0 9       7 2 3. 0 0 9. 0 4 3, 9 4          

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

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

1. 4 7 6. 0 2 0. 1 4 0, 2 7       1. 7 1 8. 0 4 1. 0 0 1, 0 9       

4. 6 8 9, 6 9                      4. 8 9 5, 9 5                      

d e p ositi b a n c ari e p ost ali

R E N DI C O N T O FI N A N ZI A RI O

i n t er mi ni di li q ui dit à m et o d o dir ett o d ei fl u s si di c a s s a

I n cr e m e nt o ( d e cr e m e nt o) d ell e di s p o ni bilit à li q ui d e ( A + B + C)

Eff ett o c a m bi s ull e di s p o ni bilit à li q ui d e

Di s p o ni bilit à li q ui d e al 1 g e n n ai o

as s e g ni

d e n ar o e v al ori i n c as s a 

Di s p o ni bilit à li q ui d e al 3 1 di c e m br e

d e p ositi b a n c ari e p ost ali

as s e g ni

d e n ar o e v al ori i n c as s a 

Gli 0, 2 8 E ur o, ril e v ati c o m e eff ett o c a m bi s ull e di s p o ni bilit à li q ui d e, si rif eri s c o n o all' util e s u c a m bi, n o n r e ali z z at o, d eri v a nt e 
d all' alli n e a m e nt o al t a ss o di c a m bi o al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 N O K / E U R O d ell e c or o n e n or v e g esi d e p osit at e i n c a ss a.
Si ril e v a u n a di mi n u zi o n e p ur a m e nt e fi g ur ati v a d el s al d o d el c / c b a n c ari o n. 4 0 0 0 0 e d el s al d o d el c/ c p o st al e n. 8 3 7 0 0 5 ri s p etti v a m e nt e 
di 5 7. 2 6 4, 2 2 e 1. 2 3 5, 2 2 c h e r a p pr es e nt a n o i vi n c oli p er pi g n or a m e nti n otifi c ati al 3 1/ 1 2/ 2 1 a p p osti s u t ali c o nti e i s critti n ell' atti v o 
cir c ol a nt e tr a i cr e diti vs b a n c h e e v s p o st e.
Si e vi d e n zi a i nfi n e u n s al d o n e g ati v o d el c/ c 8 8 8 8 8 di E. 1, 5 1 p er eff ett o di u n err o n e o gir o c o nt o eff ett u at o d all a b a n c a t es ori er a al 
3 1/ 1 2/ 2 0 2 1 s ul c/ c 4 0 0 0 0 p oi i m m e di at a m e nt e ri pri sti n at o n el 2 0 2 2.

Il pr e s e nt e el a b or at o n o n ti e n e c o nt o d ell e m o vi m e nt a zi o ni "fi n a n zi ari e " ( n o n m o n et ari e) q u ali a d e s e m pi o a c c a nt o n a m e nti ai f o n di, 
T F R  e ri pr es e di v al or e
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N ot a i nt e gr ati v a  
al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 
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C RI T E RI DI V A L U T A ZI O N E, P RI N CI PI C O N T A BI LI E P RI N CI PI DI R E D A ZI O N E D E L BI L A N CI O D' E S E R CI ZI O 
 

 

Il Bil a n ci o C o n s u nti v o c hi u s o al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 è il s e c o n d o bil a n ci o r e d att o i n c o nf or mit à all a n or m ati v a d el C o di c e Ci vil e 

c o si c o m e m o difi c at a d al D. L G S 1 3 9/ 2 0 1 5 i nt er pr et at a e d i nt e gr at a d ai pri n ci pi c o nt a bili it ali a ni e m a n ati d all’ Or g a ni s m o 

It ali a n o di C o nt a bilit à ( OI C). 

Si ri c or d er à c h e n el 2 0 1 6 ( a n n o di pri m a a p pli c a zi o n e d el D e cr et o) il C D A si i nt err o g ò i nt e ns a m e nt e s ull’ o p p ort u nit à di 

a d e g u ar e il bil a n ci o all e n u o v e di s p o si zi o ni c o nsi d er a n d o c h e t a nt o l o s c h e m a di bil a n ci o di St at o P atri m o ni al e ( c o n 

l’i n di c a zi o n e c o ntr a p p o st a n el p a ssi v o d ei F o n di i n v e c e c h e i n dir ett a di mi n u zi o n e) c h e di c o nt o e c o n o mi c o ( a s ezi o ni 

c o ntr a p p o st e i n v e c e c h e i n f or m a s c al ar e) f o s s er o gi à di v er g e nti ris p ett o a gli s c h e mi i n vi g or e d el C o di c e Ci vil e i n q u a nt o 

di dir ett a d eri v a zi o n e d ell e i n di c a zi o ni mi ni st eri ali r e c e pit e all’ att o d ell a pri v ati z z a zi o n e ( D L  5 0 9/ 9 4) e c o difi c at e n el 

R e g ol a m e nt o di C o nt a bilit à ( a p pr o v at o c o n d e cr et o I nt er mi ni st eri al e e p u b bli c at o i n G U i n virt ù d ell a p e c uli ar e f u n zi o n e 

d ell a C a s s a). 

Il C D A s c els e di m a nt e n er e l a str utt ur a ori gi n ari a c h e ris ult a v a m olt o pi ù c hi ar a e tr as p ar e nt e p er u n E nt e di Pr e vi d e n z a. 

P o si zi o n e c o nf er m at a a n c h e d all e cir c ol ari M E F c h e f a c e v a n o s al v e l e str utt ur e d ell o S P e d el C E d efi nit e d a L e g gi S p e ci ali, 

c o n si d er a n d o p er altr o c h e l’i nf or m ati v a d el R e n di c o nt o Fi n a n zi ari o v e ni v a as s olt a tr a mit e gli a d e m pi m e nti c o n n es si al 

c o m m a 3 d ell’ art. 1 6 d el D. L g s 9 1/ 2 0 1 1 c h e n e pr e v e d e v a l a st e s ur a c o nf or m e all’ OI C 1 0. 

D al 2 0 1 6- 2 0 1 9, l a diff or mit à di a p pli c a zi o n e d e gli s c h e mi di bil a n ci o h a c o m p ort at o il ri c hi a m o di i nf or m ati v a d a p art e 

d ell a s o ci et à di r e vi si o n e c o sì c o m e d a p art e d ell a C ort e d ei C o nti e d ei Mi ni st eri Vi gil a nti oltr e c h e d ell’ att u al e C oll e gi o 

Si n d a c al e, diff or mit à c h e il C o n si gli o di A m mi ni str a zi o n e, p ur c o ns a p e v ol e c h e er a d o v ut a p er l a c orr ett a i nt ell e gi bilit à 

di bil a n ci o, c o n d eli b er a d el 2. 0 7. 2 0 2 0 h a v ol ut o s u p er ar e s c e gli e n d o di u nif or m ar si i nt e gr al m e nt e al C o di c e Ci vil e. 

Il Bil a n ci o c o n s u nti v o d al 2 0 2 0 n o n s e g u e pi ù gli s c h e mi d el R e g ol a m e nt o di C o nt a bilit à m a vi e n e el a b or at o i n 

c o nf or mit à: 

  all o s c h e m a di St at o P atri m o ni al e di c ui a gli artt. 2 4 2 4 e 2 4 2 4 bi s d el C o di c e Ci vil e  

  all o s c h e m a di C o nt o E c o n o mi c o di c ui a gli artt. 2 4 2 5 - 2 4 2 5 bis d el C o di c e Ci vil e 

  al R e n di c o nt o Fi n a n zi ari o di c ui all’ art. 2 4 2 5 t er d el C o di c e Ci vil e pr es e nt at o s e c o n d o l e di s p o si zi o ni d ell’ OI C 1 0 

  all a n ot a i nt e gr ati v a r e d att a s e c o n d o q u a nt o dis ci pli n at o d a gli artt. 2 4 2 7- 2 4 2 7 bi s d el C o di c e Ci vil e. 

Si pr e ci s a c h e l e v o ci n o n es pr e s s a m e nt e ri p ort at e n ell o St at o P atri m o ni al e e n el C o nt o E c o n o mi c o pr e vi st e d a gli art. 

2 4 2 4 e 2 4 2 5 d el C o di c e Ci vil e e n el R e n di c o nt o Fi n a n zi ari o si i nt e n d o n o a s al d o z er o. 

L a R el a zi o n e d e gli A m mi ni str at ori s ull a g e sti o n e i nt e gr a l e i nf or m a zi o ni a g gi u nti v e s ull a sit u a zi o n e d ell a F o n d a zi o n e e 

s ull’ a n d a m e nt o e s ul ri s ult at o d ell a g e sti o n e n el s u o c o m pl e ss o e n ei v ari s ett ori i n c ui h a o p er at o. 

A g ar a n zi a d ell’ e q uili bri o e c o n o mi c o fi n a n zi ari o è d a e vi d e n zi ar e pr e v al e nt e m e nt e il ris p ett o d ell e n or m e di c ui al 

D e cr et o L e gi sl ati v o 5 0 9 d el 3 0- 0 6- 1 9 9 4 r el ati v a m e nt e all a pr e vi si o n e di ri s er v a l e g al e, i n p arti c ol ar e l a ri s er v a l e g al e 

ri s ult a s u p eri or e all e 5 a n n u alit à d ell e p e n si o ni i n e ss er e al 3 1/ 1 2/ 1 9 9 4 (i n c o nf or mit à c o n q u a nt o dis p ost o d all’ art. 1 4° 

c o m m a l ett er a c d el D e cr et o L e gi sl ati v o n° 5 0 9 d el 3 0/ 0 6/ 1 9 9 4 e s u c c e ssi v e i nt e gr a zi o ni). 
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I n a d er e n z a al di s p o st o d ell’ art. 2 4 2 3 d el C o di c e Ci vil e, n ell a r e d a zi o n e d el Bil a n ci o C o ns u nti v o si s o n o os s er v ati i 

p o st ul ati g e n er ali d ell a c hi ar e z z a e d ell a r a p pr es e nt a zi o n e v eriti er a e c orr ett a d ell a sit u a zi o n e p atri m o ni al e e fi n a n zi ari a 

d ell a F o n d a zi o n e e d el ri s ult at o e c o n o mi c o d ell’ e s er ci zi o. 

L a ril e v a zi o n e, v al ut a zi o n e, pr es e nt a zi o n e e i nf or m ati v a d ell e v o ci p u ò diff erir e d a q u a nt o dis ci pli n at o d all e dis p osi zi o ni 

di l e g g e s ul bil a n ci o n ei c a si i n c ui l a l or o m a n c at a os s er v a n z a a b bi a eff etti irril e v a nti s ull a r a p pr es e nt a zi o n e v eriti er a e 

c orr ett a d ell a sit u a zi o n e p atri m o ni al e e fi n a n zi ari a d ell a F o n d a zi o n e e d el ris ult at o e c o n o mi c o d ell’ e s er ci zi o. A t al fi n e 

u n’i nf or m a zi o n e si c o n si d er a ril e v a nt e, s ull a b a s e di a s p etti q u alit ati vi e/ o q u a ntit ati vi, q u a n d o l a s u a o mis si o n e o err at a 

i n di c a zi o n e p otr e b b e r a gi o n e v ol m e nt e i nfl u e n z ar e l e d e cisi o ni pr e s e d a gli utili z z at ori s ull a b as e d el bil a n ci o d ell a 

F o n d a zi o n e. Ult eri ori crit eri s p e cifi ci a d ott ati p er d e cli n ar e il c o n c ett o di irril e v a n z a s o n o i n di c ati i n c orris p o n d e n z a d ell e 

si n g ol e v o ci di bil a n ci o q u a n d o i nt er es s at e d all a s u a a p pli c a zi o n e. L a ril e v a n z a d ell e si n g ol e v o ci è gi u di c at a n el c o nt e st o 

di altr e v o ci a n al o g h e. 

Si s o n o i n oltr e o s s er v ati i pri n ci pi st at uiti d all’ art. 2 4 2 3- bi s d el C o di c e Ci vil e c o m e di s e g uit o ill ustr at o. 

L a v al ut a zi o n e d ell e v o ci di bil a n ci o è st at a eff ett u at a s e c o n d o pr u d e n z a e n ell a pr os p etti v a d ell a c o nti n u a zi o n e 

d ell’ atti vit à, n o n c h é t e n e n d o c o nt o d ell a s o st a n z a d ell’ o p er a zi o n e o d el c o ntr att o. P er ci as c u n a o p er a zi o n e o f att o, e 

c o m u n q u e p er o g ni a c c a di m e nt o a zi e n d al e, è st at a p ert a nt o i d e ntifi c at a l a s o st a n z a d ell o st e ss o q u al u n q u e si a l a s u a 

ori gi n e e d è st at a v al ut at a l’ e v e nt u al e i nt er di p e n d e n z a di pi ù c o ntr atti f a c e nti p art e di o p er a zi o ni c o m pl e s s e. 

Gli utili i n di c ati i n Bil a n ci o s o n o e s cl usi v a m e nt e q u elli r e ali z z ati all a d at a di c hi us ur a d ell’ e s er ci zi o. I pr o v e nti e 

gli o n eri i n di c ati s o n o q u elli di c o m p et e n z a d ell’ e s er ci zi o, i n di p e n d e nt e m e nt e d all a d at a di i n c ass o o p a g a m e nt o. Si è 

t e n ut o c o nt o d ei ri s c hi e d ell e p er dit e di c o m p et e n z a d ell’ e s er ci zi o, a n c h e s e c o n o s ci uti d o p o l a d at a di c hi us ur a d ell o 

st e s s o. Gli el e m e nti et er o g e n ei ri c o m pr e si n ell e si n g ol e v o ci s o n o st ati v al ut ati e d is critti s e p ar at a m e nt e. 

A n or m a d ell’ art. 2 4 2 3-t er, c o m m a 5, d el C o di c e Ci vil e, p er o g ni v o c e d ell o St at o P atri m o ni al e e d el C o nt o 

E c o n o mi c o è i n di c at o l’i m p ort o d ell a v o c e c orri s p o n d e nt e d ell’ e s er ci zi o pr e c e d e nt e. Q u al or a l e v o ci n o n si a n o 

c o m p ar a bili, q u ell e d ell’ e s er ci zi o pr e c e d e nt e s o n o o p p ort u n a m e nt e a d att at e e l a n o n c o m p ar a bilit à e l’ a d att a m e nt o o 

l’i m p o s si bilit à di q u est o s o n o s e g n al ati e c o m m e nt ati n ell a pr es e nt e N ot a I nt e gr ati v a. 

A n or m a d ell’ art. 2 4 2 3-t er, c o m m a 2, d el C o di c e Ci vil e, l e v o ci pr e c e d ut e d a n u m eri ar a bi p oss o n o e ss er e 

ult eri or m e nt e s u d di vi s e, s e n z a eli mi n a zi o n e d ell a v o c e c o m pl es si v a e d ell’i m p ort o c orris p o n d e nt e; e s s e p o ss o n o e ss er e 

r a g gr u p p at e s olt a nt o q u a n d o il r a g gr u p p a m e nt o, a c a us a d el l or o i m p ort o, è irril e v a nt e p er l a r a p pr es e nt a zi o n e 

v eriti er a e c orr ett a d ell a sit u a zi o n e p atri m o ni al e e fi n a n zi ari a d ell a F o n d a zi o n e e d el ris ult at o e c o n o mi c o d ell' es er ci zi o 

o q u a n d o f a v ori s c e l a c hi ar ez z a d el bil a n ci o. I n q u est o s e c o n d o c as o l a N ot a I nt e gr ati v a c o nti e n e di sti nt a m e nt e l e v o ci 

o g g ett o di r a g gr u p p a m e nt o. 

Il Bil a n ci o e t utti i v al ori di c o m m e nt o e d ei pr os p etti d ell a pr es e nt e N ot a I nt e gr ati v a s o n o es pr e s si i n u nit à di 

E ur o. 

Si pr e ci s a c h e i si n g oli pri n ci pi c o nt a bili h a n n o pr e vist o r e g ol e di tr a nsi zi o n e ai n u o vi crit eri di v al ut a zi o n e c h e 

c o n s e nt o n o all e a zi e n d e di o p er ar e al c u n e s c elt e i n m erit o all a l or o a p pli c a bilit à n el pri m o e s er cizi o di a d o zi o n e e d i n 
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q u elli s u c c e s si vi, r e g ol e di tr a nsizi o n e c h e s o n o st at e a p pli c at e i n m erit o al c ost o a m m orti z z at o l a d d o v e a p pli c a bil e. 

I pi ù si g nifi c ati vi crit eri di v al ut a zi o n e e r e g ol e di pri m a a p pli c a zi o n e a d ott ati s o n o di s e g uit o ill ustr ati, c o n 

s p e cifi c a i n di c a zi o n e d ell e s c elt e o p er at e tr a pi ù alt er n ati v e c o nt a bili q u al or a c o ns e ntit e d al l e gisl at or e. 

 

A T TI V O I M M O BI LI Z Z A T O 

 

  I m m o bili z z a zi o ni m at eri ali e i m m at eri ali 

L e i m m o bili zz a zi o ni i m m at eri ali s o n o ril e v at e n ell’ atti v o p atri m o ni al e q u a n d o s o n o i n di vi d u al m e nt e 

i d e ntifi c a bili e d il l or o a c q ui st o è sti m a bil e c o n att e n di bilit à, v e n g o n o sist e m ati c a m e nt e a m m orti zz at e s ull a 

b a s e d ell a l or o pr e vi st a utilit à f ut ur a s e c o n d o l e ali q u ot e es p ost e n el r el ati v o c o m m e nt o d ell a n ot a i nt e gr ati v a. 

L e i m m o bili z z a zi o ni m at eri ali, a n c h’ es s e c o n utili z z o li mit at o n el t e m p o, s o n o si st e m ati c a m e nt e a m m orti z z at e 

o g ni e s er ci zi o i n r el a zi o n e all a l or o r esi d u a p ossi bilit à di utili z z a zi o n e, s o n o is critt e al c ost o st ori c o di 

a c q ui si zi o n e eff etti v a m e nt e s o st e n ut o p er l’ a c q ui si zi o n e o l a pr o d u zi o n e d el b e n e e s o n o ril e v at e all a d at a i n 

c ui a v vi e n e il tr a sf eri m e nt o d ei ri s c hi e d ei b e n efi ci c h e c oi n ci d e n or m al m e nt e c o n il tr a sf eri m e nt o d el tit ol o 

st e s s o. Il c o st o c o m pr e n d e il c o st o di a c q uist o e d i r el ati vi c osti a c c e s s ori o v v er o s o st e n uti p er c ostit uir e u n 

b e n e d ur at ur o p er l’ E nt e. 

S e l’i m m o bili z z a zi o n e c o m pr e n d e c o m p o n e nti, p erti n e n z e o a c c e ss ori a v e nti vit a util e di d ur at a di v er s a d al 

c es pit e pri n ci p al e, l’ a m m ort a m e nt o di t ali c o m p o n e nti vi e n e c al c ol at o s e p ar at a m e nt e d al c es pit e pri n ci p al e, 

s al v o il c a s o i n c ui ci ò n o n si a si g nifi c ati v o o pr ati c a bil e. 

L e i m m o bili zz a zi o ni i n c or s o e d a c c o nti i n di c a n o gli i nt er v e nti di mi gli ori e i n c or s o a d us o d ell’ E nt e c h e v err a n n o 

p ort ati a d i n cr e m e nt o d el c e s pit e di rif eri m e nt o, a c o n cl usi o n e d ell’i nt er v e nt o. 

 L e i m m o bili z z a zi o ni s o n o a m m orti zz at e si st e m ati c a m e nt e s ull a b a s e d ell a l or o pr e vist a utilit à f ut ur a, il F o n d o 

A m m ort a m e nt o vi e n e e s p o st o i n dir ett a di mi n u zi o n e d ell e st e ss e c o m e d a n u o v o s c h e m a di bil a n ci o. 

 

  I m m o bili z z a zi o ni fi n a n zi ari e 

 

P art e ci p a zi o ni i n Altr e i m pr es e:  

I n q u e st a v o c e s o n o cl a s sifi c at e l e p art e ci p a zi o ni n o n t ot alit ari e e q u ell e i n f o n di i m m o bili ari d et e n ut e a tit ol o 

di i n v e sti m e nt o p er l e q u ali n o n si h a p ot er e di d et er mi n ar e l e p oliti c h e fi n a n zi ari e e d o p er ati v e. A diff er e n z a 

d ell e “ p art e ci p a zi o ni i n i m pr e s e c o ntr oll at e ” p er l e q u ali, il s o g g ett o e c o n o mi c o c o n p ot er e di d et er mi n ar e 

p oliti c h e fi n a n zi ari e, h a l’ o b bli g o di all e g ar e il bil a n ci o c o ns u nti v o, p er l e p art e ci p a zi o ni i n f o n di i m m o bili ari l o 

st e s s o o b bli g o n o n s u ssi st e p oi c h é l e p oliti c h e di g e sti o n e d el f o n d o s o n o es er cit at e d all a S G R e n o n d al 

s ott o s critt or e d ell e q u ot e d el f o n d o a n c or c h é i n f or m a t ot alit ari a.   

L a v o c e d o p o l a ri cl a ssifi c a zi o n e i n B III 1 d- bi s c o m pr e n d e: Pri v at e E q uit y, Pri v at e D e bt, F o n di e c ertifi c ati 

I m m o bili ari, P art e ci p a zi o ni s o ci et ari e i n C D P R eti s p a, B a n c a d’It ali a, F 2i S G R e Altri F o n di gi à is critti i n 

pr e c e d e n z a tr a l e i m m o bili z z a zi o ni fi n a n zi ari e. 
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L e p art e ci p a zi o ni i n altr e i m pr e s e s o n o i s critt e al c ost o, pr u d e n zi al m e nt e r ettifi c at e d a e v e nt u ali p er dit e 

d ur e v oli di v al or e c o n si d er a n d o a n c h e l a d ur at a di vit a d el F o n d o st es s o ril e v a bili d ai R e n di c o nti o 

d all’ a c q ui si zi o n e di i nf or m a zi o ni dir ett e p er p art e ci p a zi o n e a gli A d vis or B o ar d. 

 

Cr e diti d ell e i m m o bili z z a zi o ni fi n a n zi ari e  

C o n l’ a p pli c a zi o n e i nt e gr al e d e gli arti c oli d el C C e d e gli OI C l a cl assifi c a zi o n e d ei cr e diti tr a l’ atti v o cir c ol a nt e e 

l e i m m o bili zz a zi o ni fi n a n zi ari e pr es ci n d e d al pri n ci pi o d ell’ e si gi bilit à ( ci o è s ull a b a s e d el p eri o d o di t e m p o e ntr o 

il q u al e l e atti vit à si tr a sf or m er a n n o i n li q ui dit à), b e nsì è eff ett u at a s ull a b a s e d el r u ol o s v olt o d all e di v er s e 

atti vit à n ell’ a m bit o d ell’ or di n ari a g e sti o n e a zi e n d al e. 

L a cl a s sifi c a zi o n e d ei v al ori p atri m o ni ali atti vi si f o n d a s ul crit eri o d ell a “ d e sti n a zi o n e ” ( o d ell’ ori gi n e) d e gli 

st e s si ri s p ett o all’ atti vit à or di n ari a. L a cl a ssifi c a zi o n e è eff ett u at a c o n rif eri m e nt o all a s c a d e n z a c o ntr att u al e o 

l e g al e, t e n e n d o c o nt o a n c h e d ell a r e ali sti c a c a p a cit à d el d e bit or e di a d e m pi er e all’ o b bli g a zi o n e n ei t er mi ni 

pr e vi sti n el c o ntr att o e d ell’ ori z z o nt e t e m p or al e i n c ui il cr e dit or e riti e n e r a gi o n e v ol e di p ot er esi g er e il cr e dit o 

v a nt at o. I n t al s e n s o ri s ult a n o cl a s sifi c a bili i n B III 2 d- bi s i Cr e diti v er s o p er s o n al e di p e n d e nt e, i Cr e diti v er s o l e 

c o n c es si o n ari e, Cr e diti v er s o l’ Er ari o p er i st a n z e di ri m b or s o s u ass e g ni r ei ntr oit ati p er d e c e ss o d ei b e n efi ci ari 

c h e s ar a n n o r e c u p er ati c o n d o m a n d a di Ri m b or s o all’ A g e n zi a d ell e E ntr at e. I n m erit o ai Cr e diti v er s o 

Di p e n d e nti p er pr estiti il c o st o a m m orti z z at o n ell a f as e di si m ul a zi o n e h a ril e v at o diff er e n z e irril e v a nti p ert a nt o 

n o n è st at o a p pli c at o. 

L a s u s si st e n z a d el cr e dit o è st at a v erifi c at a p er o g ni si n g ol o cr e dit o ril e v a n d o l a n e c e ssit à di s p e cifi c a 

s v al ut a zi o n e p er i Cr e diti v er s o l e C o n c e ssi o n ari e e p er i “ Cr e diti v er s o Altri ” o g n u n a r ettifi c at a d al r el ati v o 

F o n d o S v al ut a zi o n e Cr e diti. 

L a v erifi c a d ei Cr e diti v er s o l e c o n c e s si o n ari e è st at a eff ett u at a a li v ell o di si n g ol o cr e dit o i d e ntifi c at o d all’ a n n o 

di e mi s si o n e d el r u ol o c o n l’ a p pli c a zi o n e di u n a p er c e nt u al e t ot alit ari a p er t utti i cr e diti m at ur ati fi n o al 2 0 1 1 

p er s c e n d er e pr o gr e s si v a m e nt e a n n o p er a n n o d el 1 0 % p art e n d o d al 9 0 % d el 2 0 1 2 al 2 0 % d el 2 0 1 9 e 

s v al ut a n d o n ell a mi s ur a d el 1 0 % e 5 % ri s p etti v a m e nt e i cr e diti m at ur ati n ell’ ulti m o bi e n ni o b e n c h è r e c e nti,  i n 

c o n si d er a zi o n e d el diffi cil e p eri o d o e c o n o mi c o l e g at o all a p a n d e mi a. Si pr e cis a c h e l a s v al ut a zi o n e n o n è l e g at a 

all’ a n n ull a m e nt o d ell a ri c hi e st a m a all a diffi c olt à di r e c u p er o e all a i n dis p o ni bilit à di d o c u m e nt a zi o n e p er il 

c o ntr a d dit ori o g e n er at a  d all e n or m ati v e i n m at eri a (l a L e g g e di c o n v er si o n e 1 3 6/ 2 0 1 8 h a d at o c o m e ulti m a 

s c a d e n z a di c e m br e 2 0 2 6). 

L a v erifi c a d ei Cr e diti v er s o altri h a ri g u ar d at o il pr u d e n zi al e a c c a nt o n a m e nt o di p ari i m p ort o d ell e ist a n z e 

pr e s e nt at e p er il r e c u p er o pr e s s o l’ A g e n zi a d ell e E ntr at e c o nsi d er a n d o l a l e nt e z z a d el ri c o n o s ci m e nt o 

d ell’i n c a s s o e l’irri s ori et à d ell’i m p ort o c o m pl e ssi v o. 

 

Altri Tit oli 

I tit oli d e sti n ati a p er m a n er e d ur e v ol m e nt e n el p atri m o ni o a zi e n d al e s o n o is critti tr a l e i m m o biliz z a zi o ni.  

L e a s s et cl a s s ri c o m pr e s e s o n o: Tit oli di St at o e d Azi o ni. 

Ai fi ni di d et er mi n ar e l’ e si st e n z a d ell a d e sti n a zi o n e a p er m a n er e d ur e v ol m e nt e n el p atri m o ni o v e n g o n o 

c o n si d er at e, oltr e all e c ar att eri sti c h e d ell o str u m e nt o, l a v ol o nt à d el C o nsi gli o di A m mi nistr a zi o n e e l’ eff etti v a 
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c a p a cit à di d et e n er e i tit oli p er u n p eri o d o pr ol u n g at o di t e m p o. 

C o n l’ a p pr o v a zi o n e d ei “ crit eri g e n er ali, i n di vi d u a zi o n e d el li v ell o d ei ri s c hi e f or m a zi o n e d ell’ A s s et All o c ati o n 

Str at e gi c a e T atti c a 2 0 2 0 ” il C o n si gli o di A m mi nistr a zi o n e c o n si d er at o il c o nt e st o di rif eri m e nt o d e ci s a m e nt e 

e v ol ut o ri s p ett o al 2 0 0 9, d o p o att e nt a v al ut a zi o n e e d o p o a v er i nt er p ell at o l’ A d vis or, h a rit e n ut o s u p er at a 

l’ a d esi o n e all a fil o s ofi a fi n a n zi ari a “ c or e- s at ellit e ” l a d d o v e p er c o m p o n e nt e: 

  “ c or e ” si i d e ntifi c a v a n o gli str u m e nti fi n a n zi ari c o n u n a c o nt e n ut a e s p o si zi o n e al ri s c hi o di m er c at o 

( b et a), m a t e n d e n zi al m e nt e ori e nt ati al r a g gi u n gi m e nt o di u n o bi etti v o a n n u o di r e d diti vit a’ es pr es s o 

i n t er mi ni a ss ol uti ( alf a); 

  “ s at ellit e ” si i d e ntifi c a v a n o gli str u m e nti fi n a n zi ari pi ù es p osti ai ris c hi di m er c at o ( b et a) c h e, i n 

u n’ otti c a di m e di o p eri o d o, p ot e v a n o t e n d e n zi al m e nt e pr o d urr e e xtr a r e n di m e nt o ri s p ett o a gli 

o bi etti vi a n n ui oltr e c h e c o n s e ntir e u n a effi ci e nt e e d effi c a c e di v er sifi c a zi o n e 

c o n l a c o n s e g u e n z a l o gi c a c h e l a v al ut a zi o n e s ul p atri m o ni o pr es ci n d er à d all a d efi ni zi o n e d ell e 2 c o m p o n e nti. 

Di c o n s e g u e n z a, a d e c orr er e d al 2 0 2 0 l a s c elt a di a v er e “i m m o bili z z ati ” i tit oli ri e ntr a nti n ell a c o m p o n e nt e 

“ c or e ” e i ntr o d ott a c o n il bil a n ci o di pr e visi o n e 2 0 1 2 ( c o m e d a e str att o s ott o ri p ort at o) d e c a d e s al v o 

o v vi a m e nt e l a c o n s er v a zi o n e di q u a nt o f att o n el pr e gr e ss o: 

 

N o n a p p art e n g o n o a q u e st a c at e g ori a i tit oli a c q ui st ati o s ott os critti n ell’ a m bit o d ell e g esti o ni p atri m o ni ali 

m o bili ari affi d at e a t er zi. 

L e I m m o biliz z a zi o ni Fi n a n zi ari e s o n o i s critt e al c ost o di a c q ui st o, e v e nt u al m e nt e ri d ott o d a s v al ut a zi o ni 

c o n s e g u e nti a di mi n u zi o ni di v al or e rit e n ut e d ur e v oli t e n ut o c o nt o d ell a ti p ol o gi a d ell e p art e ci p a zi o ni 

d et e n ut e. P er c o m pl et ez z a si ri c or d a il crit eri o fis s at o d al C o mit at o d ei D el e g ati i n d at a 2 3. 0 7. 2 0 0 4 i n m erit o 

all a q u a ntifi c a zi o n e d ell a “ p er dit a d ur e v ol e di v al or e ” d ei tit oli i m m o bili z z ati c h e pr e v e d e c h e l a s v al ut a zi o n e 

d ei tit oli i nt er v e n g a a ut o m ati c a m e nt e al v erifi c ar si d ell a c o n di zi o n e i n f u n zi o n e d ell a q u al e l e i m m o bili z z a zi o ni 

r e gi stri n o u n a ri d uzi o n e st a bil e di v al or e, d e c or si 4 es er ci zi, i n mis ur a e g u al e o s u p eri or e al 4 0 % d el pr e z z o di 

c ari c o, f att a s al v a l a p o s si bilit à d el C D A di v al ut ar e c a si p arti c ol ari. 

N el 2 0 2 1 il crit eri o è st at o a p pli c at o all e a zi o ni U NI C R E DI T c o m e m e gli o r a p pr e s e nt at o i n n ot a i nt e gr ati v a. 

Si pr e ci s a c h e si è o pt at o p er l’ a p pli c a zi o n e d el c o m m a 9 9 d ell’ OI C 2 0 i n b a s e al q u al e l e m o difi c a zi o ni pr e vi st e 

d all’ arti c ol o 2 4 2 6 c o m m a 1 n u m er o 8 d el C o di c e Ci vil e ( crit eri d el c ost o a m m orti z z at o) p o ss o n o n o n ess er e 

a p pli c at e all e c o m p o n e nti d ell e v o ci rif erit e a d o p er a zi o ni c h e n o n h a n n o a n c or a es a urit o i l or o eff etti i n 
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bil a n ci o. U s ufr u e n d o di t al e f a c olt à l a F o n d a zi o n e a p pli c a il c ost o a m m orti z z at o e s cl u si v a m e nt e ai tit oli di 

d e bit o ril e v ati i n bil a n ci o s u c c es si v a m e nt e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0 o v v er o ai tit oli a c q uist ati d al 0 1. 0 1. 2 0 2 1. 

P er d ar e u n a r a p pr es e nt a zi o n e c orr ett a d e gli i m p atti d ei d u e crit eri si r a p pr es e nt a l a diff er e n z a: 

 

Ti p ol o gi a a ss et V al or e al C M P 
V al or e al C o st o 
A m m orti z z at o 

∆ C M P- A M M ∆ % 

Tit oli I m m o bili zz ati 1. 2 6 0. 8 8 0. 9 4 2, 6 4  1. 2 5 5. 7 0 0. 1 9 9, 5 5  5. 1 8 0. 7 4 3, 0 9  0, 4 1 %  

 

A T TI V O CI R C O L A N T E 

C R E DI TI 

Cr e diti v er s o is critti 

I cr e diti ori gi n ati d all a r a c c olt a c o ntri b uti v a s o n o ril e v ati n ell’ atti v o cir c ol a nt e i n b a s e al pri n ci pi o d ell a 

c o m p et e n z a q u a n d o s u ssi st o n o l e c o n di zi o ni p er il ri c o n os ci m e nt o d el diritt o d ell’ E nt e v er s o l’I s critt o. 

I cr e diti c h e a tit ol o di v er s o tr o v a n o m e n zi o n e n el bil a n ci o s o n o is critti s ol o s e s us sist e “tit ol o ” al cr e dit o e s e 

r a p pr es e nt a n o eff etti v a m e nt e u n’ o b bli g a zi o n e di t er zi v er s o l’ E nt e 

I cr e diti s o n o v al ut ati n ei li miti d el l or o pr e s u mi bil e v al or e di r e ali z z a zi o n e. 

L’ a d e g u a m e nt o d el v al or e n o mi n al e d ei cr e diti al pr es u nt o v al or e di r e ali z z o è ott e n ut o m e di a nt e a p p o sit o 

f o n d o s v al ut a zi o n e cr e diti l a d d o v e n e s u ssi st a n o i r e q ui siti. Si ri c or d a c h e i cr e diti v er s o gli i s critti c o stit uiti 

pri n ci p al m e nt e d a a ut ot a s s a zi o n e e mi ni mi s e n o n i n c as s ati n o n pr o d u c o n o eff etti n el c al c ol o d el d e bit o 

p e n si o ni sti c o. 

 

Cr e diti Tri b ut ari 

Il cr e dit o è c o m p o st o d a cr e diti v er s o l o St at o, v er s o l’ er ari o e v er s o St ati e st eri. I cr e diti v er s o l’ er ari o si 

c hi u d o n o il m e s e s u c c e ssi v o s e c o n d o l e n or m ali s c a d e n z e di v er s a m e nt o m e ntr e i cr e diti v er s o St ati e st eri 

ri s ult a n o i nfl u e n z ati d all a n or m ati v a s ull e d o p pi e i m p o sizi o ni c h e diff eri s c o n o a s e c o n d a d ell o St at o di 

rif eri m e nt o. L a pr es e n z a d el f o n d o r ettifi c ati v o è m oti v at o d all a diffi cil e e si gi bilit à di al c u n e d o m a n d e di 

ri m b or s o pr e s e nt at e tr a mit e gli e x g est ori. Dis c or s o a p art e m erit a il Cr e dit o v er s o l o St at o q u est’ a n n o 

i nfl u e n z at o: 

  d all a ri c hi e st a di ri m b or s o i n er e nt e l’ es o n er o p ar zi al e d ei c o ntri b uti pr e vi d e n zi ali ri c hi e st o ai s e nsi 

d ell’ arti c ol o 1, c o m m a 2 0 d ell a l e g g e 3 0 di c e m br e 2 0 2 0, n. 1 7 8 p er u n i m p ort o c o m pl e s si v o p ari a d € 

6 8. 4 8 1. 6 0 3, 2 3 c o m e m e gli o d ett a gli at o i n n ot a i nt e gr ati v a; 

  d all a s v al ut a zi o n e pr u d e n zi al e d el cr e dit o v a nt at o p er l a s p e n di n g r e vi e w r el ati v a m e nt e a gli a n ni 2 0 1 2 

e 2 0 1 3 p ari a € 1. 0 6 8. 2 3 8, 2 1 c o ns e g u e nt e all’ os s er v a zi o n e p er v e n ut a d a p art e d ell a C ort e d ei C o nti 

i n f u n zi o n e d ell a di v er s a vi si o n e d el M E F, s v al ut a zi o n e c h e n o n s ott e n d e l a ri n u n ci a all a pr et es a 

r estit ut ori a.  
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Cr e diti v er s o Altri 

I cr e diti c h e a tit ol o di v er s o tr o v a n o m e n zi o n e n el bil a n ci o s o n o is critti s ol o s e s us sist e “tit ol o ” al cr e dit o e s e 

r a p pr es e nt a n o eff etti v a m e nt e u n’ o b bli g a zi o n e di t er zi v er s o l’ E nt e, p urt utt a vi a p er r e n d er e r e ali sti c o il 

p ort af o gli o i n er e nt e il cr e dit o v er s o gli i n q uili ni si è a p pli c at a u n a p er c e nt u al e di a b b atti m e nt o q u a si t ot alit ari a 

c o n si d er a n d o c h e tr att asi di cr e diti d ell’ e x g esti o n e i m m o bili ar e p er i n q uili ni i n a d e m pi e nti, r ettifi c a e s p ost a n el 

r el ati v o F o n d o s v al ut a zi o n e cr e diti. 

 

A T TI VI T A’ FI N A N ZI A RI E C H E N O N C O S TI T UI S C O N O I M M O BI LI Z Z A ZI O NI 

I tit oli n o n i m m o bili z z ati v e n g o n o v al ut ati al mi n or e fr a c ost o ( c ost o m e di o p o n d er at o) e v al or e di r e aliz z o 

d e s u mi bil e d all’ a n d a m e nt o d el m er c at o. I n c o nf or mit à ai pri n ci pi c o nt a bili OI C 2 0 e OI C 2 1 dis ci pli n a nti 

ri s p etti v a m e nt e “ Tit oli di d e bit o ” e “ P art e ci p a zi o ni e a zi o ni pr o pri e ”, è st at o a d ott at o c o m e v al or e di r e ali z z o 

l a m e di a arit m eti c a d ei v al ori di m er c at o d el m e s e di di c e m br e. 

L’ a n d a m e nt o d el m er c at o ril e v at o s u c c e s si v a m e nt e all a c hi us ur a d ell’ e s er ci zi o è u n el e m e nt o i nf or m ati v o c h e 

c o n c orr e i n si e m e a t utti gli altri all a sti m a d el v al or e di r e ali z z a zi o n e d el tit ol o c h e c o m u n q u e d e v e rifl ett er e l a 

sit u a zi o n e al 3 1- 1 2 m a d e v e e ss er e pr e s o i n c o nsi d er a zi o n e i n c as o di v e n dit e eff ett u at e d o p o il 3 1 di c e m br e 

m a pri m a d ell a f or m ul a zi o n e d el bil a n ci o.  

Il v al or e d ell e atti vit à fi n a n zi ari e è q ui n di r ettifi c at o si a d all e s v al ut a zi o ni d eri v a nti d al c o nfr o nt o d ell a m e di a 

d ei pr ez zi di di c e m br e ( p er il pri n ci pi o di pr u d e n z a e c o er e nt e m e nt e c o n il d ett at o d ell’ art. 2 4 2 6 c. 9 C C) si a 

d all e e v e nt u ali ri pr e s e di v al or e a s e g uit o di u n ri al z o n ell e q u ot a zi o ni p er i tit oli c h e n e gli es er ci zi pr e c e d e nti 

a v e v a n o s u bit o u n a s v al ut a zi o n e fi n o all a c o n c orr e n z a d ell’i m p ort o d ell e s v al ut a zi o ni gi à o p er at e. 

I n a p pli c a zi o n e d el pri n ci pi o di pr u d e n z a e d el di s p o st o d el C C n o n è c o ns e ntit o c o nt a bili z z ar e l e e v e nt u ali 

ri v al ut a zi o ni d eri v a nti d a ri al zi d ell e q u ot a zi o ni al 3 1 di c e m br e ris p ett o al c ost o m e di o p o n d er at o ( c d Pl us 

i m pli cit e c h e v e n g o n o cit at e all’i nt er n o d ell a n ot a i nt e gr ati v a m a s e n z a i m p atti s ul bil a n ci o). 

Si pr e ci s a c h e si è o pt at o p er l’ a p pli c a zi o n e d el c o m m a 9 9 d ell’ OI C 2 0 i n b a s e al q u al e l e m o difi c a zi o ni pr e vi st e 

d all’ arti c ol o 2 4 2 6 c o m m a 1 n u m er o 8 d el C o di c e Ci vil e ( crit eri d el c ost o a m m orti z z at o) p o ss o n o n o n ess er e 

a p pli c at e all e c o m p o n e nti d ell e v o ci rif erit e a d o p er a zi o ni c h e n o n h a n n o a n c or a es a urit o i l or o eff etti i n 

bil a n ci o. U s ufr u e n d o di t al e f a c olt à l a F o n d a zi o n e a p pli c a il c ost o a m m orti z z at o e s cl u si v a m e nt e ai tit oli di 

d e bit o ril e v ati i n bil a n ci o s u c c es si v a m e nt e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0 o v v er o ai tit oli a c q uist ati d al 0 1. 0 1. 2 0 2 1 m a l a d d o v e 

l’ eff ett o d el c o st o a m m orti zz at o n o n è ril e v a nt e si a p pli c a il crit eri o d el c ost o. Il c ost o m e di o p o n d er at o è st at o 

a p pli c at o p er si n g ol o tit ol o s ull a gl o b alit à d ell e o p er a zi o ni eff ett u at e. 

 

P er d ar e u n a r a p pr es e nt a zi o n e c orr ett a d e gli i m p atti d ei d u e crit eri si r a p pr es e nt a l a diff er e n z a:  

Ti p ol o gi a a ss et V al or e al C M P 
V al or e al C o st o 
A m m orti z z at o 

∆ C M P- A M M ∆ % 

Tit oli atti v o Cir c ol a nt e 4 7 3. 8 2 0. 3 9 7, 3 2  4 8 4. 7 8 4. 5 2 7, 5 7  - 1 0. 9 6 4. 1 3 0, 2 5 - 2, 2 6 % 

Tit oli C or p or at e 5 0. 0 0 0. 0 0 2, 0 0  4 9. 9 9 5. 3 7 4, 5 7  4. 6 2 5, 4 3  0, 0 1 %  

T ot al e 5 2 3. 8 2 0. 3 9 9, 3 2  5 3 4. 7 7 9. 9 0 2, 1 4  - 1 0. 9 5 9. 5 0 4, 8 2 - 2, 0 5 % 
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Si ri c or d a ai fi ni d ell a l ett ur a c o m p ar at a d el d at o c o n l’ a n n o pr e c e d e nt e, c h e l a p u b bli c a zi o n e n ell a G a z z ett a 

Uffi ci al e n. 2 0 3 d el 1 4 a g o st o 2 0 2 0 d el d e cr et o d el Mi ni st er o d ell’ e c o n o mi a e d ell e fi n a n z e d el 1 7 l u gli o 2 0 2 0 

d ell’ e st e n si o n e all’ e s er ci zi o 2 0 2 0 d ell e di s p o sizi o ni i n m at eri a di s os p e nsi o n e t e m p or a n e a d ell e mi n u s v al e n z e 

n ei tit oli n o n d ur e v oli pr e vi st e all’ arti c ol o 2 0 q u at er d el d e cr et o l e g g e 2 3 ott o br e 2 0 1 8, n. 1 1 9, c o n v ertit o, c o n 

m o difi c a zi o ni, d all a l e g g e 1 7 di c e m br e 2 0 1 8, n. 1 3 6 n o n è st at o a p pli c at o n el pr e c e d e nt e e s er ci zi o. 

L a s u d d ett a n or m a a v e v a pr e vi st o l a p o ssi bilit à, p er i s o g g etti c h e n o n a d ott ass er o i pri n ci pi c o nt a bili 

i nt er n a zi o n ali, di v al ut ar e i tit oli n o n d e sti n ati a p er m a n er e d ur e v ol m e nt e n el l or o p atri m o ni o i n b as e al l or o 

v al or e di i s cri zi o n e c o sì c o m e ri s ult a nt e d all’ ulti m o bil a n ci o a n n u al e r e g ol ar m e nt e a p pr o v at o a n zi c h é al v al or e 

d e s u mi bil e d all’ a n d a m e nt o d el m er c at o, f att a e c c e zi o n e p er l e p er dit e di c ar att er e d ur e v ol e. 

L a C ass a F or e n s e n o n h a u s ufr uit o n el 2 0 2 0 d ell a s os p e nsi o n e t e m p or a n e a d ell e mi n us v al e n z e d ei tit oli d el 

cir c ol a nt e. 

 

DI S P O NI BI LI T A’ LI Q UI D E 

L e di s p o ni bilit à li q ui d e o v v er o i d e p o siti b a n c ari, i d e p ositi p ost ali il d e n ar o e v al ori di c ass a all a c hi us ur a 

d ell’ e s er ci zi o s o n o v al ut at e al v al or e n o mi n al e i n a ss e n z a di sit u a zi o ni di diffi cil e e si gi bilit à.  

Si s e g n al a u n’ a n o m ali a t e c ni c a s ul c/ c 0 5 4/ 0 0 8 8 8 8 8, str u m e nt al e all’ atti vit à d ell a B P S p er l a g e sti o n e di 

o p er a zi o ni  fi n a n zi ari e  ( o p er a zi o ni  a n aliti c h e  di  c o m pr a v e n dit a  tit oli,  o p er a zi o ni  di 

i n v e sti m e nt o/ di si n v e sti m e nt o, pr o v e nti fi n a n zi ari, e c c) d er u bri c at e ris p ett o al r e st o d ell e atti vit à.  

Al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 il c o nt o si è c hi u s o c o n u n s al d o n e g ati v o di E ur o 1, 5 1 c o ns e g u e nt e a d u n a o p er a zi o n e di ri m b or s o 

c e d ol e/ di vi d e n di c h e n ell’ o p er ati vit à s ul c o nt o 4 0. 0 0 0 h a g e n er at o u n a diff er e n z a d o v ut a all’ eff ett o d e gli 

arr ot o n d a m e nti s ull e p o si zi o ni i nt er m e di e d ell’ a c cr e dit o. P er l a c orr ett a es p o sizi o n e i n bil a n ci o, si pr e cis a c h e 

i n ott e m p er a n z a a q u a nt o pr e vi st o d al pri n ci pi o c o nt a bil e OI C 1 4, c h e n o n a m m ett e l a “ c o m p e n s a zi o n e tr a 

c o nti b a n c ari atti vi e p a ssi vi a n c h e s e d ell a st e ss a n at ur a e t e n uti pr ess o l a st e ss a b a n c a ”, e d all’ a p pli c a zi o n e 

d ell’ OI C 1 4 il s al d o è st at o i s critt o n el p a ssi v o all a v o c e D) 4. “ d e biti v er s o b a n c h e ” m a o v vi a m e nt e è i n di c ati v o 

s ol o d ell’ err or e di c ui s o pr a si st e m at o i n ri a p ert ur a di es er cizi o. 

 

R A T EI E RI S C O N TI 

N ell a v o c e r at ei e ri s c o nti s o n o i s critti i pr o v e nti e o n eri di c o m p et e n z a d ell’ e s er ci zi o esi gi bili i n e s er ci zi 

s u c c e s si vi e gli o n eri e pr o v e nti c h e h a n n o a v ut o m a nif e st a zi o n e fi n a n zi ari a e ntr o l a c hi us ur a d ell’ e s er ci zi o m a 

di c o m p et e n z a di e s er cizi s u c c e s si vi. 

 

P A T RI M O NI O N E T T O 

Il p atri m o ni o n ett o è c o stit uit o d a: 

Ris er v a l e g al e:  

a c o p ert ur a d ell e f ut ur e pr est a zi o ni pr e vi d e n zi ali e a ssist e n zi ali a c c a nt o n at a i n b a s e all e ci n q u e a n n u alit à 

d ell e p e n si o ni er o g at e, i n c o nf or mit à c o n q u a nt o dis p o st o d all’ art. 1 q u art o c o m m a l ett er a c d el D. L g s. n. 

5 0 9/ 9 4 e s u c c es si v e i nt er pr et a zi o ni. N o n ost a nt e l’ art. 5 9 c o m m a 2 0 d ell a L e g g e fi n a n zi ari a 1 9 9 8 a b bi a 

c hi arit o c h e l e ri s er v e t e c ni c h e s o n o “rif erit e a gli i m p orti d ell e ci n q u e a n n u alit à d ell e p e nsi o ni i n e ss er e 

p er l’ a n n o 1 9 9 4 a d e g u ati s e c o n d o mi s ur e e crit eri d a d et er mi n ar si c o n d e cr et o d el Mi ni st er o d el L a v or o e 
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d ell a pr e vi d e n z a s o ci al e, di c o n c ert o c o n il Mi nistr o d el T es or o, d el Bil a n ci o e d ell a Pr o gr a m m a zi o n e 

E c o n o mi c a i n o c c a si o n e d ei ri s ult ati c h e e m er g er a n n o d ai bil a n ci t e c ni ci ”, l a p oliti c a d ell’ E nt e, a m a g gi or 

t ut el a d ell a c o nti n uit à n ell’ er o g a zi o n e d ell e pr e st a zi o ni pr e vi d e n zi ali e i n virt ù di u n a c o ns oli d at a s oli dit à 

p atri m o ni al e e i n a s s e n z a di ult eri ori i nf or m ati v e i n m erit o, è q u ell a di a c c a nt o n ar e l e ci n q u e a n n u alit à 

d ell e p e n si o ni d ell’ a n n o i n c or s o 

Altr e ri s er v e 

Ri s er v a c o ntri b ut o m o d ul ar e o b bli g at ori o: g e n er at a d all a d eli b er a d el 1 9 di c e m br e 2 0 1 3 c h e h a st a bilit o 

l’ a c c a nt o n a m e nt o tr a l e ri s er v e d el p atri m o ni o d el f o n d o istit uit o p er l a c o ntri b u zi o n e m o d ul ar e 

o b bli g at ori a. I nf atti, c o n l a rif or m a d el 2 0 1 2 l’i nt er a p er c e nt u al e d all’ 1 % al 1 0 % è st at a r e s a v ol o nt ari a c o n 

a b oli zi o n e d ell a q u ot a o b bli g at ori a d ell’ 1 %; di c o ns e g u e n z a gli i m p orti v er s ati a tit ol o di c o ntri b u zi o n e 

m o d ul ar e o b bli g at ori a e ntr a n d o a f ar p art e d ell a p osi zi o n e pr e vi d e n zi al e pri n ci p al e s o n o st ati d e sti n ati 

p er tr a s p ar e n z a a d u n a v o c e s p e cifi c a di P atri m o ni o n ett o.  

Ri s er v a d a d er o g h e e x arti c ol o 2 4 2 3 c o di c e ci vil e: g e n er at a d all’ a p p ort o d e gli I m m o bili di pr o pri et à 

d ell’ E nt e n el F o n d o I m m o bili ar e Ci c er o n e g estit o d a F a bri c a s gr, diff er e n z a p o siti v a ril e v a bil e c o m e 

diff er e n z a c o nt a bil e tr a v al or e st ori c o al n ett o d el r el ati v o f o n d o a m m ort a m e nt o e v al or e di p eri zi a 

c o n s e g u e nti all e o p er a zi o ni di a p p ort o di i m m o bili i nt er c or s e n el bi e n ni o 2 0 1 4 – 2 0 1 5 c o m e m e gli o 

d ett at o n el c o m m e nt o d ell a r el ati v a v o c e n ell a n ot a i nt e gr ati v a. 

A v a n zi d e gli e s er ci zi pr e c e d e nti p ort ati a n u o v o: o v v er o i ri s ult ati e c o n o mi ci p o siti vi e c c e d e nti l a ris er v a l e g al e c h e 

s o n o st ati a c c a nt o n ati n e gli es er ci zi pr e c e d e nti c h e c o stit uis c o n o u n a f or m a c o m pl e m e nt ar e di ri s er v a p atri m o ni al e.  

A v a n z o e c o n o mi c o d ell’ e s er ci zi o : o v v er o Il ri s ult at o p o siti v o d’ e s er ci zi o i n a n alisi  

 

F O N D O P E R RI S C HI E D O N E RI 

S o n o is critti i n bil a n ci o i n b a s e all a mi gli or e sti m a, t e n ut o c o nt o d e gli el e m e nti c o n o s citi vi a dis p osi zi o n e, d ell e 

p a ssi vit à e d e gli o n eri s p e cifi ci di e si st e n z a c ert a e pr o b a bil e, p er i q u ali t utt a vi a n o n s o n o d et er mi n a bili l’ a m m o nt ar e 

o l a d at a di s o pr a v v e ni e n z a. Gli st a n zi a m e nti rifl ett o n o l a mi gli or e sti m a p o s si bil e s ull a b as e d e gli el e m e nti a 

dis p o si zi o n e e t e n g o n o c o nt o d ei ri s c hi e d ell e p er dit e di c ui si è v e n uti a c o n o s c e n z a a n c h e d o p o l a c hi u s ur a 

d ell' e s er ci zi o.  

 
T R A T T A M E N T O DI FI N E R A P P O R T O DI L A V O R O S U B O R DI N A T O 

Il f o n d o p er tr att a m e nt o di fi n e r a p p ort o vi e n e st a n zi at o p er c o prir e l’i nt er a p assi vit à m at ur at a n ei c o nfr o nti d ei 

di p e n d e nti, i n c o nf or mit à all a l e gi sl a zi o n e vi g e nt e e d ai c o ntr atti c oll etti vi di l a v or o e d i nt e gr ati vi a zi e n d ali, 

ri v al ut at a ai s e n si d ell’ art. 2 1 2 0 d el C C. Il tr att a m e nt o di fi n e r a p p ort o is critt o i n bil a n ci o è d at o d al t ot al e d ell e 

si n g ol e i n d e n nit à m at ur at e d ai di p e n d e nti c o m pr e n si v e di ri v al ut a zi o n e al n ett o d e gli a c c o nti gi à er o g ati e t e n ut o 

c o nt o d ell a rif or m a i ntr o d ott a d all a L. 2 7 di c e m br e 2 0 0 6 n. 2 9 6 (l e g g e fi n a n zi ari a 2 0 0 7) i n m at eri a di d e sti n a zi o n e 

d el T F R ( al F o n d o T e s or eri a I N P S o altr e g e sti o ni c o m pl e m e nt ari). P er eff ett o di d ett a rif or m a l e q u ot e di T F R 

ri m a n g o n o n ell’ E nt e e c o ntri b ui s c o n o al f o n d o p er il tr att a m e nt o di fi n e r a p p ort o st a n zi at o i n bil a n ci o. 
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D E BI TI 

I d e biti ori gi n ati d a a c q ui si zi o ni di b e ni s o n o is critti n ell o St at o P atri m o ni al e q u a n d o ris c hi o n eri e b e n efi ci 

si g nifi c ati vi c o n n e s si all a pr o pri et à s o n o st ati tr asf eriti s ott o il pr ofil o s ost a n zi al e. 

I d e biti r el ati vi a s er vi zi s o n o ril e v ati q u a n d o i s er vi zi s o n o st ati r esi o ssi a l a pr e st a zi o n e è st at a eff ett u at a. 

I d e biti fi n a n zi ari o d e biti s orti a di v er s o tit ol o s o n o ril e v ati q u a n d o esist e l’ o b bli g a zi o n e d ell a C a ss a v er s o l a 

c o ntr o p art e i n di vi d u at a s ull a b a s e d ell e n or m e l e g ali e c o ntr att u ali. 

I d e biti s o n o i s critti al l or o v al or e n o mi n al e e v e n g o n o m o nit or ati i n f u n zi o n e d el f att or e t e m p or al e. 

L a F o n d a zi o n e pr es u m e n o n ril e v a nti gli eff etti d eri v a nti d all’ a p pli c a zi o n e d el c ost o a m m orti z z at o e 

d ell’ att u ali z z a zi o n e c o n si d er at a l a s c a d e n z a d ei d e biti e ntr o i 1 2 m e si, t e n ut o c o nt o a n c h e di t utt e l e c o nsi d er a zi o ni 

c o ntr att u ali e s o st a n zi ali i n es s er e all a ril e v a zi o n e d el d e bit o. 

N ei d e biti s o n o a n c h e a n n ot ati i d e biti p er i m p o st e d o v ut e s ul r e d dit o di e s er ci zi o i n q u a nt o l’ E nt e n o n c o m m er ci al e 

( e x art. 7 3 c o m m a 1 l ett er a e D P R 9 1 7 d el 1 9 8 6) li q ui d a l’i m p o st a I R E S s ui r e d diti f o n di ari s ui r e d diti di c a pit al e e 

r e d diti di v er si s ull a b as e di q u a nt o di s p o st o d al 1° c o m m a d ell’ art. 1 4 3 D P R 9 1 7 d el 1 9 8 6 e l’i m p o st a I R A P s ul c ost o 

d el l a v or o (r etri b u zi o ni al p er s o n al e di p e n d e nt e, r e d diti a ssi mil ati  c o m pr e si l a c oll a b or a zi o n e c o or di n at a e 

c o nti n u ati v a e c o m p e n si p er l a v or o a ut o n o m o n o n e s er cit at o a bit u al m e nt e)  

 

I ri c a vi e i pr o v e nti, i c o sti e gli o n eri v e n g o n o ril e v ati i n bil a n ci o s e c o n d o il pri n ci pi o d ell a pr u d e n z a e d ell a 

c o m p et e n z a e c o n o mi c a c o n ril e v a zi o n e d ei r at ei e d ei ri s c o nti m at ur ati. 

 

C a m bi a m e nt o d ei pri n ci pi c o nt a bili  

 
F att o s al v o q u a nt o i n di c at o n ell a s e zi o n e “ C RI T E RI DI V A L U T A ZI O N E, P RI N CI PI C O N T A BI LI E P RI N CI PI DI R E D A ZI O N E 

D E L BI L A N CI O D' E S E R CI ZI O ”, i n m erit o all a tr a nsi zi o n e all e r e g ol e c o nt e n ut e n ei pri n ci pi c o nt a bili OI C e n ell e 

dis p o si zi o ni ci vili sti c h e c h e h a n n o r e c e pit o l a c. d. “ Dir etti v a A c c o u nti n g ”, e d all e r el ati v e s c elt e o p er at e d all a 

F o n d a zi o n e, di s e g uit o si ri p ort a n o i crit eri c o nt a bili s e g uiti i n o c c a si o n e d ei c a m bi a m e nti di pri n ci pi c o nt a bili 

v ol o nt ari o a n c h e o b bli g at ori q u al or a n o n si a n o pr e vist e r e g ol e s p e cifi c h e diff er e nti. 

Il c a m bi a m e nt o di u n pri n ci pi o c o nt a bil e è ril e v at o n ell’ es er ci zi o i n c ui vi e n e a d ott at o e d i r el ati vi f atti e d 

o p er a zi o ni s o n o tr att ati i n c o nf or mit à al n u o v o pri n ci pi o c h e vi e n e a p pli c at o c o nsi d er a n d o gli eff etti 

r etr o atti v a m e nt e. Ci ò c o m p ort a l a ril e v a zi o n e c o nt a bil e di t ali eff etti s ul s al d o d’ a p ert ur a d el p atri m o ni o n ett o 

d ell’ e s er ci zi o. 

Ai s oli fi ni c o m p ar ati vi, q u a n d o f atti bil e o n o n e c c e s si v a m e nt e o n er o s o, vi e n e r ettifi c at o il s al d o d’ a p ert ur a d el 

p atri m o ni o n ett o d ell’ e s er cizi o pr e c e d e nt e e d i d ati c o m p ar ati vi d ell’ e s er ci zi o pr e c e d e nt e c o m e s e il n u o v o 

pri n ci pi o c o nt a bil e f os s e s e m pr e st at o a p pli c at o. 

Q u a n d o n o n è f atti bil e c al c ol ar e l’ eff ett o c u m ul at o pr e gr e ss o d el c a m bi a m e nt o di pri n ci pi o o l a d et er mi n a zi o n e 

d ell’ eff ett o pr e gr e s s o ri s ulti e c c e s si v a m e nt e o n er os a, l a F o n d a zi o n e a p pli c a il n u o v o pri n ci pi o c o nt a bil e a p artir e 

d all a pri m a d at a i n c ui ci ò ri s ulti f atti bil e. 

Gli eff etti d eri v a nti d all’ a d o zi o n e d ei n u o vi pri n ci pi s ull o St at o P atri m o ni al e, C o nt o E c o n o mi c o e R e n di c o nt o 
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Fi n a n zi ari o, l a d d o v e esi st e nti, s o n o st ati e vi d e n zi ati e c o m m e nt ati n ell a pr es e nt e N ot a I nt e gr ati v a i n 

c orri s p o n d e n z a d ell e n ot e ill u str ati v e r el ati v e all e v o ci di bil a n ci o i nt er es s at e i n m o d o s p e cifi c o. 

Gli eff etti d eri v a nti d all’ eli mi n a zi o n e d e gli o n eri e pr o v e nti str a or di n ari s o n o st ati a p pli c ati r etr o atti v a m e nt e ai fi ni 

ri cl a s sifi c at ori ri c or d a n d o c h e p er il 2 0 2 0 s o n o st ati gir o c o nt ati s ull a b a s e d ell a n at ur a e l a d d o v e n o n f o ss e st at o 

p o s si bil e s o n o st ati cl a s sifi c ati i n B 1 4. 

Il c o nt o e c o n o mi c o è st at o r e d att o i n c o nf or mit à all o s c h e m a di c ui all’ art 2 4 2 5 C C, p er i d ett a gli si ri m a n d a all a 

n ot a i nt e gr ati v a. 

 C o ntri b uti 

L a ril e v a zi o n e d ei c o ntri b uti a v vi e n e n el ri s p ett o d ell’ a p pli c a zi o n e d ei pri n ci pi ci vili sti ci di c o m p et e n z a e di 

c hi ar ez z a, c o m p ati bil m e nt e c o n l’ atti vit à p e c uli ar e istit u zi o n al e d ell a C ass a, d o v e p er c o m p et e n z a e c o n o mi c a si 

i nt e n d e l’ attri b u zi o n e p er n at ur a d el ri c a v o all’ es er ci zi o al q u al e l o st ess o si rif eri s c e o c o m u n q u e q u a n d o s or g e il 

diritt o al r e c u p er o d ell’i m p ort o ril e v at o d all’ E nt e e n o n a q u ell o i n c ui si c o n cr eti z z a n o i r el ati vi m o vi m e nti 

n u m er ari. I c o ntri b uti arr etr ati c h e i n pr e c e d e n z a er a n o e s p osti tr a l e s o pr a v v e ni e n z e s o n o st ati ri c o m pr e si c osi 

c o m e l a r ettifi c a p er s gr a vi e di s c ari c hi. 

 

Pr est a zi o ni pr e vi d e n zi ali e a ssi st e n zi ali 

L a ril e v a zi o n e d ei c o sti vi e n e eff ett u at a n el ris p ett o d ell’ a p pli c a zi o n e d ei pri n ci pi ci vili sti ci di c o m p et e n z a e di 

c hi ar ez z a, c o m p ati bil m e nt e c o n l’ atti vit à p e c uli ar e istit u zi o n al e d ell a C ass a, d o v e p er c o m p et e n z a e c o n o mi c a si 

i nt e n d e l’ attri b u zi o n e d ell’ o n er e p er n at ur a all’ e s er ci zi o al q u al e l o st es s o si rif eris c e. 

 

F atti di rili e v o i nt er v e n uti d o p o l a c hi u s ur a d ell’ e s er ci zi o 
 

Il C o n si gli o di A m mi ni str a zi o n e i n d at a 2 5. 0 1. 2 0 2 2 c o nsi d er a n d o c h e al c u ni pr of es si o ni sti, a m m es si al b e n efi ci o 

d ell’ e s o n er o p ar zi al e, h a n n o pr o v v e d ut o al v er s a m e nt o di u n a o pi ù r at e d ei c o ntri b uti mi ni mi n ell’ a n n o 2 0 2 1, h a 

d eli b er at o di fi s s ar e al 3 1 ott o br e 2 0 2 2 il t er mi n e p er il p a g a m e nt o d ell a c o ntri b u zi o n e mi ni m a d ell’ a n n o 2 0 2 2 

a n c or a d o v ut a d ai pr of es si o ni sti c h e, a m m e ssi all’ es o n er o di c ui al D. M 8 2/ 2 0 2 1, v a nt a n o u n cr e dit o p er c o ntri b uti 

mi ni mi v er s ati n el 2 0 2 1 d a c o m p e n s ar e c o n i c o ntri b uti mi ni mi d a v er s ar e p er l’ a n n o 2 0 2 2. Si ri c or d a c h e p er 

es pr e s s a pr e vi si o n e n or m ati v a t ali c o ntri b uti s o n o d a c o m p e ns ar e ( o ri m b or s ar e n ei c o nfr o nti d ei pr of es si o nisti 

c a n c ell ati d all a C a s s a n el 2 0 2 1) c o n i c o ntri b uti mi ni mi d ell’ a n n o 2 0 2 2. 

Il c o nt e n ut o n u m er o d ei pr of es si o ni sti i nt er e ss ati p ari a 2. 3 1 9 e l’i m p ort o c o m pl e s si v o di cir c a 2. 9 mili o ni di e ur o 

d a utili z z ar e p er l a c o m p e n s a zi o n e h a n n o f att o pr o p e n d er e il C o nsi gli o di A m mi ni str a zi o n e p er l o slitt a m e nt o di u n 

m e s e d ell a s c a d e n z a or di n ari a pr e vi st a p er il p a g a m e nt o d ei c o ntri b uti mi ni mi d e gli is critti a r e gi m e, p er c o ns e ntir e 

u n a g e sti o n e otti m al e a n c h e c o n l a B a n c a T es ori er a. 

N at ur al m e nt e t utti i pr of e ssi o ni sti i nt er e s s ati s ar a n n o a v vis ati d ell a n u o v a s c a d e n z a e m e ssi i n c o n di zi o n e di v er s ar e 

l’i m p ort o s p e cifi c o di ci a s c u n o, t e n ut o c o nt o d ell a c o m p e ns a zi o n e c o n q u a nt o gi à p a g at o n el 2 0 2 1 e a c cr e dit at o 

c o m e a c c o nt o d el c o ntri b ut o mi ni m o d el 2 0 2 2. 

Si s e g n al a a n c h e c h e i n p ari d at a il C o n si gli o di A m mi ni str a zi o n e h a: 
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  a g gi u di c at o il ri n n o v o bi e n n al e d ell a p oli zz a s a nit ari a b a s e e i nt e gr ati v a all a C o a s si c ur a zi o n e c o stit uit a d a 

U ni s al ut e/ S o ci et à R e al e M ut u a / P o st e  

  a g gi u di c at o il s er vi zi o tri e n n al e di ris k m a n a g e m e nt e x a nt e a M a n g ust a Ri s k li mit e d 

  c oll a u d at o il s er vi zi o di b a n c a d ati ( o g g ett o d ell a C o n v e n zi o n e s p e ci al e sti p ul at a c o n il Mi ni str o d ell a 

Gi usti zi a) fr ui bil e d a p art e d e gli A v v o c ati it ali a ni d el s er vi zi o di i nf or m ati c a gi uri di c a d el C e ntr o El ettr o ni c o 

di D o c u m e nt a zi o n e d ell a C ort e di C a s s a zi o n e m e di a nt e a c c es s o a gli ar c hi vi Gi uris pr u d e n z a e N or m ati v a 

I T A L GI U R E W E B . 

D al 1 f e b br ai o 2 0 2 2 è st at o atti v at o il c all c e nt er c o n il n u o v o o p er at or e d a Olisist e m St art srl a N et h e x C ar e s p a. 

 

 

O p er a zi o ni F u ori Bil a n ci o 

  Si s e g n al a n o gli I M P E G NI, G A R A N ZI E E P A S SI VI T À P O T E N ZI A LI E X A R T. 2 4 2 7 N. 9) C. C. 

Ai s e n si d ell’ art. 2 4 2 7 n. 9) d el C o di c e Ci vil e, si ri p ort a di s e g uit o il d ett a gli o d e gli i m p e g ni, d ell e g ar a n zi e e d ell e 

p a ssi vit à p ot e n zi ali n o n ri s ult a nti d all o st at o p atri m o ni al e i n e s s er e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1: 

 

I M P E G NI, D E L L E G A R A N ZI E E D E L L E P A S SI VI T À P O T E N ZI A LI E X A R T. 2 4 2 7 N. 9) 
C. C. 

3 1. 1 2. 2 0 2 1 

T O T A L E 1. 3 8 4. 7 6 3. 5 8 7, 3 4  

I m p e g ni 1. 3 7 2. 8 0 8. 1 8 4, 3 9  

G ar a n zi e di v er s e 1 0 0. 7 0 9, 1 0  

Ri s c hi di v er si 1 1. 8 5 4. 6 9 3, 8 5  

 

N el d ett a gli o: 

 

1. I m p e g ni 

Att e n g o n o a gli i m p e g ni c o n n es si all a s ott os cri zi o n e di q u ot e di F o n di C o m u ni di I n v e sti m e nt o n o n a n c or a 

ri c hi a m ati. L a c o m p o si zi o n e p er str u m e nt o è ri p ort at a n ell a t a b ell a c h e s e g u e: 

 

Q u ot e di f o n di s ott o s critt e    1. 3 7 2. 8 0 8. 1 8 4, 3 9   

A d v a n c e d C a pit al E n er g y F u n d                  4 1 0. 6 0 6, 7 8  

Al c e d o I V             2. 5 6 0. 3 5 5, 2 3  

Al c e d o V           2 4. 7 8 1. 9 3 3, 0 5  

Al c e ntr a Str at e gi c Cr e dit F u n d II             8. 9 8 4. 0 7 2, 1 7  

A m bi e nt a II             1. 5 5 2. 4 5 5, 4 3  

A m bi e nt a III           1 1. 7 7 4. 2 6 4, 3 1  

A M U F E ur o p e a n Gr o wt h C a pit al           6 1. 4 9 5. 4 7 7, 0 4  

A M U F E ur o p e a n Lif e S ci e n c e V e nt ur e C a pit al            1 5. 5 0 4. 1 5 5, 3 7  

A M U F E ur o p e a n T e c h n ol o g y V e nt ur e C a pit al            1 7. 8 2 9. 3 3 1, 4 0  

A nt hili a BI T                 1 5 4. 4 5 2, 0 0  

A nt hili a BI T III           1 0. 1 6 2. 0 6 9, 7 2  

A N TI RI O N C a s a D ell e Pr of e s si o ni           1 8. 0 0 0. 0 0 0, 0 0  
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Q u ot e di f o n di s ott o s critt e    1. 3 7 2. 8 0 8. 1 8 4, 3 9   

Ar di a n R e al E st at e E ur o p e F u n d             8. 7 6 1. 2 4 4, 8 5  

Ar di a n R e al E st at e E ur o p e a n F u n d II           3 3. 6 0 2. 7 6 4, 6 0  

A V M Pri v at e e q uit y 1 - i n li q ui d a zi o n e                     5. 6 3 5, 7 6  

BI O DI S C O V E R Y 6           1 7. 6 0 0. 0 0 0, 0 0  

Bl u e G E M III S C S P           2 0. 6 2 7. 0 9 7, 4 2  

Bl u e G e m II L P             2. 8 3 0. 0 9 4, 8 7  

Cl e ssi dr a C a pit al P art n er s 3             1. 6 7 8. 2 0 5, 3 6  

Cl e ssi dr a C a pit al P art n er s 4            4 5. 7 2 0. 9 4 2, 6 8  

C OI M A B UI L D t o C O R E F U N D           4 9. 0 0 0. 0 0 0, 0 0  

C OI M A E S G Cit y I m p a ct F u n d         1 5 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0  

Cr o w n C o-I n v e st m e nt O p p ort u niti es II             3. 7 8 7. 5 0 0, 0 0  

E N T A N G L E D C A PI T A L I             6. 1 8 1. 6 5 1, 9 2  

E O S E n er g y F u n d II           1 2. 8 0 6. 9 9 0, 0 0  

E Q UI N O X III             9. 3 9 5. 0 7 6, 6 7  

E q uit er I nfr a str u ct ur e II           3 9. 2 2 9. 2 3 6, 5 5  

E ur o C h oi c e S e c o n d ar y II             7. 8 7 9. 7 0 9, 3 6  

E ur o C h oi c e VI L P             2. 8 5 4. 9 8 1, 1 9  

E ur o p e a n Pr o p ert y f u n d -  A W M L u x er b ur g -              3. 9 0 5. 5 0 0, 0 4  

F 2i II             4. 7 7 9. 3 2 9, 5 5  

F 2i III              8. 2 7 1. 9 1 0, 5 3  

F 2i V F o n d o p er l e I nfr a str utt ur e S ost e ni bili             8 9. 8 4 9. 0 3 8, 2 5  

Fi n a n c e f or F o o d O n e           1 6. 8 4 5. 9 2 9, 5 0  

F o F V e nt ur e C a pit al             5. 1 2 6. 3 1 0, 8 0  

F O N D A C O It ali a n L o a ns P ortf oli o             7. 8 1 7. 6 7 2, 0 0  

F o n d o I nfr a str utt ur e p er l a cr e s cit a - E S G           4 8. 0 0 0. 0 0 0, 0 0  

F o n d o It ali a n o T e c n ol o gi a e Cr e s cit a FI T E C              8. 3 0 5. 0 1 0, 4 1  

F R A N K LI N T E M P L E T O N S O C I N F R A S T R U C T U R E F U N D           2 8. 5 2 9. 8 3 9, 8 8  

G E R A S 2           1 7. 9 1 7. 2 8 9, 8 4  

Gr e e n Arr o w I nfr a str u ct ur e of t h e F ut ur e           3 4. 2 5 7. 4 0 1, 0 1  

H a milt o n L a n e E ur o p e a n I n v est or s (f o n d o i n $)              7. 5 3 5. 7 6 4, 6 1  

H a milt o n L a n e E ur o p e a n I n v est or s CI I V (f o n d o i n $)              5. 6 4 5. 0 2 7, 3 7  

H A MI L T O N L A N E I M P A C T II (f o n d o i n $)           1 3. 2 4 3. 8 6 3, 6 8  

HI Cr es cIt ali a P MI F u n d                 3 2 8. 8 2 6, 6 3  

HI P H e a d w a y I n v est m e nt P art n er s I V           1 4. 0 8 9. 8 2 7, 1 4  

I D E A C a pit al F u n ds I C F II              2. 4 8 5. 9 4 2, 3 5  

I N F R A R E D I nfr a str u ct ur e F u n d V ( F O N D O I N $)              7. 5 8 4. 1 4 1, 5 2  

I N V E S T C O R P- T A G E S I M P A C T           1 6. 0 4 1. 9 7 1, 0 4  

I n v esti n d u stri al VII L. P.           3 3. 0 5 1. 1 1 2, 8 5  

K Y M A I N V E S T M E N T F U N D           1 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0  

L C a pit al III F C P R                 1 7 1. 0 0 0, 0 0  

L C att ert o n E ur o p e I V S L P             4. 4 1 2. 6 5 5, 1 8  

L C A T T E R T O N R E A L E S T A T E III ( F O N D O I N $)            3 5. 3 1 6. 9 6 9, 8 0  

L R E A L E S T A T E II (f o n d o i n $)             8. 5 6 8. 1 2 8, 4 4  

L G T C R O W N I M P A C T (f o n d o i n $)           1 1. 2 5 7. 2 8 4, 1 3  

M EI F 5 M a c q u ari e E ur o p e a n I nfr a str u ct ur e F u n d 5              1. 1 2 5. 1 1 5, 0 1  
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Q u ot e di f o n di s ott o s critt e    1. 3 7 2. 8 0 8. 1 8 4, 3 9   

M EI F 6 M a c q u ari e E ur o p e a n I nfr a str u ct ur e F u n d 6            1 6. 5 4 5. 0 4 1, 8 9  

Mi cr ofi n a n z a 1                 8 6 9. 2 5 2, 1 4  

MI P I             1. 0 5 0. 0 0 0, 0 0  

M u zi ni c h it ali a n pri v at e d e b           1 5. 3 3 6. 9 1 5, 4 7  

N B R e n ais s a n c e Prt n er s III           1 6. 2 1 9. 4 8 3, 0 0  

N E X T A LI A P RI V A T E E Q UI T Y           4 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0  

P A N E U R O P E A N I N F R A S T R U C T U R E F U N D III            3 6. 5 6 3. 5 3 7, 2 7  

P a n a k ès             2. 2 8 0. 0 0 0, 0 0  

P a n a k es P ur pl e E u V E C A             9. 8 6 0. 0 0 0, 0 0  

P a nt h e o n A c c es s S L P - P Gi 8             8. 1 3 8. 7 4 5, 1 8  

P art n er s Gr o u p Gl o b al V al u e 2 0 1 4             4. 4 2 2. 0 6 4, 3 9  

P art n er s Gr o u p LI F E 2 0 1 8           2 1. 5 1 3. 3 2 1, 5 2  

P er e n ni us A si a P a cifi c a n d E m er gi n g M ar k et s                  3 1 7. 1 4 5, 9 9  

P er e n ni us Gl o b al V al u e 2 0 0 8             1. 3 1 0. 7 7 9, 4 3  

P er e n ni us Gl o b al V al u e 2 0 1 0             2. 7 5 7. 4 6 4, 2 3  

P M & P art n er s II - i n li q ui d a zi o n e                 1 5 2. 0 8 2, 5 4  

Pr o gr a m m a 1 0 2             3. 8 0 3. 1 9 0, 0 2  

Pr o gr e s si o I n v esti m e nti III             6. 1 8 3. 4 3 6, 8 5  

Q u attr o R           1 2. 6 7 7. 0 1 8, 9 4  

S at or Pri v at e E q uit y F u n d             2. 8 0 6. 4 6 8, 1 7  

S A VI L L S I M A si a n Pr o p ert y II                     4. 9 9 9, 9 9  

Si n er gi a II             2. 6 4 8. 1 0 3, 2 8  

S O FI N N O V A C A PI T A L X           2 8. 5 0 0. 0 0 0, 0 0  

S ofi n n o v a T el et h o n S C A R AI F             9. 7 5 0. 0 0 0, 0 0  

T 2 E n er g y Tr a n siti o n           1 2. 7 5 0. 0 0 0, 0 0  

T a g e s H eli o s                   5 9. 5 6 9, 0 6  

T a g e s H eli o s II             3. 3 6 2. 3 5 2, 9 7  

T ast e of It al y -                  8 5 0. 3 0 9, 8 8  

T ast e of It al y 2           2 2. 1 7 7. 0 8 6, 4 6  

Ti k e h a u S p e ci al O p p ort u niti e s II           2 8. 1 2 5. 0 0 0, 0 0  

U ni g e sti o n Dir e ct II - A si a             2. 1 8 0. 2 5 3, 7 8  

U ni g e sti o n Dir e ct II - E ur o p e             3. 4 9 7. 6 3 7, 8 5  

U ni g e sti o n Dir e ct II - N ort h A m eri c a             4. 8 9 5. 4 9 0, 6 0  

U nit e d V e nt ur e s II             4. 8 4 3. 8 6 8, 2 0  

Wis e q uit y V             8. 8 8 4. 8 0 0, 0 0  

X e n o n Pri v at e E q uit y VII             7. 8 3 9. 6 0 0, 0 0  
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2. G ar a n zi e di v er s e 

L’i m p ort o si rif eris c e all a v o c e “i p ot e c h e s u b e ni di t er zi p er m ut ui ”; l a s o m m a è r el ati v a all e i p ot e c h e i n f a v or e 

d ell a C a s s a ril a s ci at e d al p er s o n al e di p e n d e nt e r el ati v a m e nt e a 3 c o ntr atti di m ut u o esti nti.  

 

3. Ris c hi di v er si 

I ri s c hi c o m pl es si v a m e nt e sti m ati e n o n ri c o m pr e si n ell e v o ci di bil a n ci o a c c ol g o n o: 

  E ur o 4. 8 5 4. 6 9 4, 8 5 ri g u ar d a nti il ri s c hi o d eri v a nt e d all’ e v e nt u al e c o nt e n zi os o d a p art e d ell a M o nt e p a s c hi S erit 

i n rif eri m e nt o all a pr o pri a i st a n z a di d efi ni zi o n e a ut o m ati c a d ell e d o m a n d e di ri m b or s o d ei c o ntri b uti is critti 

n ei r u oli es att ori ali di c ui l a C a s s a n o n ri c o n os c e l a pr et e s a. 

  E ur o 6. 9 9 9. 9 9 9, 0 0 q u al e v al or e i ni zi al e d ell’i n v e sti m e nt o n el C ertifi c at e P all M all T e c h n ol o g y, o g g ett o di 

s v al ut a zi o n e n el bil a n ci o c hi u s o al 3 1 / 1 2/ 2 0 1 4 p er p er dit a d ur e v ol e c o m e d a d eli b er a a ss u nt a d al C d A i n d at a 

2 9/ 0 4/ 2 0 1 5 c h e vi e n e c o n si d er at o i n o g ni c as o o g g ett o di att e n zi o n e p er l’ atti v a zi o n e di e v e nt u ali f or m e di 

r e c u p er o. 
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C o m m e nt o all o St at o P atri m o ni al e 
 

C a m e r a  d ei  D e p ut ati S e n at o  d ell a  R e p u b bli c a

XI X  L E G I S L A T U R A X I X  L E G I S L A T U R A X I X  L E G I S L A — DI S E G N I  D I  L E G G E  E  R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C.  X V  N.  2 0 6

–     1 8 4    –



B) I M M O BI LI Z Z A ZI O NI 

B.I) I M M O BI LI Z Z A ZI O N E I M M A T E RI A LI 

D e s cri zi o n e  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0 S c o st. % 

B.I. 3) Diritti di br e v ett o i n d. e di utili z z. o p er e d ell'i n g e g n o 2 4. 1 4 0, 4 9  7 6. 4 4 4, 4 4  - 6 8, 4 % 

C o st o st ori c o 3. 4 5 8. 0 8 0, 2 0  3. 4 3 7. 6 9 0, 3 4  0, 6 %  

F o n d o a m m ort a m e nt o - 3. 4 3 3. 9 3 9, 7 1 - 3. 3 6 1. 2 4 5, 9 0 2, 2 %  

B.I. 4) C o n c e ssi o n e li c e n z e m ar c hi e si mili 7 3, 3 2  0, 0 0  1 0 0, 0 %  

C o st o st ori c o 3 1. 4 7 8, 0 8  3 1. 3 6 8, 1 0  0, 4 %  

F o n d o a m m ort a m e nt o - 3 1. 4 0 4, 7 6 - 3 1. 3 6 8, 1 0 0, 1 %  

B.I. 6) I m m o bili z z a zi o ni i n c or s o e d a c c o nti 4. 7 4 9. 8 5 8, 1 1  3. 8 7 8. 9 3 6, 3 9  2 2, 5 %  

C o st o st ori c o 4. 7 4 9. 8 5 8, 1 1  3. 8 7 8. 9 3 6, 3 9  2 2, 5 %  

B.I. 7) Altr e: 3 4. 5 3 0, 6 4  8 1. 6 2 0, 8 9  - 5 7, 7 % 

C o st o st ori c o 6. 2 1 6. 9 6 0, 1 9  6. 1 9 9. 7 4 2, 4 4  0, 3 %  

F o n d o a m m ort a m e nt o - 6. 1 8 2. 4 2 9, 5 5 - 6. 1 1 8. 1 2 1, 5 5 1, 1 %  

T ot al e i m m o bili z z a zi o ni i m m at eri ali l or d o F o n di 1 4. 4 5 6. 3 7 6, 5 8  1 3. 5 4 7. 7 3 7, 2 7  6, 7 %  

T ot al e f o n di a m m ort a m e nt o - 9. 6 4 7. 7 7 4, 0 2 - 9. 5 1 0. 7 3 5, 5 5 1, 4 %  

B.I)  I M M O BI LI Z Z A ZI O NI I M M A T E RI A LI 4. 8 0 8. 6 0 2, 5 6  4. 0 3 7. 0 0 1, 7 2  1 9, 1 %  

 

L a v o c e a c c o gli e i b e ni i nt a n gi bili, e d i c o sti a d es si r el ati vi, c h e n o n e s a uris c o n o l a pr o pri a utilit à n ell’ e s er ci zi o 

n el q u al e s o n o s o st e n uti. Ri s p ett o al 2 0 2 0 r e gistr a u n i n cr e m e nt o di cir c a 7 7 2 mil a e ur o ( + 1 9, 1 %), r a p pr e s e nt at o d a gli 

i n v e sti m e nti eff ett u ati n el c or s o d ell’ a n n o p ari a € 9 0 8. 6 3 9, 3 1 al n ett o di € 1 3 7. 0 3 8, 4 7 p er a m m ort a m e nti.   

L a c o m p o si zi o n e e i m o vi m e nti di si nt esi d ell e i m m o bili zz a zi o ni i m m at eri ali s o n o d ett a gli ati n ell a s e g u e nt e 

t a b ell a. 

I - I m m o bili z z a zi o ni i m m at eri ali: 
3) Diritti di 

br e v ett o i n d. e 
dir. o p er e i n g. 

4) C o n c e s si o ni, 
li c e nz e, m ar c hi e 

diritti si m 

6) I m m.i n c or s o e 
a c c o nti; 

7) Altr e T ot al e 

V al or e di i ni zi o e s er ci zi o:           

C o st o 3. 4 3 7. 6 9 0, 3 4  3 1. 3 6 8, 1 0  3. 8 7 8. 9 3 6, 3 9  6. 1 9 9. 7 4 2, 4 4  1 3. 5 4 7. 7 3 7, 2 7  

F o n d o a m m ort a m e nt o - 3. 3 6 1. 2 4 5, 9 0 - 3 1. 3 6 8, 1 0 0, 0 0  - 6. 1 1 8. 1 2 1, 5 5 - 9. 5 1 0. 7 3 5, 5 5 

V al or e di bil a n ci o 3 1. 1 2. 2 0 2 0 7 6. 4 4 4, 4 4  0, 0 0  3. 8 7 8. 9 3 6, 3 9  8 1. 6 2 0, 8 9  4. 0 3 7. 0 0 1, 7 2  

V ari a zi o ni n ell' e s er ci zi o:           

I n cr e m e nti p er a c q ui sizi o ni 2 0. 3 8 9, 8 6  1 0 9, 9 8  8 7 0. 9 2 1, 7 2  1 7. 2 1 7, 7 5  9 0 8. 6 3 9, 3 1  

Ri cl a ssifi c h e 0, 0 0  0, 0 0  0, 0 0  0, 0 0  0, 0 0  

A m m ort a m e nt o d ell' e s er ci zi o - 7 2. 6 9 3, 8 1 - 3 6, 6 6 0, 0 0  - 6 4. 3 0 8, 0 0 - 1 3 7. 0 3 8, 4 7 

T ot al e v ari a zi o ni - 5 2. 3 0 3, 9 5 7 3, 3 2  8 7 0. 9 2 1, 7 2  - 4 7. 0 9 0, 2 5 7 7 1. 6 0 0, 8 4  

V al or e di fi n e e s er ci zi o:           

C o st o 3. 4 5 8. 0 8 0, 2 0  3 1. 4 7 8, 0 8  4. 7 4 9. 8 5 8, 1 1  6. 2 1 6. 9 6 0, 1 9  1 4. 4 5 6. 3 7 6, 5 8  

F o n d o a m m ort a m e nt o - 3. 4 3 3. 9 3 9, 7 1 - 3 1. 4 0 4, 7 6 0, 0 0  - 6. 1 8 2. 4 2 9, 5 5 - 9. 6 4 7. 7 7 4, 0 2 

V al or e di bil a n ci o 3 1. 1 2. 2 0 2 1 2 4. 1 4 0, 4 9  7 3, 3 2  4. 7 4 9. 8 5 8, 1 1  3 4. 5 3 0, 6 4  4. 8 0 8. 6 0 2, 5 6  
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B.I – 3 Diritti di br e v ett o i n d u stri al e e diritti di utili z z a zi o n e d ell e o p er e d ell’i n g e g n o: 

L a v o c e è c o stit uit a d all a c a pit ali z z a zi o n e di c osti r el ati vi a s oft w ar e a c q ui st ati a tit ol o di pr o pri et à e li c e n z e 

d’ u s o a t e m p o i n d et er mi n at o. L a v o c e ri c o m pr e n d e altr e sì l e mi gli ori e c h e h a n n o pr o d ott o u n i n cr e m e nt o si g nifi c ati v o 

di pr o d utti vit à o v v er o c h e a b bi a n o pr ol u n g at o l a vit a util e d el b e n e a c ui si rif eri s c o n o; di v er s a m e nt e i c osti p er l a 

m a n ut e n zi o n e d ei si st e mi, p er gli a g gi or n a m e nti e l e m o difi c a zi o ni di mi n or e ntit à v e n g o n o i m p ut ati a c o nt o e c o n o mi c o.  

C o nsi d er at a l’ el e v at a o b s ol es c e n z a t e c n ol o gi c a c ui s o n o s o g g etti i b e ni c h e c o m p o n g o n o l a v o c e, q u esti v e n g o n o 

sist e m ati c a m e nt e a m m orti z z ati i n tr e e s er ci zi.  

Il s al d o d ell a v o c e, p ari a cir c a 2 4 mil a e ur o, i n t er mi ni as s ol uti ril e v a u n d e cr e m e nt o di cir c a 5 2 mil a e ur o, p er 

eff ett o d ell a ril e v a zi o n e d ell e q u ot e di a m m ort a m e nt o d ell’ a n n o, al n ett o d e gli i n v e sti m e nti eff ett u ati n ell’ es er ci zi o 

aff er e nti pri n ci p al m e nt e a mi gli ori e s ul s oft w ar e g e sti o n al e S A P.  

 

B.I – 4 C o n c e s si o ni, li c e n z e, m ar c hi e diritti si mili: 

Ri c o m pr e n d e pr e v al e nt e m e nt e gli o n eri s o st e n uti p er l a r e ali z z a zi o n e d el l o g o d ell’ e nt e, a m m orti z z ati i n tr e 

es er ci zi.  

 

B.I – 6 I m m o bili z z a zi o ni i n c or s o e a c c o nti: 

I n q u e st a v o c e s o n o i s critti: 

- b e ni i m m at eri ali i n c or s o di r e ali z z a zi o n e; 

- a c c o nti a f or nit ori p er a nti ci pi ri g u ar d a nti l' a c q ui si zi o n e di i m m o bili z z a zi o ni i m m at eri ali. 

I v al ori i s critti i n q u e st a v o c e n o n s o n o a ss o g g ett ati a d a m m ort a m e nt o fi n o a q u a n d o n o n vi e n e a c q ui sit a l a 

tit ol arit à d el diritt o o n o n è st at o c o m pl et at o il pr o g ett o.  

 

Il s al d o di bil a n ci o è c o sì c o m p o st o: 

P R O G E T TI 3 1. 1 2. 2 0 2 0 A C Q UI SI ZI O NI RI C L A S SI FI C H E 3 1. 1 2. 2 0 2 1 

Pr o g ett o SI S F O R / SI S C O N 2. 7 8 0. 4 6 8  2 5 1. 6 6 0    3. 0 3 2. 1 2 8  

C o ntr att o C O N SI P- S GI ( e v ol uti v e S A P e mi gr a zi o n e H A N A) 1 9 0. 1 9 8  2 3 2. 6 4 2   4 2 2. 8 4 0  

Pr o g ett o g esti o n e p e c 4 6. 3 6 0     4 6. 3 6 0  

I m pl e m. e d i nt e gr a zi o n e d el si st e m a di G o v er n a n c e Azi e n d al e  7 6 0. 7 6 3 4 7. 3 8 7    8 0 8. 1 5 0  

A d e g u a m e nt o c o st o a m m ortizz at o e d i nt erf a c ci a A R / S A P 3 9. 7 7 2    3 9. 7 7 2  

Pr o g ett o S al a m ulti m e di al e  2 6. 4 7 2  - 2 6. 4 7 2 0  

S er vi zi di g esti o n e d ell'i d e ntit à di git al e e si c ur ez z a a p pli c ati v a  6 1. 3 7 5  3 3 9. 2 3 1   4 0 0. 6 0 6  

T O T A L E 3. 8 7 8. 9 3 6  8 9 7. 3 9 3  - 2 6. 4 7 2 4. 7 4 9. 8 5 8  

 

 

B.I – 7 Altr e: 

L a v o c e r a g gr u p p a l e i m m o bili zz a zi o ni c h e p er l or o n at ur a n o n p o ss o n o e s s er e ri c o m pr es e n ei p ar a gr afi pr e c e d e nti e d 

i n p arti c ol ar e: 

- S p e s e s o st e n ut e p er ar c hi vi a zi o n e otti c a d o c u m e nti istit u zi o n ali: l a v o c e vi e n e a m m orti zz at a i n ci n q u e e s er ci zi 

- C o sti p er mi gli ori e e s p e s e i n cr e m e nt ati v e s u b e ni di t er zi. L’ a m m ort a m e nt o di t ali c osti è eff ett u at o i n s ei 

es er ci zi, o v v er o n el p eri o d o mi n or e tr a q u ell o di utilit à f ut ur a d ell e s p es e s ost e n ut e e q u ell o r e si d u o d ell a 

l o c a zi o n e. 
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- C o sti di s oft w ar e pr o d otti p er u s o i nt er n o « n o n t ut el ati » il c ui a m m ort a m e nt o è eff ett u at o i n tr e e s er ci zi. 

 

L a t a b ell a s e g u e nt e, e vi d e n zi a il d ett a gli o d ell a v o c e “ 7 Altr e ” e l e v ari a zi o ni ri s p ett o all’ a n n o 2 0 2 0. 

 

7) Altr e. 
Ar c hi vi a zi o n e 

otti c a 
 I nt er. mi gli or ati vi 
s u i m m. l o c a zi o n e 

S oft w ar e pr o d ott o 
i nt er n. n o n 

t ut el at o 
T ot al e 

V al or e di i ni zi o e s er ci zi o:         

C o st o 2. 6 0 3. 4 1 2, 2 1  2 4 7. 0 1 8, 2 5  3. 3 4 9. 3 1 1, 9 8  6. 1 9 9. 7 4 2, 4 4  

F o n d o a m m ort a m e nt o - 2. 5 6 8. 3 8 0, 3 6 - 2 4 7. 0 1 8, 2 5 - 3. 3 0 2. 7 2 2, 9 4 - 6. 1 1 8. 1 2 1, 5 5 

V al or e di bil a n ci o 3 1. 1 2. 2 0 2 0 3 5. 0 3 1, 8 5  0, 0 0  4 6. 5 8 9, 0 4  8 1. 6 2 0, 8 9  

V ari a zi o ni n ell' e s er ci zi o:         

I n cr e m e nti p er a c q ui sizi o ni 1 7. 2 1 7, 7 5  0, 0 0  0, 0 0  1 7. 2 1 7, 7 5  

Ri cl a ssifi c h e 0, 0 0  0, 0 0  0, 0 0  0, 0 0  

A m m ort a m e nt o d ell' e s er ci zi o - 1 7. 7 1 9, 0 9 0, 0 0  - 4 6. 5 8 8, 9 1 - 6 4. 3 0 8, 0 0 

T ot al e v ari a zi o ni - 5 0 1, 3 4 0, 0 0  - 4 6. 5 8 8, 9 1 - 4 7. 0 9 0, 2 5 

V al or e di fi n e e s er ci zi o:         

C o st o 2. 6 2 0. 6 2 9, 9 6  2 4 7. 0 1 8, 2 5  3. 3 4 9. 3 1 1, 9 8  6. 2 1 6. 9 6 0, 1 9  

F o n d o a m m ort a m e nt o - 2. 5 8 6. 0 9 9, 4 5 - 2 4 7. 0 1 8, 2 5 - 3. 3 4 9. 3 1 1, 8 5 - 6. 1 8 2. 4 2 9, 5 5 

V al or e di bil a n ci o 3 1. 1 2. 2 0 2 1 3 4. 5 3 0, 5 1  0, 0 0  0, 1 3  3 4. 5 3 0, 6 4  

 

B.II – I M M O BI LI Z Z A ZI O NI M A T E RI A LI 

 

D e s cri zi o n e  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0 S c o st. % 

B.II. 1) T err e ni e f a b bri c ati 1 7. 5 2 2. 0 9 8, 0 8  1 8. 6 5 3. 8 4 9, 7 0  - 6, 1 % 

C ost o st ori c o 5 3. 0 8 6. 0 0 7, 7 2  5 3. 0 8 6. 0 0 7, 7 2  0, 0 %  

F o n d o a m m ort a m e nt o - 3 5. 5 6 3. 9 0 9, 6 4 - 3 4. 4 3 2. 1 5 8, 0 2 3, 3 %  

B.II. 2) I m pi a nti e m a c c hi n ari 8 8 3. 2 6 8, 0 8  6 1 8. 1 1 5, 6 2  4 2, 9 %  

C ost o st ori c o 2. 6 8 2. 4 8 6, 9 1  2. 2 8 9. 7 5 8, 5 8  1 7, 2 %  

F o n d o a m m ort a m e nt o - 1. 7 9 9. 2 1 8, 8 3 - 1. 6 7 1. 6 4 2, 9 6 7, 6 %  

B.II. 3) Attr e z z at ur e i n d u stri ali e c o m m er ci ali 4 3. 1 5 0, 0 4  4 4. 1 7 7, 8 5  - 2, 3 % 

C ost o st ori c o 2 6 8. 6 1 0, 2 5  2 6 3. 2 0 8, 0 9  2, 1 %  

F o n d o a m m ort a m e nt o - 2 2 5. 4 6 0, 2 1 - 2 1 9. 0 3 0, 2 4 2, 9 %  

B.II. 4) Altr e 1. 2 2 2. 7 0 3, 0 2  6 4 1. 2 4 4, 4 6  9 0, 7 %  

C ost o st ori c o 1 1. 6 1 1. 5 2 5, 1 4  1 0. 4 9 0. 4 1 2, 4 2  1 0, 7 %  

F o n d o a m m ort a m e nt o - 1 0. 3 8 8. 8 2 2, 1 2 - 9. 8 4 9. 1 6 7, 9 6 5, 5 %  

B.II. 5) I m m o bili z z a zi o ni i n c or s o e d a c c o nti 2 7 1. 2 3 5, 8 1  8 6 0. 0 7 9, 3 7  - 6 8, 5 % 

T ot al e i m m o bili z z a zi o ni m at eri ali l or d o f o n d o 6 7. 9 1 9. 8 6 5, 8 3  6 6. 9 8 9. 4 6 6, 1 8  1, 4 %  

T ot al e f o n di a m m ort a m e nt o - 4 7. 9 7 7. 4 1 0, 8 0 - 4 6. 1 7 1. 9 9 9, 1 8 3, 9 %  

B.II)  I M M O BI LI Z Z A ZI O NI M A T E RI A LI 1 9. 9 4 2. 4 5 5, 0 3  2 0. 8 1 7. 4 6 7, 0 0  - 4, 2 % 

 

Ri e ntr a n o n ell e i m m o bili zz a zi o ni m at eri ali, i b e ni t a n gi bili di us o d ur e v ol e c ostit u e nti p art e d ell’ or g a ni zz a zi o n e 

p er m a n e nt e d ell’ e nt e, l a c ui utilit à e c o n o mi c a si e st e n d e oltr e i li miti di u n e s er cizi o.  
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T ali b e ni r e gistr a n o, al n ett o d ei f o n di a m m ort a m e nt o i s critti p er cir c a 4 7. 9 7 7 mi gli ai a di e ur o, u n d e cr e m e nt o 

di 8 7 5, 0 1 1 mi gli ai a di e ur o (- 4, 2 %) ri s p ett o al 2 0 2 0.   

L a c o m p o si zi o n e e i m o vi m e nti di si nt esi d ell e i m m o bili z z a zi o ni i m m at eri ali s o n o d ett a gli ati n ell a s e g u e nt e 

t a b ell a: 

II - I m m o bili z z a zi o ni m at eri ali: 
1) T err e ni e 
f a b bri c ati; 

2) i m pi a nti e 
m a c c hi n ari o; 

3) 
attr e z z at ur e 

i n d.li e 
c o m m.li; 

4) altri b e ni; 
5) i m m o b.i n 

c or s o e a c c o nti. 
T ot al e 

V al or e di i ni zi o e s er ci zi o:             

C o st o 5 3. 0 8 6. 0 0 7, 7 2  2. 2 8 9. 7 5 8, 5 8  2 6 3. 2 0 8, 0 9  1 0. 4 9 0. 4 1 2, 4 2  8 6 0. 0 7 9, 3 7  6 6. 9 8 9. 4 6 6, 1 8  

F o n d o a m m ort a m e nt o - 3 4. 4 3 2. 1 5 8, 0 2 - 1. 6 7 1. 6 4 2, 9 6 - 2 1 9. 0 3 0, 2 4 - 9. 8 4 9. 1 6 7, 9 6 0, 0 0  - 4 6. 1 7 1. 9 9 9, 1 8 

V al or e di bil a n ci o 3 1. 1 2. 2 0 2 0  1 8. 6 5 3. 8 4 9, 7 0  6 1 8. 1 1 5, 6 2  4 4. 1 7 7, 8 5  6 4 1. 2 4 4, 4 6  8 6 0. 0 7 9, 3 7  2 0. 8 1 7. 4 6 7, 0 0  

V ari a zi o ni n ell' e s er ci zi o:             

I n cr e m e nti p er a c q ui sizi o ni 0, 0 0  2 3 7. 7 9 1, 3 7  5. 4 0 2, 1 6  7 4. 9 1 9, 5 7  6 1 6. 7 1 8, 4 0  9 3 4. 8 3 1, 5 0  

D e cr e m e nti p er ris c att o/ dis missi o ni 0, 0 0  0, 0 0  0, 0 0  - 4. 4 3 1, 8 5 0, 0 0  - 4. 4 3 1, 8 5 

Ri cl a ssifi c h e 0, 0 0  1 5 4. 9 3 6, 9 6  0, 0 0  1. 0 5 0. 6 2 5, 0 0  - 1. 2 0 5. 5 6 1, 9 6 0, 0 0  

A m m ort a m e nt o d ell' e s er ci zi o  - 1. 1 3 1. 7 5 1, 6 2  - 1 2 7. 5 7 5, 8 7 - 6. 4 2 9, 9 7 - 5 4 4. 0 8 6, 0 1 0, 0 0  - 1. 8 0 9. 8 4 3, 4 7 

T ot al e v ari a zi o ni - 1. 1 3 1. 7 5 1, 6 2 2 6 5. 1 5 2, 4 6  - 1. 0 2 7, 8 1 5 7 7. 0 2 6, 7 1  - 5 8 8. 8 4 3, 5 6 - 8 7 9. 4 4 3, 8 2 

V al or e di fi n e e s er ci zi o:             

C o st o 5 3. 0 8 6. 0 0 7, 7 2  2. 6 8 2. 4 8 6, 9 1  2 6 8. 6 1 0, 2 5  1 1. 6 1 1. 5 2 5, 1 4  2 7 1. 2 3 5, 8 1  6 7. 9 1 9. 8 6 5, 8 3  

F o n d o a m m ort a m e nt o - 3 5. 5 6 3. 9 0 9, 6 4 - 1. 7 9 9. 2 1 8, 8 3 - 2 2 5. 4 6 0, 2 1 - 1 0. 3 8 8. 8 2 2, 1 2 0, 0 0  - 4 7. 9 7 7. 4 1 0, 8 0 

V al or e di bil a n ci o 3 1. 1 2. 2 0 2 1 1 7. 5 2 2. 0 9 8, 0 8  8 8 3. 2 6 8, 0 8  4 3. 1 5 0, 0 4  1. 2 2 2. 7 0 3, 0 2  2 7 1. 2 3 5, 8 1  1 9. 9 4 2. 4 5 5, 0 3  

 

B.II. 1) T err e ni e f a b bri c ati  

L a v o c e, c h e es p o n e l a c o n sist e n z a d ell e pr o pri et à i m m o bili ari d ell’ E nt e, c hi u d e l’ e s er ci zi o 2 0 2 1 pr e s e nt a n d o 

u n a v ari a zi o n e n e g ati v a di - 1. 1 3 1, 7 5 mi gli ai a di e ur o ris p ett o al pr e c e d e nt e e s er ci zi o; t al e d e cr e m e nt o, n o n es s e n d o 

i nt er v e n uti n u o vi a c q ui sti n é mi gli ori e c a pit ali z z a bili n el c or s o d el 2 0 2 1, è i m p ut a bil e i nt er a m e nt e a d a m m ort a m e nti. 

Q u e sti s o n o d et er mi n ati c o n l’ a p pli c a zi o n e di u n’ ali q u ot a p ari al 3 % ri d ott a a m et à p er il pri m o e s er cizi o. 

L a t a b ell a c h e s e g u e e vi d e n zi a il d ett a gli o d ell e pr o pri et à i m m o bili ari e l e v ari a zi o ni ri s p ett o all’ a n n o 2 0 2 0. 

 

B.II. 2) I m pi a nti e m a c c hi n ari 

Il c o st o è d et er mi n at o d all’ a c q ui st o di i m pi a nti g e n eri ci q u ali i n pr e v al e n z a:  

- sist e mi di ri s c al d a m e nt o e c o n di zi o n a m e nt o 

- i m pi a nti di all ar m e 

- i m pi a nti t el ef o ni ci 

- i m pi a nti di diff u si o n e a u di o e vi d e o 

L a v o c e è si st e m ati c a m e nt e a m m orti zz at a c o n l’ ali q u ot a d el 1 2 % ri d ott a all a m et à n el pri m o es er ci zi o i n q u a nt o 

rit e n ut o e q u o. 

Gli i n v esti m e nti d el 2 0 2 1 a m m o nt a n o a c o m pl e s si vi 2 3 7, 7 9 mil a e ur o cir c a.  
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B.II. 3) Attr e z z at ur e i n d u stri ali e c o m m er ci ali 

L a v o c e ri c o m pr e n d e pr e v al e nt e m e nt e gli i n v esti m e nti i n ut e nsili e l e attr ez z at ur e v ari e str u m e nt ali all a 

m a n ut e n zi o n e e d al f u n zi o n a m e nt o d ell a s e d e d ell’ e nt e. T ali b e ni v e n g o n o a m m orti z z ati c o n u n’ ali q u ot a d el 1 2 % ri d ott a 

a m et à p er il pri m o a n n o.  

 

B.II. 4) Altri b e ni 

L a t a b ell a s e g u e nt e, e vi d e n zi a il d ett a gli o d ell a v o c e “ 4 Altri b e ni ” e l e v ari a zi o ni ri s p ett o all’ a n n o 2 0 2 0. 

 

4) altri b e ni; A ut o m e z zi 
A p p ar e c c hi at ur e 

h ar d w ar e 

M o bili e 
m a c c hi n e 

uffi ci o 

B e ni m o bili 
i n 

C oll e s al v etti 

Pr ef a b bri c ati 
i n 

C oll e s al v etti 
T ot al e 

V al or e di i ni zi o e s er ci zi o:             

C o st o 5 2. 7 9 2, 8 5  5. 4 0 9. 6 3 6, 1 0  4. 7 0 3. 3 6 4, 0 5  3 0 9. 6 8 9, 4 2  1 4. 9 3 0, 0 0  1 0. 4 9 0. 4 1 2, 4 2  

F o n d o a m m ort a m e nt o - 2 4. 2 6 0, 1 3 - 5. 3 1 0. 3 8 8, 4 7 - 4. 3 4 5. 6 2 7, 9 9 - 1 5 7. 4 5 0, 5 7 - 1 1. 4 4 0, 8 0 - 9. 8 4 9. 1 6 7, 9 6 

V al or e di bil a n ci o 3 1. 1 2. 2 0 2 0 2 8. 5 3 2, 7 2  9 9. 2 4 7, 6 3  3 5 7. 7 3 6, 0 6  1 5 2. 2 3 8, 8 5  3. 4 8 9, 2 0  6 4 1. 2 4 4, 4 6  

V ari a zi o ni n ell' e s er ci zi o:             

I n cr e m e nti p er a c q uisizi o ni 0, 0 0  5 8. 9 2 0, 6 3  1 5. 9 9 8, 9 4  0, 0 0  0, 0 0  7 4. 9 1 9, 5 7  

D e cr e m e nti p er ris c att o/ dis missi o ni 0, 0 0  - 4. 4 3 1, 8 5 0, 0 0  0, 0 0  0, 0 0  - 4. 4 3 1, 8 5 

Ri cl a ssifi c h e 0, 0 0  1. 0 5 0. 6 2 5, 0 0  0, 0 0  0, 0 0  0, 0 0  1. 0 5 0. 6 2 5, 0 0  

A m m ort a m e nt o d ell' e s er ci zi o - 1 1. 2 0 6, 5 0 - 4 5 9. 0 6 4, 5 9 - 6 6. 0 7 6, 7 0 - 7. 1 0 3, 8 2 - 6 3 4, 4 0 - 5 4 4. 0 8 6, 0 1 

T ot al e v ari a zi o ni - 1 1. 2 0 6, 5 0 6 4 6. 0 4 9, 1 9  - 5 0. 0 7 7, 7 6 - 7. 1 0 3, 8 2 - 6 3 4, 4 0 5 7 7. 0 2 6, 7 1  

V al or e di fi n e e s er ci zi o:             

C o st o 5 2. 7 9 2, 8 5  6. 5 1 4. 7 4 9, 8 8  4. 7 1 9. 3 6 2, 9 9  3 0 9. 6 8 9, 4 2  1 4. 9 3 0, 0 0  1 1. 6 1 1. 5 2 5, 1 4  

F o n d o a m m ort a m e nt o - 3 5. 4 6 6, 6 3 - 5. 7 6 5. 0 2 1, 2 1 - 4. 4 1 1. 7 0 4, 6 9 - 1 6 4. 5 5 4, 3 9 - 1 2. 0 7 5, 2 0 - 1 0. 3 8 8. 8 2 2, 1 2 

V al or e di bil a n ci o 3 1. 1 2. 2 0 2 1 1 7. 3 2 6, 2 2  7 4 9. 7 2 8, 6 7  3 0 7. 6 5 8, 3 0  1 4 5. 1 3 5, 0 3  2. 8 5 4, 8 0  1. 2 2 2. 7 0 3, 0 2  

 

T ali b e ni s o n o si st e m ati c a m e nt e a m m orti z z ati c o n l’ a p pli c a zi o n e d ell e s e g u e nti ali q u ot e: 

- a ut o m ez zi 2 5 %, m o bili e m a c c hi n e uffi ci o 1 2 %, b e ni m o bili i n C oll e s al v etti 1 2 %, pr ef a b bri c ati i n C oll e s al v etti 

1 0 %, c o n ali q u ot a ri d ott a all a m et à p er il pri m o es er ci zi o di a c q ui si zi o n e; 

- 3 3 % p er l e a p p ar e c c hi at ur e h ar d w ar e, t e n ut o c o nt o d ell a v el o c e o b s ol es c e n z a d o v ut a al m ut a m e nt o 

t e c n ol o gi c o e q ui n di d ell a p o s si bilit à d’i m pi e g o d ei b e ni n o n s u p eri or e a tr e a n ni 

 

B.II. 5) I m m o bili zz a zi o ni i n c or s o e d a c c o nti 

T al e v o c e a c c o gli e l e s p es e s ost e n ut e d all’ E nt e p er i n v e sti m e nti n o n a n c or a c o m pl et ati o c oll a u d ati al t er mi n e 

d ell’ e s er ci zi o i n e s a m e e d i n q u a nt o t ali n o n s o g g etti a d a m m ort a m e nt o. 

Il s al d o a m m o nt a c o m pl es si v a m e nt e a d e ur o 2 7 1 mil a cir c a e ri g u ar d a: 

- O n eri r el ati vi all a ri str utt ur a zi o n e d ell a s e d e: E ur o 2. 4 1 0, 7 2 

- s er vizi di g e sti o n e d ell'i d e ntit à di git al e e si c ur ez z a a p pli c ati v a: E ur o 2 6 8. 0 3 7, 3 2 

 

  

1 1 5

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     1 9 0    –



B.III) I M M O BI LI Z Z A ZI O NI FI N A N ZI A RI E 

D e s cri zi o n e  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0 S c o st. % 

B.III. 1. b) P artr e ci p a zi o ni i n i m pr e s e c oll e g at e 4 1. 3 1 6, 5 5  4 1. 3 1 6, 5 5  0, 0 %  

Pri v at e e q uit y 7 1 5. 4 4 3. 7 7 2, 7 9  5 2 9. 6 3 3. 7 2 1, 7 7  3 5, 1 %  

F o n d o o s cill a zi o n e tit oli - pri v at e e q uit y 0, 0 0  - 7 8 6. 5 2 8, 7 9 - 1 0 0, 0 %  

Pri v at e e q uit y 7 1 5. 4 4 3. 7 7 2, 7 9  5 2 8. 8 4 7. 1 9 2, 9 8  3 5, 3 %  

P art e ci p a zi o ni s o ci et ari e 3 6 6. 2 3 4. 5 9 2, 0 4  3 6 6. 2 3 4. 5 9 2, 0 4  0, 0 %  

F o n di e c ertifi c ati i m m o bili ari 1. 7 6 3. 1 7 6. 2 2 1, 9 3  1. 6 7 2. 0 0 6. 2 1 4, 2 7  5, 5 %  

F o n d o o s cill a zi o n e tit oli - f o n di i m m o bili ari - 6. 8 6 0. 0 0 0, 0 0 - 3. 0 0 5. 9 3 0, 6 6 Oltr e 1 0 0 %  

F o n di e c ertifi c ati i m m o bili ari 1. 7 5 6. 3 1 6. 2 2 1, 9 3  1. 6 6 9. 0 0 0. 2 8 3, 6 1  5, 2 %  

Pri v at e d e bt 9 3. 4 3 8. 7 4 9, 0 0  6 4. 4 2 7. 5 2 9, 8 7  4 5, 0 %  

Altri f o n di 3 3. 0 7 7. 9 6 1, 8 3  3 3. 0 7 7. 9 6 1, 8 3  0, 0 %  

B.III. 1. d bi s) P art e ci p a zi o ni i n altr e i m pr e s e 2. 9 6 4. 5 1 1. 2 9 7, 5 9  2. 6 6 1. 5 8 7. 5 6 0, 3 3  1 1, 4 %  

B.III. 1) P A R T E CI P A ZI O NI 2. 9 6 4. 5 5 2. 6 1 4, 1 4  2. 6 6 1. 6 2 8. 8 7 6, 8 8  1 1, 4 %  

Cr e diti v er s o p er s o n al e di p e n d e nt e ( pr e stiti) 5. 4 3 5. 5 3 3, 7 3  5. 8 7 7. 5 1 9, 3 6  - 7, 5 % 

Cr e diti v er s o c o n c e ssi o n ari e 9 2 1. 9 6 7. 9 8 6, 7 5  8 0 1. 7 8 8. 1 4 6, 2 4  1 5, 0 %  

F o n d o s v al ut a zi o n e cr e diti - 4 0 7. 9 9 4. 5 5 9, 1 8 - 3 5 4. 3 3 8. 3 8 3, 4 0 1 5, 1 %  

Cr e diti v er s o c o n c e s si o n ari e 5 1 3. 9 7 3. 4 2 7, 5 7  4 4 7. 4 4 9. 7 6 2, 8 4  1 4, 9 %  

Cr e diti v er s o Er ari o 2 7. 2 6 1, 4 6  3 4. 6 9 5, 0 3  - 2 1, 4 % 

D e p o siti c a u zi o n ali atti vi 6 1. 6 0 5, 4 2  9 6. 6 0 5, 4 2  - 3 6, 2 % 

F o n d o s v al ut a zi o n e cr e diti - 2 7. 2 6 1, 4 6 - 1 1. 5 6 9, 8 6 Oltr e 1 0 0 %  

Cr e diti v er s o altri 6 1. 6 0 5, 4 2  1 1 9. 7 3 0, 5 9  - 4 8, 5 % 

B.III. 2. d bi s) Cr e diti v er s o altri 5 1 9. 4 7 0. 5 6 6, 7 2  4 5 3. 4 4 7. 0 1 2, 7 9  1 4, 6 %  

B.III. 2) C R E DI TI  5 1 9. 4 7 0. 5 6 6, 7 2  4 5 3. 4 4 7. 0 1 2, 7 9  1 4, 6 %  

Tit oli e m e ssi o g ar a ntiti d all o St at o e a s si mil ati  1. 2 6 2. 8 9 2. 8 7 9, 1 1  1. 4 7 0. 6 6 5. 4 1 7, 6 2  - 1 4, 1 % 

A zi o ni 1. 0 3 0. 6 4 7. 9 7 5, 0 8  1. 0 3 0. 6 4 7. 9 7 5, 0 8  0, 0 %  

F o n d o o s cill a zi o n e tit oli - a zi o ni - 1 6. 1 8 0. 7 8 8, 2 3   1 0 0, 0 %  

A zi o ni  1. 0 1 4. 4 6 7. 1 8 6, 8 5  1. 0 3 0. 6 4 7. 9 7 5, 0 8  - 1, 6 % 

B.III. 3) A L T RI TI T O LI 2. 2 7 7. 3 6 0. 0 6 5, 9 6  2. 5 0 1. 3 1 3. 3 9 2, 7 0  - 9, 0 % 

B.III)  I M M O BI LI Z Z A ZI O NI FI N A N ZI A RI E 5. 7 6 1. 3 8 3. 2 4 6, 8 2  5. 6 1 6. 3 8 9. 2 8 2, 3 7  2, 6 %  

 
B.III. 1) P A R T E CI P A ZI O NI 

B.III. 1. d bi s) P art e ci p a zi o ni i n altr e i m pr e s e 

S e g u o n o l e t a b ell e c o n i d ett a gli d e gli str u m e nti c h e ri e ntr a n o n e gli a g gr e g ati d ell a t a b ell a c h e pr e c e d e 

e vi d e n zi a n d o c h e i v al ori n e g ati vi d e gli s c o st a m e nti s o n o d et er mi n ati d ai ri m b or si a v v e n uti n el c or s o d ell’ e s er ci zi o. P er 

m a g gi ori d ett a gli si ri n vi a all e t a b ell e d e di c at e c h e e s p o n g o n o d ell e i nf or m a zi o ni “ a n a gr afi c h e ” e l a c o str u zi o n e d el 

v al or e di bil a n ci o 2 0 2 1 c o n l’i n di c a zi o n e d ei ri c hi a mi e ri m b or si a v v e n uti n ell’ e s er ci zi o. 

Il d ett a gli o d e gli str u m e nti o g g ett o di s v al ut a zi o n e è c o nt e n ut o n el c o m m e nt o d ell a v o c e D 1 9 d el C o nt o 

E c o n o mi c o. 

 
 
 
  

1 1 6

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     1 9 1    –



 
D e s cri zi o n e  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0 S c o st. % 

Pri v at e e q uit y 7 1 5. 4 4 3. 7 7 2, 7 9  5 2 9. 6 3 3. 7 2 1, 7 7  3 5, 1 %  

A L T O C A PI T A L II li q ui d at o 0, 0 0  7 8 6. 5 2 8, 7 9  - 1 0 0, 0 % 

P E R E N NI U S G L O B A L V A L U E 0, 0 2  0, 0 2  0, 0 %  

P M & P A R T N E R S II i n li q ui d a zi o n e 0, 0 0  5. 1 8 6, 0 7  - 1 0 0, 0 % 

S A T O R P RI V A T E E Q UI T Y F U N D 8. 6 3 0. 8 1 4, 7 1  8. 6 3 0. 8 1 4, 7 1  0, 0 %  

F O N D O A D V A N C E A C E N E R G Y F U N D 1. 9 9 0. 5 5 6, 2 6  2. 2 0 3. 4 6 6, 1 7  - 9, 7 % 

F O N D O P E R E N NI U S A SI A P A CI FI C A N D E M E R GI N G M A R K E T  1. 1 9 1. 4 6 3, 6 3  1. 5 8 6. 2 0 0, 4 8  - 2 4, 9 % 

SI N E R GI A II 5. 7 2 9. 8 9 5, 0 6  6. 0 8 9. 4 8 5, 3 4  - 5, 9 % 

F O N D O L C A PI T A L 3 F C P R 2. 2 1 5. 3 2 5, 1 7  2. 2 1 5. 3 2 5, 1 7  0, 0 %  

F 2i II F O N D O I T A LI A N O I N F R A S T R U T T U R E 6. 0 3 8. 2 9 5, 6 9  1 7. 3 3 3. 1 9 1, 7 6  - 6 5, 2 % 

A M BI E N T A II 0, 0 0  5 3. 4 6 1, 8 0  - 1 0 0, 0 % 

T A S T E O F I T A L Y -I D E A C A PI T A L F U N D 0, 0 0  3. 0 9 6. 9 9 0, 1 2  - 1 0 0, 0 % 

B L U E G E M II L P 2 1. 2 0 1. 8 9 6, 4 4  1 8. 0 2 3. 7 9 0, 3 2  1 7, 6 %  

P A R T N E R S G R O U P G L O B A L V A L U E 2 0 1 4 7. 2 0 6. 9 1 7, 0 1  1 3. 6 9 3. 4 8 6, 5 2  - 4 7, 4 % 

F O F V E N T U R E C A PI T A L 8. 6 8 9. 7 9 2, 4 8  7. 2 2 1. 9 7 6, 0 1  2 0, 3 %  

A L C E D O I V 1 0. 4 3 9. 6 4 4, 7 7  1 0. 5 8 5. 4 0 8, 1 5  - 1, 4 % 

P A N A K E S F U N D 5. 7 2 0. 0 0 0, 0 0  4. 8 0 8. 0 0 0, 0 0  1 9, 0 %  

E U R O C H OI C E VI L P 1 1. 7 1 3. 5 0 9, 8 3  1 1. 9 0 8. 2 5 0, 8 5  - 1, 6 % 

Q U A T T R O R 1 7. 3 2 2. 9 8 1, 0 6  1 2. 4 9 4. 9 9 1, 0 9  3 8, 6 %  

H A MI L T O N L A N E E U R O P E A N I N V E S T O R S S C A SI C A V R AI F  1 2. 1 0 3. 2 6 1, 8 4  9. 5 3 7. 5 7 3, 0 3  2 6, 9 %  

H E A D W A Y I N V E S T M E N T P A R T N E R S I V 1 5. 3 1 0. 4 2 2, 2 2  1 1. 4 1 0. 4 2 2, 2 2  3 4, 2 %  

E U R O C H OI C E S E C O N D A R Y II 1 7. 5 2 7. 7 8 5, 9 1  1 5. 2 0 9. 9 0 5, 1 2  1 5, 2 %  

F 2i III F O N D O I T A LI A N O I N F R A S T R U T T U R E 1 4 2. 0 0 0. 1 9 2, 0 0  1 3 8. 4 3 5. 1 2 4, 1 0  2, 6 %  

P A N T H E O N A C C E S S S L P 1 1. 8 0 5. 9 6 5, 8 2  8. 7 8 1. 2 5 4, 8 2  3 4, 4 %  

A M U F E U R O P E A N G R O W T H C A PI T A L 3 8. 5 0 4. 5 2 2, 9 6  1 9. 9 7 2. 0 2 6, 9 7  9 2, 8 %  

A M U F E U R O P E A N T E C H N O L O G Y V E N T U R E C A PI T A L 3 2. 1 7 0. 6 6 8, 6 0  2 1. 2 6 0. 8 9 3, 7 0  5 1, 3 %  

A M U F E U R O P E A N LI F E S CI E N C E V E N T U R E C A PI T A L 9. 4 9 5. 8 4 4, 6 3  5. 6 0 9. 6 7 0, 1 2  6 9, 3 %  

P R O G R E S SI O I N V E S TI M E N TI III 1 0. 5 8 0. 4 4 4, 5 2  1 2. 2 9 3. 2 1 9, 1 5  - 1 3, 9 % 

L C A T T E R T O N E U R O P E I V S L P 2 0. 5 8 7. 3 4 4, 8 2  1 3. 9 8 3. 4 8 3, 1 5  4 7, 2 %  

A M BI E N T A III 1 3. 2 2 5. 7 3 5, 6 9  8. 4 3 9. 0 6 4, 8 5  5 6, 7 %  

E Q UI N O X III 1 5. 6 0 4. 9 2 3, 3 3  9. 0 5 3. 7 5 1, 5 2  7 2, 4 %  

P A R T N E R S G R O U P LI F E 2 0 1 8 S C A 1 7. 8 2 2. 6 2 2, 9 2  5. 9 7 7. 6 4 8, 5 9  Oltr e 1 0 0 %  

FI N A N C E F O R F O O D O N E 3. 1 5 4. 0 7 0, 5 0  8 7 5. 2 5 6, 8 3  Oltr e 1 0 0 %  

H A MI L T O N L A N E E U R O P E A N I N V E S T O R S CI I V 2 1. 2 8 4. 7 4 5, 4 7  2 0. 8 9 0. 8 1 7, 5 0  1, 9 %  

C R O W N C O-I N V E S T M E N T O P P O R T U NI TI E S II 1 7. 1 5 1. 9 2 7, 5 0  1 8. 9 3 7. 5 0 0, 0 0  - 9, 4 % 

WI S E Q UI T Y V 9. 1 1 5. 2 0 0, 0 0  6. 1 0 0. 2 0 0, 0 0  4 9, 4 %  

X E N O N P RI V A T E E Q UI T Y VII 7. 1 6 0. 4 0 0, 0 0  4. 4 0 5. 0 0 0, 0 0  6 2, 6 %  

I N V E S TI N D U S T RI A L VII L. P. 1 8. 1 0 3. 7 8 1, 5 9  3. 6 7 7. 9 0 7, 8 8  Oltr e 1 0 0 %  

F o n d o It ali a n o T e c n ol o gi a e Cr e s cit a FI T E C 5. 5 7 0. 3 8 7, 4 9  8. 9 0 8. 8 0 7, 8 1  - 3 7, 5 % 

U ni g e sti o n Dir e ct II - E ur o p e 4. 5 0 2. 3 6 2, 1 5  1. 2 0 2. 8 0 0, 3 9  Oltr e 1 0 0 %  

S ofi n n o v a T el et h o n 5. 2 5 0. 0 0 0, 0 0  2. 2 5 0. 0 0 0, 0 0  Oltr e 1 0 0 %  

Pr o gr a m m a 1 0 2 FI A 5. 5 1 1. 2 5 7, 2 9  4. 2 6 7. 8 1 0, 1 6  2 9, 1 %  

U nit e d V e nt ur e s II 5. 1 5 6. 1 3 1, 8 0  3. 8 9 6. 7 7 0, 4 1  3 2, 3 %  

MI P I 8. 8 7 3. 3 4 2, 4 7  6. 8 4 3. 3 4 2, 4 7  2 9, 7 %  

1 1 7

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     1 9 2    –



D e s cri zi o n e  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0 S c o st. % 

T 2 E n er g y tr a nsiti o n 1 7. 2 5 0. 0 0 0, 0 0  1 3. 3 6 2. 0 0 0, 0 0  2 9, 1 %  

T a st e of It al y II 7. 7 1 0. 2 0 8, 6 1  5. 1 0 8. 3 0 8, 6 1  5 0, 9 %  

Bl u e G e m III S C S P 2 9. 3 7 2. 9 0 2, 5 8  2 2. 0 2 3. 8 8 7, 5 8  3 3, 4 %  

U ni g e sti o n Dir e ct II - N ort h A m eri c a 3. 1 0 4. 5 0 9, 4 0  7 8 4. 9 4 7, 7 4  Oltr e 1 0 0 %  

U ni g e sti o n Dir e ct II - A si a 1. 8 1 9. 7 4 6, 2 2  3 7. 6 1 7, 5 5  Oltr e 1 0 0 %  

N B R ei n a s s a n c e P art n er s III 8. 7 8 0. 5 1 7, 0 0  5. 3 6 0. 1 5 6, 1 3  6 3, 8 %  

L G T C R O W N I M P A C T 1. 9 0 9. 0 2 2, 7 2  0, 0 0  1 0 0, 0 %  

P A N- E U R O P E A N I N F R A S T R U C T U R E F U N D III 2 3. 4 3 6. 4 6 2, 7 3  0, 0 0  1 0 0, 0 %  

F 2I V - F o n d o p er l e I nfr a str utt ur e S ost e ni bili 3 0. 1 5 0. 9 6 1, 7 5  0, 0 0  1 0 0, 0 %  

Cl e s si dr a C a pit al P art n er s 4 4. 2 1 0. 5 6 4, 1 4  0, 0 0  1 0 0, 0 %  

Al c e d o V 2 1 8. 0 6 6, 9 5  0, 0 0  1 0 0, 0 %  

I N V E S T C O R P- T A G E S I M P A C T 3. 9 5 8. 0 2 8, 9 6  0, 0 0  1 0 0, 0 %  

P a n a k es P ur pl e E u V E C A 1 4 0. 0 0 0, 0 0  0, 0 0  1 0 0, 0 %  

S O FI N N O V A C A PI T A L X 1. 5 0 0. 0 0 0, 0 0  0, 0 0  1 0 0, 0 %  

BI O DI S C O V E R Y 6 2. 4 0 0. 0 0 0, 0 0  0, 0 0  1 0 0, 0 %  

E N T A N G L E D C A PI T A L I 3. 8 1 8. 3 4 8, 0 8  0, 0 0  1 0 0, 0 %  

 
 

D e s cri zi o n e  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0 S c o st. % 

P art e ci p a zi o ni s o ci et ari e 3 6 6. 2 3 4. 5 9 2, 0 4  3 6 6. 2 3 4. 5 9 2, 0 4  0, 0 %  

C D P R eti S p a 1 4 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0  1 4 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0  0, 0 %  

B a n c a d'It ali a 2 2 5. 0 0 0. 0 0 0, 0 0  2 2 5. 0 0 0. 0 0 0, 0 0  0, 0 %  

F 2i S G R S p a 1. 2 3 4. 5 9 2, 0 4  1. 2 3 4. 5 9 2, 0 4  0, 0 %  

 
D e s cri zi o n e  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0 S c o st. % 

F o n di e C ertifi c ati I m m o bili ari: 1. 7 6 3. 1 7 6. 2 2 1, 9 3  1. 6 7 2. 0 0 6. 2 1 4, 2 7  5, 5 %  

P A T RI M O NI O U N O 1 1. 9 1 6. 9 3 8, 0 0  1 3. 5 3 9. 4 3 8, 0 0  - 1 2, 0 % 

A B N A M R O C E R TI FI C A T O I N F R A S T R U T T U R E 4 8 1. 5 1 2, 4 5  4 8 1. 5 1 2, 4 5  0, 0 %  

P A N E U R O P E A N P R O P E R T Y F U N D - i n li q ui d a zi o n e 2 2. 9 8 8, 5 0  3. 0 6 0. 0 0 0, 0 0  - 9 9, 2 % 

S C A R L A T TI 2 3. 7 4 3. 8 4 0, 5 3  2 3. 7 4 3. 8 4 0, 5 3  0, 0 %  

S O C R A T E 4. 7 4 0. 9 2 8, 5 9  5. 3 5 6. 3 7 8, 5 9  - 1 1, 5 % 

S A VI L L S I M A SI A N P R O P E R T Y II SI F - i n li q ui d a zi o n e 1. 4 7 0. 3 8 5, 3 4  1. 4 7 0. 3 8 5, 3 4  0, 0 %  

CI C E R O N E 1. 2 8 9. 9 4 6. 8 5 7, 9 7  1. 2 8 9. 9 4 6. 8 5 7, 9 7  0, 0 %  

O P TI M U M E V O L U TI O N U S A P R O P E R T Y I 1 3. 7 2 0. 0 0 0, 0 0  1 3. 7 2 0. 0 0 0, 0 0  0, 0 %  

A W M L U X E M B U R G – E U R O P E A N P R O P E R T Y F U N D 1 6. 1 3 9. 7 7 5, 7 2  1 6. 1 3 9. 7 7 5, 7 2  0, 0 %  

P AI - P A R C HI A G R O A LI M E N T A RI I T A LI A NI 1 7. 5 0 0. 0 0 0, 0 0  1 7. 5 0 0. 0 0 0, 0 0  0, 0 %  

T A G E S H E LI O S 1 9. 5 2 9. 0 5 9, 7 0  1 9. 5 2 9. 0 5 9, 7 0  0, 0 %  

L R E II - L R E A L E S T A T E 2 4. 6 4 1. 8 9 4, 9 9  2 3. 5 0 6. 7 2 3, 0 3  4, 8 %  

M EI F 5 M A C Q U A RI E E U R O P E A N I N F R A S T R U C T U R E F U N D 5  4 4. 4 4 4. 5 6 6, 6 0  4 4. 9 6 0. 1 3 4, 6 6  - 1, 1 % 

S P A ZI O S A NI T À 2 5. 0 0 0. 0 0 0, 0 0  2 5. 0 0 0. 0 0 0, 0 0  0, 0 %  

T S C F U N D E U R O C A R E R E A L E S T A T E 1 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0  1 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0  0, 0 %  

G E R A S 1 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0  1 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0  0, 0 %  

T E S S A L O 1 5. 0 0 0. 0 0 0, 0 0  1 5. 0 0 0. 0 0 0, 0 0  0, 0 %  

I N F R A R E D I N F R A S T R U C T U R E V 9. 8 9 1. 2 3 2, 9 7  7. 7 8 7. 3 9 9, 8 8  2 7, 0 %  

A R DI A N R E A L E S T A T E E U R O P E F U N D 1 9. 4 3 5. 3 8 4, 0 4  2 0. 0 8 5. 4 1 0, 0 5  - 3, 2 % 
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D e s cri zi o n e  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0 S c o st. % 

M EI F 6 M A C Q U A RI E E U R O P E A N I N F R A S T R U C T U R E F U N D 6  3 3. 0 3 5. 5 3 4, 9 5  1 7. 7 9 3. 7 5 8, 1 1  8 5, 7 %  

O P TI M U M R E A L E S T A T E F U N D U S A II 2 1. 0 0 0. 0 0 0, 0 0  2 1. 0 0 0. 0 0 0, 0 0  0, 0 %  

A R DI A N R E A L E S T A T E E U R O P E A N F U N D II 1 4. 6 1 5. 8 4 0, 2 4  5. 2 4 9. 0 1 2, 1 3  Oltr e 1 0 0 %  

C OI M A E S G Cit y I m p a ct f u n d 4 9. 5 0 0. 0 0 0, 0 0  5 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0  - 1, 0 % 

T a g e s H eli o s II 1 6. 6 1 0. 3 9 8, 7 4  1 0. 7 1 5. 9 2 5, 1 1  5 5, 0 %  

E O S E n er g y F u n d II 7. 1 9 3. 0 1 0, 0 0  4. 4 2 0. 6 0 3, 0 0  6 2, 7 %  

F o n d o I nfr a str utt ur e p er l a cr e s cit a - E S G 3 2. 0 0 0. 0 0 0, 0 0  0, 0 0  1 0 0, 0 %  

A ntiri o n c a s a d ell e pr of e s si o ni 2. 0 0 0. 0 0 0, 0 0  2. 0 0 0. 0 0 0, 0 0  0, 0 %  

Gr e e n Arr o w I nfr a str u ct ur e of t h e F ut ur e 1 5. 7 4 2. 5 9 8, 9 9  0, 0 0  1 0 0, 0 %  

E q uit er I nfr a str u ct ur e II 7 7 0. 7 6 3, 4 5  0, 0 0  1 0 0, 0 %  

C OI M A B UI L D T O C O R E F U N D 1 1. 0 0 0. 0 0 0, 0 0  0, 0 0  1 0 0, 0 %  

G E R A S 2 2. 0 8 2. 7 1 0, 1 6  0, 0 0  1 0 0, 0 %  

 
N ell a v al ut a zi o n e d ei f o n di c hi usi, d at e l e c ar att eristi c h e i ntri ns e c h e d ell o str u m e nt o fi n a n zi ari o n o n è p ossi bil e 

c o difi c ar e u n a m o d alit à di s v al ut a zi o n e a ut o m ati c a c o m e p er i tit oli q u ot ati d el cir c ol a nt e, p er c h é l’ a n d a m e nt o n e g ati v o 

d el N A V ri s p ett o al c ost o d ell a p art e ci p a zi o n e n o n è ass ol ut a m e nt e i n di c ati v o ( eff ett o J c ur v e, f as e di i n v esti m e nt o, 

s c o nt o di m er c at o). Si ri c or d a i nf atti c h e s ussi st o n o, p er q u e st o ti p o di i n v e sti m e nti,  s p e cifi c h e c ar att eristi c h e str utt ur ali 

d el m er c at o (li mit at o fl ott a nt e d el m er c at o t el e m ati c o d ei f o n di, s c ar s a li q ui dit à d el m er c at o s e c o n d ari o, d e b ol e 

i nt er es s e m o str at o d a gli i n v e stit ori i stit u zi o n ali e c c.), c h e c oi n v ol g o n o t utti i f o n di e i n p arti c ol ar e i f o n di i m m o bili ari 

(l e g ati all a s p e cifi cit à d el s ott ost a nt e r a p pr es e nt at o d a ass et i m m o bili ari s o g g etti a v al ut a zi o ni d e gli e s p erti 

i n di p e n d e nti, ris c hi o si st e m ati c o, e c c.). E sist o n o st u di i nt er n a zi o n ali r el ati vi  all a c o m pr e nsi o n e d ell a  q u ot a zi o n e a 

s c o nt o d ei f o n di c hi usi ( cl os e d- e n d f u n d p uz zl e) c h e s e p ur a n ali z z a n o il f e n o m e n o i n u n’ otti c a r a zi o n al e p er 

c o m pr e n d er e s e l e c ar att eri sti c h e t e c ni c h e e di p erf or m a n c e d ei f o n di r a p pr es e nt a n o v ari a bili si g nifi c ati v e arri v a n o s ol o 

a v erifi c h e e m piri c h e fi n aliz z at e al f e n o m e n o a n ali z z at o  ( es. l o s c o nt o m e di o a n n u o cr e s c e al cr es c er e d ell a d ur at a 

r esi d u a e d el v al or e n o mi n al e d ell a q u ot a, o p p ur e c h e l o s c o nt o m e di o a n n u o ris ult a m a g gi or e si a p er i f o n di or di n ari -

i nf eri or e p er q u elli a d a p p ort o-, si a p er i f o n di a distri b u zi o n e d ei pr o v e nti - i nf eri or e p er q u elli a d a c c u m ul o d ei pr o v e nti-

, o p p ur e pr e n d o n o a rif eri m e nt o di v er si i n di c at ori c h e p er ò n o n c o ns e nt o n o u n a st a n d ar di z z a zi o n e v al e v ol e p er t utti).  

Ai fi ni d ell e v al ut a zi o ni c o nt a bili, ess e n d o i m m o bili zz ati, ci ò c h e d e v e pr e v al er e è il c o n c ett o di “ d ur e v ol ez z a d ell a 

p er dit a ” i nt es a c o m e p er dit a fisi ol o gi c a d eri v a nt e d all a str utt ur a e c o m p osi zi o n e d el f o n d o. 

P ost o c h e ai fi ni d el m o nit or a g gi o v e n g o n o e s a mi n ati t utti i f o n di, p er p ot er pr o c e d er e a s v al ut a zi o n e n e c es sit a, 

oltr e c h e u n si g nifi c ati v o s c ost a m e nt o tr a N A V e C ost o e d u n d et er mi n at o vi nt a g e d el f o n d o ( d e v e e ss er e c o m u n q u e 

c o n cl u s a l a f as e di i n v e sti m e nt o e di ri c hi a mi d ei ri m b or si s u c c es si vi), u n’ a n alisi p u nt u al e d ell a c o m p osi zi o n e e p oliti c a 

g esti o n al e a n c h e i n pr os p etti v a di e v e nt u ali str at e gi e di ris a n a m e nt o. D all’ a n alisi c o sì i m p ost at a è e m er s o c h e il F o n d o 

O pti m u n E v ol uti o n U S A Pr o p ert y h a u n a sit u a zi o n e di p er dit a d ur e v ol e d o v ut a all’ a g gi or n a m e nt o p erit al e d el v al or e 

d e gli i m m o bili i n p ort af o gli o e d all a diffi c olt à d el f o n d o a dis m ett er e gli i n v e sti m e nti ai pr e z zi pr e vi sti d al b u si n e ss pl a n 

di c o n s e g u e n z a c o nsi d er a n d o c h e il g est or e d el f o n d o h a c o m u ni c at o il N A V s e m e str al e al 3 0 gi u g n o 2 0 2 1 c o n u n a 

s v al ut a zi o n e d el 5 1, 6 % ris p ett o ai v al ori di c ari c o d el p ort af o gli o pr u d e n zi al m e nt e si è a d e g u at o il f o n d o al 5 0 % d el s u o 

v al or e di c ari c o. 
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I n c o n si d er a zi o n e d el s u o p e s o pr e d o mi n a nt e s ull a v o c e i n a n alisi ( cir c a 7 3 %) si riti e n e o p p ort u n o, c o m e f att o 

n el p a s s at o bil a n ci o, a prir e u n a fi n e str a di d ett a gli o s p e cifi c a s ul F o n d o I m m o bili ar e Ci c er o n e p er s e g uir n e l’ e v ol u zi o n e. 

Il F o n d o Ci c er o n e - F o n d o C o m u n e di i n v esti m e nt o i m m o bili ar e di ti p o c hi us o ris er v at o - è st at o istit uit o i n d at a 

1 0- 1 2- 2 0 1 3 d all a S G R F a bri c a I m m o bili ar e e i n d at a 1 7- 1 2- 2 0 1 3 è st at a eff ett u at a l a pri m a s ott os cri zi o n e p er u n 

c o ntr o v al or e di 2 0 0 mili o ni, s u c c es si v a m e nt e si è pr o c e d ut o al pri m o ri c hi a m o p er 5 0 0 mil a e ur o: 

  I n d at a 1 ott o br e 2 0 1 4 è st at o p erf ezi o n at o u n pri m o att o di a p p ort o di 1 6 i m m o bili pr e vi a a c q uisi zi o n e d ell a 

r el a zi o n e di sti m a di c ui all’ art. 1 2- bi s, c o m m a 3, l ett er a a), d el D. M. 2 4 m a g gi o 1 9 9 9, n. 2 2 8 ( s u c c e ssi v a m e nt e 

s ostit uit o c o n il D. M. n. 3 0 d el 5 m ar z o 2 0 1 5) r e d att a d all’ e s p ert o i n di p e n d e nt e D T Z It ali a Srl, d all a q u al e ris ult a 

c h e il v al or e di m er c at o c o m pl e s si v o attri b uit o a d etti b e ni è st at o di E ur o 2 7 3, 2 mili o ni. 

  I n d at a 1 1- 3- 2 0 1 5 al fi n e di pr o v v e d er e all’ a c q ui st o d ell’i m m o bil e di Mil a n o Pi a z z a d ell a R e p u b bli c a 1 4/ 1 6 è 

st at o eff ett u at o il r el ati v o ri c hi a m o; 

  I n d at a 2 4 l u gli o 2 0 1 5 è st at a c o stit uit a d al f o n d o u n a s o ci et à di diritt o ol a n d es e d e n o mi n at a Ci c er o n e R E 

h ol di n g B V all o s c o p o di i m pl e m e nt ar e gli i n v e sti m e nti all’ e st er o; 

  I n d at a 1° ott o br e 2 0 1 5 è st at o p erf e zi o n at o u n s e c o n d o att o di a p p ort o di 1 0 i m m o bili, pr e vi a a c q ui si zi o n e d ell a 

r el a zi o n e di sti m a r e d att a d all’ es p ert o i n di p e n d e nt e D T Z It ali a Srl, d all a q u al e ris ult a c h e il v al or e di m er c at o 

c o m pl e ssi v o attri b uit o a d etti b e ni è st at o di E ur o 2 0 0, 5 mili o ni. 

  I n d at a 1° di c e m br e 2 0 1 5 è st at o p erf e zi o n at o u n t er z o att o di a p p ort o di 4 i m m o bili, s o g g etti a c o n di zi o n e 

s os p e n si v a pr e vi a a c q ui si zi o n e d ell a r el a zi o n e di sti m a r e d att a d all’ e s p ert o i n di p e n d e nt e D T Z It ali a Srl, d all a q u al e 

ri s ult a c h e il v al or e di m er c at o c o m pl e s si v o attri b uit o a d etti b e ni è st at o di E ur o 2 0, 4 mili o ni. Il p ass a g gi o d ell a 

pr o pri et à d e gli i m m o bili è a v v e n ut o i n d at a 2 4 f e b br ai o 2 0 1 6, d at a di s ott os cri zi o n e d ell’ att o ri c o g niti v o, c o n 

effi c a ci a r etr o atti v a al 1° di c e m br e 2 0 1 5. Il s u b e ntr o n ei c o ntr atti di l o c a zi o n e e l’ effi c a ci a e c o n o mi c a di q u esti 

ulti mi p er il F o n d o d e c orr e d all a d at a di s ott os cri zi o n e d ell’ att o ri c o g niti v o. 

  I n d at a 3 g e n n ai o 2 0 1 7 è st at o a c q uist at o u n p ort af o gli o, d e n o mi n at o “ P ort af o gli o B or g o g n a ”, c o m p ost o d ai 

s e g u e nti i m m o bili: 

  i m m o bil e ci el o-t err a sit o a Mil a n o i n Vi a B or g o g n a 8; 

   n. 3 i m m o bili ci el o t err a siti a S c hi o i n Vi a C a v o ur 2 8; Vi a C a v o ur 5 6; Vi a P a s u bi o 4 6; p or zi o n e di u n 

i m m o bil e a d e sti n a zi o n e uffi ci o sit a a Vi c e n z a i n vi al e V er o n a 8 7. Il p ass a g gi o d ell a pr o pri et à è a v v e n ut o 

i n d at a 2 2 f e b br ai o 2 0 1 7, c o n l a s ott os cri zi o n e d ell’ att o ri c o g niti v o di a v v er a m e nt o d ell a c o n di zi o n e 

s os p e n si v a, n o n a v e n d o l’ att u al e c o n d utt or e e s er cit at o il diritt o di pr el a zi o n e. 

  I n d at a 1 9 di c e m br e 2 0 1 8 è st at o a c q uist at o u n p ort af o gli o, d e n o mi n at o “ P ort af o gli o Mi- T o ”, c o m p ost o d ai 

s e g u e nti i m m o bili: 

  i m m o bil e hi g h str e et r et ail  sit o a Mil a n o i n G all eri a d el C or s o 4; 

  i m m o bil e ci el o-t err a sit o a T ori n o i n Vi al e M ar c o ni 1 0; 

  i m m o bil e ci el o-t err a sit o a T ori n o i n Vi a L u g ar o 1 5. 

A d o g gi gli i n v esti m e nti all’ e st er o d ell a Ci c er o n e R E H ol di n g B V s o n o r a p pr es e nt ati d a: 

  u n i m m o bil e sit o i n L o n dr a, Pi c c a dill y Str e et 2 0 3- 2 0 6; 

  u n i m m o bil e sit o a B erli n o, i n Alt e J a k o bstr a ss e, 1 0 5, d e n o mi n at o “ F er atti Offi c e ”; 

  u n i m m o bil e sit o i n P ari gi, A v e n u e d e Pr o v e n c e, 5; 
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  u n i m m o bil e sit o i n D üs s el d orf, K ö ni g s all e e e, n. 6 1 d e n o mi n at o “ K ö bli c k ”; 

  u n i m m o bil e sit o i n P ari gi, R u e d e R e a u m ur 1 3 2- 1 3 4; 

  u n i m m o bil e sit o i n Br u x ell es, R u e d e C h a m p s d e M ar s 2 1, d e n o mi n at o “ M o n dri a n ”; 

  u n i m m o bil e sit o i n A m st er d a m, Cl a u d e D e b us s yl a a n 5 4. 

Si ri c or d a c h e il C d A di C a s s a F or e ns e n ell a s e d ut a d el 6 di c e m br e 2 0 1 8 h a d eli b er at o l’ a p pr o v a zi o n e 

d ell’i n cr e m e nt o d el p atri m o ni o d el F o n d o Ci c er o n e, p a s s a n d o d a u n m assi m o di u n mili ar d o di e ur o a d u n m assi m o di 

u n mili ar d o e q u attr o c e nt o mili o ni. N el c or s o d el 2 0 1 9, l’ E nt e, d o p o a m pi a p pr of o n di m e nti t e c ni ci e l e g ali, h a d e cis o di 

m o difi c ar e il F o n d o p as s a n d o d a m o n o c o m p art o a m ulti c o m p art o p er a u m e nt ar e l’ effi ci e n z a g esti o n al e e i n d at a 2 3 

g e n n ai o 2 0 2 0 il C d A di C as s a F or e ns e h a d eli b er at o l’ a p pr o v a zi o n e d el n u o v o r e g ol a m e nt o c h e n e pr e v e d e l a 

tr a sf or m a zi o n e i n m ulti- c o m p art o s e c o n d o l a s e g u e nt e str utt ur a: 

  Ci c er o n e – F o n d o C o m u n e di I n v esti m e nt o I m m o bili ar e di Ti p o C hi us o ris er v at o - C o m p art o U n o: il c ui 

p atri m o ni o s ar à i n v e stit o, a n c h e i n dir ett a m e nt e, i n mis ur a a m pi a m e nt e pr e v al e nt e i n i m m o bili c o n 

d e sti n a zi o n e d’ us o di v er s a d al r esi d e n zi al e  l o c ali z z ati i n P a esi a p p art e n e nti all’ U ni o n e E ur o p e a e/ o S vi zz er a 

e/ o R e g n o U nit o, n o n c h é i n q u ot e d el C o m p art o D u e e / o d el C o m p art o Tr e; 

  Ci c er o n e – F o n d o C o m u n e di I n v esti m e nt o I m m o bili ar e di Ti p o C hi us o ri s er v at o - C o m p art o D u e: il c ui 

p atri m o ni o s ar à i n v e stit o, a n c h e i n dir ett a m e nt e, i n mis ur a a m pi a m e nt e pr e v al e nt e i n i m m o bili c o n 

d e sti n a zi o n e d’ us o r e si d e n zi al e  l o c ali z z ati i n It ali a; 

  Ci c er o n e – F o n d o C o m u n e di I n v e sti m e nt o I m m o bili ar e di Ti p o C hi us o ris er v at o - C o m p art o Tr e: il c ui 

p atri m o ni o s ar à i n v e stit o, a n c h e i n dir ett a m e nt e, i n mis ur a a m pi a m e nt e pr e v al e nt e i n i m m o bili c o n 

d e sti n a zi o n e d’ us o di v er s a d al r e si d e n zi al e  l o c ali z z ati i n It ali a. 

L a n u o v a str utt ur a d el F o n d o Ci c er o n e pr e v e d e c h e, a fi n e d el pr o c e ss o di tr a sf or m a zi o n e, C as s a F or e ns e s ar à 

pr o pri et ari a d ell e q u ot e d el F o n d o Ci c er o n e C o m p art o U n o (i n q u al e d et err à tr a i s ui atti vi a n c h e l e q u ot e d el F o n d o 

Ci c er o n e C o m p art o Tr e) e d ell e q u ot e d el F o n d o Ci c er o n e C o m p art o D u e. 

I p a ss a g gi i nt er m e di p er arri v ar e all a c o nfi g ur a zi o n e fi n al e s o n o i s e g u e nti: (i) c o nf eri m e nt o d e gli i m m o bili 

r esi d e n zi ali d al F o n d o Ci c er o n e C o m p art o U n o al F o n d o Ci c er o n e C o m p art o D u e, i n q u est a f as e il F o n d o Ci c er o n e 

C o m p art o U n o s ar à d et e nt or e d ell e q u ot e d el F o n d o Ci c er o n e C o m p art o D u e; (ii) c o nf eri m e nt o d e gli i m m o bili 

str u m e nt ali d al F o n d o Ci c er o n e C o m p art o U n o al F o n d o Ci c er o n e C o m p art o Tr e; (iii) tr asf eri m e nt o d ell e q u ot e d el 

F o n d o Ci c er o n e C o m p art o D u e d al F o n d o Ci c er o n e C o m p art o U n o dir ett a m e nt e a C a ss a F or e ns e. 

Al 3 1/ 1 2/ 2 0 2 1 l e pri m e d u e f a si d el pr o c es s o s o pr a d e s critt o s o n o st at e p ort at e a t er mi n e, C as s a F or e ns e è 

att u al m e nt e i n v estit or e u ni c o d el F o n d o Ci c er o n e C o m p art o U n o, n at o d all’ ori gi n ari o F o n d o Ci c er o n e, e d et e nt or e d ell e 

q u ot e d ei C o m p arti D u e e Tr e. 

N el t er z o tri m estr e 2 0 2 1 Il F o n d o Ci c er o n e C o m p art o Tr e h a p ort at o a c o m pi m e nt o l a v e n dit a d ell’i m m o bil e a d 

u s o uffi ci sit o a R o m a i n Pi a z z a C ol a di Ri e n z o. N el tri m e str e s u c c e s si v o il F o n d o Ci c er o n e C o m p art o Tr e h a, i n v e c e, 

c o n cl u s o l’ a c q uist o di u n p al az z o a d us o uffi ci a R o m a s ul L u n g ot e v er e Ar n al d o d a Br es ci a, tr a Vi a d e gli S ci al oj a e Vi a 

P a s q u al e St a ni sl a o M a n ci ni; l’i m m o bil e, c ostr uit o n e gli a n ni S e s s a nt a, è st at o s ott o p o st o n el 2 0 1 9 a ril e v a nti i nt er v e nti 

di ri str utt ur a zi o n e e d è i nt er a m e nt e l o c at o. 

   N el s e c o n d o tri m e str e 2 0 2 1 il F o n d o Ci c er o n e h a di stri b uit o a C as s a F or e n s e pr o v e nti p er E ur o 1 5 mili o ni c o ntr o 

gli E ur o 1 2, 1 mili o ni distri b uiti n el 2 0 2 0. 
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Il F o n d o Ci c er o n e h a i ni zi at o l a pr o pri a atti vit à il 1 7. 1 2. 2 0 1 3 e all a d at a d el 3 1/ 1 2/ 2 0 2 1 il v al or e d ell a q u ot a d el 

F o n d o Ci c er o n e C o m p art o U n o a m m o nt a a e ur o 5 3. 3 3 6, 0 0 6 c o n u n i n cr e m e nt o, ri s p ett o al v al or e n o mi n al e di E ur o 

3. 3 3 6, 0 0 6 c orri s p o n d e nt e a d u n a v ari a zi o n e p er c e nt u al e d el 6, 7 % c o m e d a tr e n d s ott o es p ost o: 

 
1 7/ 1 2/ 2 0 1 3  E U R O  5 0. 0 0 0, 0 0 0  

3 1/ 1 2/ 2 0 1 3  E U R O  4 9. 7 9 8, 3 0 3  

3 0/ 0 6/ 2 0 1 4  E U R O  4 1. 0 9 2, 1 8 3  

3 1/ 1 2/ 2 0 1 4  E U R O  4 9. 6 3 1, 8 8 5  

3 0/ 0 6/ 2 0 1 5  E U R O  4 9. 9 6 9, 9 1 8  

3 1/ 1 2/ 2 0 1 5  E U R O  5 0. 2 4 4, 2 1 4  

3 1/ 0 3/ 2 0 1 6  E U R O  4 9. 9 7 5, 9 6 7  

3 0/ 0 6/ 2 0 1 6  E U R O  5 0. 0 2 2, 2 9 5  

3 0/ 0 9/ 2 0 1 6  E U R O  5 0. 0 1 1, 9 2 4  

3 1/ 1 2/ 2 0 1 6  E U R O  4 9. 9 0 7, 1 9 9  

3 1/ 0 3/ 2 0 1 7  E U R O  5 0. 0 0 3, 4 9 0  

3 0/ 0 6/ 2 0 1 7  E U R O  5 0. 3 7 4, 4 5 8  

3 0/ 0 9/ 2 0 1 7  E U R O  5 0. 5 6 6, 3 1 9  

3 1/ 1 2/ 2 0 1 7  E U R O  5 0. 4 6 1, 6 0 5  

3 1/ 0 3/ 2 0 1 8  E U R O  5 0. 8 1 5, 2 6 8  

3 0/ 0 6/ 2 0 1 8  E U R O  5 1. 0 3 8, 9 8 2  

3 0/ 0 9/ 2 0 1 8  E U R O  5 1. 3 0 7, 6 6 8  

3 1/ 1 2/ 2 0 1 8  E U R O  5 1. 1 1 9, 6 7 9  

3 1/ 0 3/ 2 0 1 9  E U R O  5 1. 3 6 4, 9 8 1  

3 0/ 0 6/ 2 0 1 9  E U R O  5 1. 4 2 6, 8 3 3  

3 0/ 0 9/ 2 0 1 9  E U R O  5 1. 3 5 5, 9 5 6  

3 1/ 1 2/ 2 0 1 9  E U R O  5 1. 7 5 2, 7 8 3  

3 0/ 0 6/ 2 0 2 0  E U R O  5 1. 5 2 6, 9 7 0  

3 0/ 0 9/ 2 0 2 0  E U R O  5 1. 7 8 9, 1 3 6  

3 1/ 1 2/ 2 0 2 0  E U R O  5 2. 0 8 8, 7 8 0  

3 1/ 0 3/ 2 0 2 1  E U R O  5 1. 9 7 0, 6 2 3  

3 0/ 0 6/ 2 0 2 1  E U R O  5 2. 2 7 3, 3 3 3  

3 0/ 0 9/ 2 0 2 1  E U R O  5 2. 6 7 8, 5 2 2  

3 1/ 1 2/ 2 0 2 1  E U R O  5 3. 3 3 6, 0 0 6  
 

  

 
 

A N D A M E N T O D E L V A L O R E D E L L A Q U O T A 

 
 

5 0, 0 0

5 3, 3 4

4 7 2, 5
5 8 7, 0

4 7 2, 5

1. 0 5 9, 5

0

2 5 0

5 0 0

7 5 0

1. 0 0 0

1. 2 5 0

1. 5 0 0

1. 7 5 0

2. 0 0 0

4 9, 5

5 0, 0

5 0, 5

5 1, 0

5 1, 5

5 2, 0

5 2, 5

5 3, 0

5 3, 5

I N ZI O 
I N V E S TI M E N T O

3 1/ 1 2/ 2 0 1 3 3 1/ 1 2/ 2 0 1 4 3 1/ 1 2/ 2 0 1 5 3 1/ 1 2/ 2 0 1 6 3 1/ 1 2/ 2 0 1 7 3 1/ 1 2/ 2 0 1 8 3 1/ 1 2/ 2 0 1 9 3 1/ 1 2/ 2 0 2 0 3 1/ 1 2/ 2 0 2 1

E
U
R

O

MI
GL

I
AI

A 
DI 

E
U
R

O

V al or e d ell a q u ot a ( a s s e si ni str o) Pr o v e nti l or di u nit ari di stri b uiti Pr o v e nti l or di u nit ari di stri b uiti c u m ul ati

1 2 2

C a m e r a  d ei  D e p ut ati S e n at o  d ell a  R e p u b bli c a

XI X  L E G I S L A T U R A X I X  L E G I S L A T U R A X I X  L E G I S L A — DI S E G N I  D I  L E G G E  E  R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C.  X V  N.  2 0 6

–     1 9 7    –



 
D e s cri zi o n e  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0 S c o st. % 

F o n di Pri v at e d e bt: 9 3. 4 3 8. 7 4 9, 0 0  6 4. 4 2 7. 5 2 9, 8 7  4 5, 0 %  

HI C R E S CI T A LI A P MI F U N D 1 5. 4 7 0. 8 2 7, 3 0  1 1. 8 5 8. 1 2 5, 0 6  3 0, 5 %  

M E DI O B A N C A F O N D O P E R L E I M P R E S E 2. 6 5 1. 4 0 8, 4 3  5. 0 0 0. 3 9 5, 5 7  - 4 7, 0 % 

A N T HI LI A B O N D I M P R E S A T E R RI T O RI O 4. 1 5 0. 3 8 6, 3 6  5. 9 9 8. 6 8 0, 0 8  - 3 0, 8 % 

F O N D A C O I T A LI A N L O A N S P O R T F O LI O 7. 1 8 2. 3 2 8, 0 0  6. 7 1 2. 3 2 8, 0 0  7, 0 %  

A N T HI LI A BI T III 1 3. 6 5 7. 3 1 5, 4 3  1 3. 4 2 8. 4 6 8, 7 7  1, 7 %  

M U ZI NI C H I T A LI A N P RI V A T E D E B T F U N D 7. 4 3 5. 5 5 5, 6 5  9. 0 1 0. 5 1 9, 0 8  - 1 7, 5 % 

Ti k e h a u S p e ci al O p p ort u niti e s II 2 1. 8 7 5. 0 0 0, 0 0    1 0 0 %  

Al c e ntr a Str at e gi c Cr e dit 2 1. 0 1 5. 9 2 7, 8 3  1 2. 4 1 9. 0 1 3, 3 1  6 9, 2 %  

 
 

D e s cri zi o n e  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0 S c o st. % 

Altri f o n di: 3 3. 0 7 7. 9 6 1, 8 3  3 3. 0 7 7. 9 6 1, 8 3  0, 0 %  

PI C T E T  W A T E R 1 0. 1 7 3. 9 2 5, 1 7  1 0. 1 7 3. 9 2 5, 1 7  0, 0 %  

C ertifi c at e A B N P A L L M A L L T E C H N O L O G Y 1  1  0, 0 %  

MI C R O FI N A N Z A 1 4. 1 3 0. 7 4 7, 8 6  4. 1 3 0. 7 4 7, 8 6  0, 0 %  

Gr e e n Arr o w It ali a n S ol ar F u n d 8. 7 7 3. 2 8 7, 8 0  8. 7 7 3. 2 8 7, 8 0  0, 0 %  

R A DI A N T SI C A V SI F 1 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0  1 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0  0, 0 %  

 

P er il c o m m e nt o d ell’ a n d a m e nt o d el p atri m o ni o n el bi e n ni o p er eff ett o d ell a g esti o n e m o bili ar e si ri n vi a all e 

i nf or m a zi o ni f or nit e all a v o c e “III – Atti vit à fi n a n zi ari e c h e n o n c o stit ui s c o n o i m m o bili zz a zi o ni ” d o v e vi e n e a n ali z z at a 

l’ A s s et All o c ati o n n ell a s u a i nt er e z z a. 

Si c o gli e l’ o c c asi o n e p er ri c or d ar e c h e l’i s cri zi o n e a d 1 e ur o n o n si g nifi c a c h e l a C a s s a n o n p er s e g u e il r e c u p er o 

di ci ò c h e è st at o s v al ut at o. A tit ol o di e s e m pi o s u L e h m a n Br ot h er è st at o r e c u p er at o a d o g gi, attr a v er s o l a 

p art e ci p a zi o n e a di v er s e cl a ss a cti o n, pi ù d ell a m et à d ell’i m p ort o i n v estit o, c o n l’ o bi etti v o di p er s e g uir e il t ot al e 

r e c u p er o c o m e si e vi n c e d al pr os p ett o c h e s e g u e. 
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–     1 9 8    –



Az
i
o
ni 

I
m

m
o
bil

iz
za

te
A

B
B 
- 

A
B 
- 

A

De
sc

ri
zi

o
ne

N°
 a

zi
o
ni

P
M
C 

C/
Va

l 
E

U
R

O
P

M 
2°
 s

e
m
es

tr
e 

2
0
2
1

C/
Va

l 
E

U
R

O
 

mi
n
us

pl
us

S
V
AL

UT
AZ

I
O

NE
 
2
0
2
1  

   
   

   
   

 
(

De
li

b
er

a 
C
d
a 

17
/
02

/
22

)
 
RE

SI
D

U
O 

2
0
2
1 

B
A

N
C

A 
P

O
P

OL
A
RE

 
DI 

S
O

N
D
RI

O
8
4
3.

1
1
3

   
   

   
   

   
   

 
3,

7
3
7
4
5
6
1
8

   
   

  
3.

1
5
1.

0
9
7,

8
9

   
   

   
  

3,
7
0
6

   
   

   
   

   
   

   
 

3.
1
2
4.

5
7
6,

7
8

   
   

   
 

2
6.

5
2
1,

1
1

E
NE

L 
5
2.

4
1
7.

0
0
0

4,
4
2
3
0
1
9
5
6

   
   

  
2
3
1.

8
4
1.

4
1
6,

3
6

   
   

 
7,

3
0
1

   
   

   
   

   
   

   
 

3
8
2.

6
9
6.

5
1
7,

0
0

   
  

1
5
0.

8
5
5.

1
0
0,

6
4

GE
NE

R
AL

I 
1
5.

7
4
4.

2
7
6,

0
0

   
   

  
1
6,

9
9
2
3
2
9
6

   
   

  
2
6
7.

5
3
1.

9
2
7,

1
1

   
   

 
1
7,

9
0
6

2
8
1.

9
1
7.

0
0
6,

0
6

   
  

1
4.

3
8
5.

0
7
8,

9
5

LE
O

N
A
R

D
O 

7
9
6.

7
5
6

1
3,

6
6
3
0
0
0

   
   

   
 

1
0.

8
8
6.

0
7
7,

2
3

   
   

   
6,

6
1
2

5.
2
6
8.

1
5
0,

6
7

   
   

   
 

5.
6
1
7.

9
2
6,

5
6

   
   

 
-

   
   

   
   

   
   

   
   

   
   

   
   

   
 

5.
4
8
1.

8
6
8,

7
5

   
   

   
   

B
A

N
C

A I
NT

ES
A 
(

Q)
*

1
2
1.

1
4
0.

0
0
0,

0
0

   
   

1,
9
8
2
2
0
9
9
8
7

   
   

2
4
0.

1
2
4.

9
1
7,

8
3

   
   

 
2,

3
6
1

2
8
6.

0
1
1.

5
4
0,

0
0

   
  

4
5.

8
8
6.

6
2
2,

1
7

U
NI

C
RE

DI
T

4
5
3.

2
3
9

2
2,

0
3
7
2
1
4
2
9

   
   

9.
9
8
8.

1
2
4,

9
7

   
   

   
  

1
1,

0
7
9

5.
0
2
1.

4
3
4,

8
8

   
   

   
 

4.
9
6
6.

6
9
0,

0
9

4.
4
9
4.

6
5
6,

2
3

   
   

   
   

   
   

1
5.

9
2
9.

3
2
9,

4
8

   
   

   
 

U
NI

C
RE

DI
T 
(

Q)
*

1.
1
7
8.

4
2
4

2
2,

0
3
7
2
1
4
2
9

   
   

2
5.

9
6
9.

1
8
2,

2
1

   
   

   
1
1,

0
7
9

1
3.

0
5
5.

7
5
9,

5
0

   
   

 
1
2.

9
1
3.

4
2
2,

7
1

1
1.

6
8
6.

1
3
2,

0
0

   
   

   
   

   
 

4
1.

4
1
6.

3
4
8,

0
5

   
   

   
 

U
NI

C
RE

DI
T 
t
ot

al
e

1.
6
3
1.

6
6
3

3
5.

9
5
7.

3
0
7,

1
8

   
   

   
1
8.

0
7
7.

1
9
4,

3
8

   
   

 
1
7.

8
8
0.

1
1
2,

8
0

1
6.

1
8
0.

7
8
8,

2
3 

5
7.

3
4
5.

6
7
7,

5
3

   
   

   
 

E
NI

8.
3
9
4.

0
0
0,

0
0

   
   

   
 

1
5,

9
5
1
2
6
3
0

   
   

  
1
3
3.

8
9
4.

9
0
1,

4
8

   
   

 
1
1,

2
6
8

9
4.

5
8
3.

5
9
2,

0
0

   
   

 
3
9.

3
1
1.

3
0
9,

4
8

P
OS

TE
 I

T
AL

I
A

NE
1
2.

0
0
0.

0
0
0,

0
0

   
   

  
7,

1
0
3
3
3
3
1
1

   
   

  
8
5.

2
3
9.

9
9
7,

3
4

   
   

   
1
1,

6
4
7

1
3
9.

7
6
4.

0
0
0,

0
0

   
  

5
4.

5
2
4.

0
0
2,

6
6

P
OS

TE
 I

T
AL

I
A

NE
 (

Q)
*

3.
1
0
0.

0
0
0,

0
0

   
   

   
 

7,
1
0
3
3
3
3
1
1

   
   

  
2
2.

0
2
0.

3
3
2,

6
6

   
   

   
1
1,

6
4
7

3
6.

1
0
5.

7
0
0,

0
0

   
   

 
1
4.

0
8
5.

3
6
7,

3
4

P
OS

TE
 I

T
AL

I
A

NE
 t

ot
al

e
1
5.

1
0
0.

0
0
0,

0
0

   
   

  
1
0
7.

2
6
0.

3
3
0,

0
0

   
   

 
1
7
5.

8
6
9.

7
0
0,

0
0

   
  

6
8.

6
0
9.

3
7
0,

0
0

T
OT

AL
E 

Az
i
o
ni 

I
m

m
o
bil

iz
za

te
1.

0
3
0.

6
4
7.

9
7
5,

0
8

1.
2
4
7.

5
4
8.

2
7
6,

8
9

6
2.

8
3
5.

8
6
9,

9
5

2
7
9.

7
3
6.

1
7
1,

7
6

1
6.

1
8
0.

7
8
8,

2
3

   
   

   
   

   
 

6
2.

8
2
7.

5
4
6,

2
8

Az
i
o
ni 

I
m

m
o
bil

iz
za

te
A

B
B 
- 

A
B 
- 

A

De
sc

ri
zi

o
ne

N°
 a

zi
o
ni

P
M
C 

C/
Va

l 
E

U
R

O
P

M 
di

c
e

m
br

e 

2
0
2
1

C/
Va

l 
E

U
R

O
 

mi
n
us

pl
us

S
V
AL

UT
AZ

I
O

NE
 
2
0
2
1  

   
   

   
   

 
(

De
li

b
er

a 
C
d
a 

17
/
02

/
22

)
 
RE

SI
D

U
O 

2
0
2
1 

P
mk

t  

3
1/

1
2/

2
0
2
1

cv
 3

1/
1
2/

2
0
2
1

B
A

N
C

A 
P

O
P

OL
A
RE

 
DI 

S
O

N
D
RI

O
8
4
3.

1
1
3

   
   

   
   

   
   

 
3,

7
3
7
4
5
6
1
8

   
   

  
3.

1
5
1.

0
9
7,

8
9

   
   

   
  

3,
6
0
3

   
   

   
   

   
   

   
 

3.
0
3
7.

7
3
6,

1
4

   
   

   
 

1
1
3.

3
6
1,

7
5

3,
6
9
8

   
   

   
   

   
   

 
3.

11
7.

8
3
1,

8
7

   
   

   
   

 

E
NE

L 
5
2.

4
1
7.

0
0
0

4,
4
2
3
0
1
9
5
6

   
   

  
2
3
1.

8
4
1.

4
1
6,

3
6

   
   

 
6,

7
6
2

   
   

   
   

   
   

   
 

3
5
4.

4
4
3.

7
5
4,

0
0

   
  

1
2
2.

6
0
2.

3
3
7,

6
4

7,
0
4
6

3
6
9.

3
3
0.

1
8
2,

0
0

   
   

  

GE
NE

R
AL

I 
1
5.

7
4
4.

2
7
6,

0
0

   
   

  
1
6,

9
9
2
3
2
9
6

   
   

  
2
6
7.

5
3
1.

9
2
7,

1
1

   
   

 
1
8,

4
7
9

2
9
0.

9
3
8.

4
7
6,

2
0

   
  

2
3.

4
0
6.

5
4
9,

0
9

1
8,

6
3
0

2
9
3.

3
1
5.

8
6
1,

8
8

   
   

  

LE
O

N
A
R

D
O 

7
9
6.

7
5
6

1
3,

6
6
3
0
0
0

   
   

   
 

1
0.

8
8
6.

0
7
7,

2
3

   
   

   
6,

1
0
2

4.
8
6
1.

8
0
5,

1
1

   
   

   
 

6.
0
2
4.

2
7
2,

1
2

-
   

   
   

   
   

   
   

   
   

   
   

   
   

 
2.

9
0
2.

3
0
0,

9
0

   
   

   
   

6,
3
0

5.
01

9.
5
6
2,

8
0

   
   

   
   

 

B
A

N
C

A I
NT

ES
A 
(

Q)
*

1
2
1.

1
4
0.

0
0
0,

0
0

   
   

1,
9
8
2
2
0
9
9
8
7

   
   

2
4
0.

1
2
4.

9
1
7,

8
3

   
   

 
2,

2
2
2

2
6
9.

1
7
3.

0
8
0,

0
0

   
  

2
9.

0
4
8.

1
6
2,

1
7

2,
2
7
4

2
7
5.

4
7
2.

3
6
0,

0
0

   
   

  

U
NI

C
RE

DI
T

4
5
3.

2
3
9

2
2,

0
3
7
2
1
4
2
9

   
   

9.
9
8
8.

1
2
4,

9
7

   
   

   
  

1
2,

6
7
2

   
   

   
   

   
   

 
5.

7
4
3.

4
4
4,

6
1

   
   

   
 

4.
2
4
4.

6
8
0,

3
6

4.
4
9
4.

6
5
6,

2
3

   
   

   
   

   
   

1
5.

9
0
7.

5
0
6,

9
6

   
   

   
 

1
3,

5
4
4

6.
13

8.
6
6
9,

0
2

   
   

   
   

 
U

NI
C
RE

DI
T 
(

Q)
*

1.
1
7
8.

4
2
4

2
2,

0
3
7
2
1
4
2
9

   
   

2
5.

9
6
9.

1
8
2,

2
1

   
   

   
1
2,

6
7
2

   
   

   
   

   
   

 
1
4.

9
3
2.

9
8
8,

9
3

   
   

 
1
1.

0
3
6.

1
9
3,

2
8

1
1.

6
8
6.

1
3
2,

0
0

   
   

   
   

   
 

4
1.

3
5
9.

6
0
9,

3
6

   
   

   
 

1
3,

5
4
4

1
5.

9
6
0.

5
7
4,

6
6

   
   

   
 

U
NI

C
RE

DI
T 
t
ot

al
e

1.
6
3
1.

6
6
3

3
5.

9
5
7.

3
0
7,

1
8

   
   

   
2
0.

6
7
6.

4
3
3,

5
4

   
   

 
1
5.

2
8
0.

8
7
3,

6
4

1
6.

1
8
0.

7
8
8,

2
3

2
2.

0
9
9.

2
4
3,

6
8

   
   

   
 

E
NI

8.
3
9
4.

0
0
0,

0
0

   
   

   
 

1
5,

9
5
1
2
6
3
0

   
   

  
1
3
3.

8
9
4.

9
0
1,

4
8

   
   

 
1
2,

1
6
3

1
0
2.

0
9
6.

2
2
2,

0
0

   
  

3
1.

7
9
8.

6
7
9,

4
8

1
2,

2
2

1
0
2.

5
7
4.

6
8
0,

0
0

   
   

  

P
OS

TE
 I

T
AL

I
A

NE
1
2.

0
0
0.

0
0
0,

0
0

   
   

  
7,

1
0
3
3
3
3
1
1

   
   

  
8
5.

2
3
9.

9
9
7,

3
4

   
   

   
1
1,

2
4
2

1
3
4.

9
0
4.

0
0
0,

0
0

   
  

4
9.

6
6
4.

0
0
2,

6
6

1
1,

5
4

1
3
8.

4
8
0.

0
0
0,

0
0

   
   

  
P

OS
TE

 I
T
AL

I
A

NE
 (

Q)
*

3.
1
0
0.

0
0
0,

0
0

   
   

   
 

7,
1
0
3
3
3
3
1
1

   
   

  
2
2.

0
2
0.

3
3
2,

6
6

   
   

   
1
1,

2
4
2

3
4.

8
5
0.

2
0
0,

0
0

   
   

 
1
2.

8
2
9.

8
6
7,

3
4

1
1,

5
4

3
5.

7
7
4.

0
0
0,

0
0

   
   

   
 

P
OS

TE
 I

T
AL

I
A

NE
 t

ot
al

e
1
5.

1
0
0.

0
0
0,

0
0

   
   

  
1
0
7.

2
6
0.

3
3
0,

0
0

   
   

 
1
6
9.

7
5
4.

2
0
0,

0
0

   
  

6
2.

4
9
3.

8
7
0,

0
0

1
7
4.

2
5
4.

0
0
0,

0
0

   
   

  

T
OT

AL
E 

Az
i
o
ni 

I
m

m
o
bil

iz
za

te
1.

0
3
0.

6
4
7.

9
7
5,

0
8

1.
2
1
4.

9
8
1.

7
0
6,

9
9

5
3.

2
1
7.

1
8
6,

9
9

2
3
7.

5
5
0.

9
1
8,

9
0

1
6.

1
8
0.

7
8
8,

2
3

   
   

   
   

   
 

6
0.

1
6
9.

4
1
7,

2
2

1.
2
4
5.

1
8
3.

7
2
2,

2
3

   
  

* I
nv

es
ti

m
e
nt

o 
Q
ua

li
fi

ca
t
o 

ai 
s
e
ns

i 
de

ll'
ar

t. 
1 

c
o

m
ma

 8
8 

L.
2
3
2 

1
1/

1
2/

2
0
1
6

1 2 4

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     1 9 9    –



A
B

C
D

F 
(

A+
B+

D-
C)

G
G-

F

Al
tr

i 
ti
t
oli

 i
m

m
o
bil

iz
za

ti
 
Va

l
or

e 
N
o

mi
na

le
 

c
o
ef

f.
i
nf
l.

 
Va

l
or

e 
al 

C
M
P 

 
C.

M. 
P
o
n
d
er

at
o 

% 

3
1/

1
2/

2
0
2
1 

Sc
ar

t
o 

di 

e
mi

ss
i
o
n
e l

or
d
o

Ri
te

n
ut

a 

d'i
m
p
os

ta

Sc
ar

t
o 

di 

n
eg

oz
ia

zi
o
n
e

Va
l
or

e 
c
o

m
pr

e
ns

iv
o 

d
eg

li 
sc

ar
ti 

n
et

ti

C.
M.

P.
 

% 
c
o

m
pr

. 

Sc
ar

ti

P. 
M
e
di

o 
M
K 

2°
 

SE
ME

ST
RE

 2
0
2
1

Va
l
or

e 
M
e
di

o 
M
K 

2°
 

SE
ME

ST
RE

 2
0
2
1

Di
ff

er
e
nz

a

B
u
o
ni 

de
l 

Te
s
or

o 
P
oli

e
n
na

li 
 5

,2
5

%  
sc

a
d. 

 1
/
1
1/

2
0
2
9 
(t

re
nt

e
n
na

li
)

1
3
0.

2
0
0.

0
0
0,

0
0

   
   

   
   

 
1
3
0.

7
7
3.

8
9
2,

9
6

   
   

   
1
0
0,

4
4
0
7
8

   
   

   
   

   
   

 
1
2.

5
9
1,

1
0

1.
5
7
3,

8
9

8
1.

4
5
3,

7
9

-  
   

   
   

 
1
3
0.

7
0
3.

4
5
6,

3
8

   
   

   
   

 
1
0
0,

3
8
6
6
8

1
3
7,

5
3
0

1
7
9.

0
6
4.

0
6
0,

0
0

   
   

   
   

 
4
8.

3
6
0.

6
0
3,

6
2

B
u
o
ni 

de
l 

Te
s
or

o 
P
oli

e
n
na

li 
 5

%  
sc

a
d. 

 1
/
9/

2
0
4
0 
(t

re
nt

e
n
na

li
)

1
8
5.

0
0
0.

0
0
0,

0
0

   
   

   
   

 
1
8
8.

2
8
1.

1
5
7,

0
6

   
   

   
1
0
1,

7
7
3
6
0

   
   

   
   

   
   

 
1
0
8.

1
7
8,

3
5

1
3.

5
2
2,

2
9

2
8
2.

6
7
6,

0
0

-  
   

   
  

1
8
8.

0
9
3.

1
3
7,

1
2

   
   

   
   

 
1
0
1,

6
7
1
9
7

1
5
9,

7
2
0

2
9
5.

4
8
2.

0
0
0,

0
0

   
   

   
   

 
1
0
7.

3
8
8.

8
6
2,

8
8

B
u
o
ni 

de
l 

Te
s
or

o 
P
oli

e
n
na

li 
 I

L  
2,

6
0

%  
sc

a
d. 

 1
5/

9/
2
0
2
3 
(
q
ui

n
di

ce
n
na

li
)

2
1
5.

0
0
0.

0
0
0,

0
0

   
   

   
   

 
1,

2
4
1
5
8

2
1
5.

7
1
0.

3
9
0,

4
7

   
   

   
1
0
0,

3
3
0
4
1

   
   

   
   

   
   

 
1
1
8.

3
3
7,

3
8

   
   

  
1
4.

7
9
2,

1
7

   
   

  
4
5
6.

2
3
7,

2
7

-  
   

   
  

2
1
5.

3
5
7.

6
9
8,

4
1

   
   

   
   

 
1
0
0,

1
6
6
3
7

1
3
5,

9
7
7
8
4
1
6

2
9
2.

3
5
2.

3
5
9,

4
4

   
   

   
   

 
7
6.

9
9
4.

6
6
1,

0
3

B
u
o
ni 

de
l 

Te
s
or

o 
P
oli

e
n
na

li 
 I

L 
2,

5
5

%  
sc

a
d. 

 1
5/

9/
2
0
4
1 
(t

re
nt

e
n
na

li
)

2
2
0.

0
0
0.

0
0
0,

0
0

   
   

   
   

 
1,

1
8
1
5
6

1
9
5.

5
9
2.

1
0
9,

6
8

   
   

   
8
8,

9
0
5
5
0

   
   

   
   

   
   

   
7
6.

1
9
1,

5
6

   
   

   
 

9.
5
2
3,

9
5

   
   

   
 

1.
0
9
6.

5
6
9,

7
3

   
   

1
9
6.

7
5
5.

3
4
7,

0
2

   
   

   
   

 
8
9,

4
3
4
2
5

1
8
4,

5
7
1
4
8
7
6

4
0
6.

0
5
7.

2
7
2,

7
2

   
   

   
   

 
2
0
9.

3
0
1.

9
2
5,

7
0

B
u
o
ni 

de
l 

Te
s
or

o 
P
oli

e
n
na

li 
 I

L 
2,

3
5

%  
sc

a
d. 

 1
5/

9/
2
0
3
5 
(t

re
nt

e
n
na

li
)

1
6
5.

0
0
0.

0
0
0,

0
0

   
   

   
   

 
1,

3
0
0
0
4

1
3
7.

5
5
9.

5
4
1,

0
5

   
   

   
8
3,

3
6
9
4
2

   
   

   
   

   
   

   
1
6.

8
0
8,

9
6

   
   

   
 

2.
1
0
1,

1
2

   
   

   
 

1.
8
4
5.

6
4
9,

3
8

   
   

1
3
9.

4
1
9.

8
9
8,

2
7

   
   

   
   

 
8
4,

4
9
6
9
1

1
8
2,

0
1
8
6
0
0
4

3
0
0.

3
3
0.

6
9
0,

6
6

   
   

   
   

 
1
6
0.

9
1
0.

7
9
2,

3
9

BT
P I

T
AL

I
A  

 0
,
4
5

% 
sc

a
d. 

 2
2/

0
5/

2
0
2
3 I

.L
.  

(I
M

M.
)

7
6.

6
8
7.

0
0
0,

0
0

   
   

   
   

   
1,

0
0
4
9
8

7
6.

6
8
7.

0
0
0,

0
0

   
   

   
  

1
0
0,

0
0
0
0
0

   
   

   
   

   
   

 
-

   
   

   
   

   
   

  
7
6.

6
8
7.

0
0
0,

0
0

   
   

   
   

   
1
0
0,

0
0
0
0
0

1
0
3,

8
6
4
6
8
3
0

7
9.

6
5
0.

7
0
9,

4
5

   
   

   
   

   
2.

9
6
3.

7
0
9,

4
5

B
u
o
ni 

de
l 

Te
s
or

o 
P
oli

e
n
na

li 
 3

,1
% 

sc
a
d. 

 1
5/

0
9/

2
0
2
6 
(
q
ui

n
di

ce
n
na

li 
) I

.L
. 
(I

M
M.
)

7
5.

0
0
0.

0
0
0,

0
0

   
   

   
   

   
1,

1
5
3
3
0

7
7.

2
6
6.

8
5
1,

4
2

   
   

   
  

1
0
3,

0
2
2
4
7

   
   

   
   

   
   

 
1.

5
4
6,

8
8

-  
   

   
   

  
3
9
8.

9
6
2,

6
3

-  
   

   
  

7
6.

8
6
6.

3
4
1,

9
1

   
   

   
   

   
1
0
2,

4
8
8
4
6

1
4
2,

5
4
7
8
8
0
0

1
0
6.

9
1
0.

9
1
0,

0
0

   
   

   
   

 
3
0.

0
4
4.

5
6
8,

0
9

BT
P I

T
AL

I
A 

0,
5
0

% 
sc

a
d. 

 2
0/

0
4/

2
0
2
3  

I.
L. 

(I
M

M.
)

7
4.

3
0
0.

0
0
0,

0
0

   
   

   
   

   
1,

0
0
5
4
9

7
4.

3
0
0.

0
0
0,

0
0

   
   

   
  

1
0
0,

0
0
0
0
0

   
   

   
   

   
   

 
7
4.

3
0
0.

0
0
0,

0
0

   
   

   
   

   
1
0
0,

0
0
0
0
0

1
0
3,

8
0
6
7
8
7
6

7
7.

1
2
8.

4
4
3,

1
9

   
   

   
   

   
2.

8
2
8.

4
4
3,

1
9

BT
P I

T
AL

I
A 

0,
4
0

% 
sc

a
d. 

 1
1/

0
4/

2
0
2
4  

I.
L. 

(I
M

M.
)

7
4.

3
8
2.

0
0
0,

0
0

   
   

   
   

   
1,

0
0
6
8
9

7
4.

3
8
2.

0
0
0,

0
0

   
   

   
  

1
0
0,

0
0
0
0
0

   
   

   
   

   
   

 
7
4.

3
8
2.

0
0
0,

0
0

   
   

   
   

   
1
0
0,

0
0
0
0
0

1
0
4,

9
6
8
2
8
2
5

7
8.

0
7
7.

5
0
7,

8
9

   
   

   
   

   
3.

6
9
5.

5
0
7,

8
9

BT
P I

T
AL

I
A 

0,
3
5

% 
sc

a
d. 

 2
4/

1
0/

2
0
2
4  

I.
L. 

(I
M

M.
)

9
0.

3
2
8.

0
0
0,

0
0

   
   

   
   

   
1,

0
0
4
8
7

9
0.

3
2
8.

0
0
0,

0
0

   
   

   
  

1
0
0,

0
0
0
0
0

   
   

   
   

   
   

 
9
0.

3
2
8.

0
0
0,

0
0

   
   

   
   

   
1
0
0,

0
0
0
0
0

1
0
5,

5
3
1
4
4
7
4

9
5.

3
2
4.

4
4
5,

8
1

   
   

   
   

   
4.

9
9
6.

4
4
5,

8
1

T
ot

al
e

1.
3
0
5.

8
9
7.

0
0
0,

0
0

   
   

   
1.

2
6
2.

8
9
2.

8
7
9,

1
1 

   
   

1.
9
1
0.

3
7
8.

3
9
9,

1
6 

   
   

6
4
7.

4
8
5.

5
2
0,

0
5 

   
   

  

A
B

C
D

F 
(

A+
B+

D-
C)

G
G-

F

Al
tr

i 
ti
t
oli

 i
m

m
o
bil

iz
za

ti
 
Va

l
or

e 
N
o

mi
na

le
  

 c
o
ef

f.
i
nf
l. 

 
 
Va

l
or

e 
al 

C
M
P 

 
C.

M. 
P
o
n
d
er

at
o 

% 

3
1/

1
2/

2
0
2
1 

Sc
ar

t
o 

di 

e
mi

ss
i
o
n
e l

or
d
o

Ri
te

n
ut

a 

d'i
m
p
os

ta

Sc
ar

t
o 

di 

n
eg

oz
ia

zi
o
n
e

Va
l
or

e 
c
o

m
pr

e
ns

iv
o 

d
eg

li 
sc

ar
ti 

n
et

ti

C.
M.

P.
 

% 
c
o

m
pr

. 

Sc
ar

ti

P. 
M
e
di

o 
M
K 

me
se

 

di
c
e

m
br

e 
2
0
2
1

Va
l
or

e 
M
e
di

o 
M
K 

m
es

e 

di
c
e

m
br

e 
2
0
2
1

Di
ff

er
e
nz

a
Fi

xi
ng

 3
1/

1
2/

2
1 

C
V 

Fi
xi

ng
 3

1/
1
2/

2
1

B
u
o
ni 

de
l 

Te
s
or

o 
P
oli

e
n
na

li 
 5

,2
5

%  
sc

a
d. 

 1
/
1
1/

2
0
2
9 
(t

re
nt

e
n
na

li
)

1
3
0.

2
0
0.

0
0
0,

0
0

   
   

   
   

 
1
3
0.

7
7
3.

8
9
2,

9
6

   
   

   
1
0
0,

4
4
0
7
8

   
   

   
   

   
   

 
1
2.

5
9
1,

1
0

1.
5
7
3,

8
9

-
8
1.

4
5
3,

7
9

1
3
0.

7
0
3.

4
5
6,

3
8

   
   

   
   

 
1
0
0,

3
8
6
6
8

1
3
5,

5
0
0

1
7
6.

4
2
1.

0
0
0,

0
0

   
   

   
   

 
4
5.

7
1
7.

5
4
3,

6
2

1
3
3,

7
7

1
7
4.

1
6
8.

5
4
0,

0
0 

   
   

   
  

B
u
o
ni 

de
l 

Te
s
or

o 
P
oli

e
n
na

li 
 5

%  
sc

a
d. 

 1
/
9/

2
0
4
0 
(t

re
nt

e
n
na

li
)

1
8
5.

0
0
0.

0
0
0,

0
0

   
   

   
   

 
1
8
8.

2
8
1.

1
5
7,

0
6

   
   

   
1
0
1,

7
7
3
6
0

   
   

   
   

   
   

 
1
0
8.

1
7
8,

3
5

1
3.

5
2
2,

2
9

-
2
8
2.

6
7
6,

0
0

1
8
8.

0
9
3.

1
3
7,

1
2

   
   

   
   

 
1
0
1,

6
7
1
9
7

1
5
7,

1
9
0

2
9
0.

8
0
1.

5
0
0,

0
0

   
   

   
   

 
1
0
2.

7
0
8.

3
6
2,

8
8

1
5
3,

7
0

2
8
4.

3
4
5.

0
0
0,

0
0 

   
   

   
  

B
u
o
ni 

de
l 

Te
s
or

o 
P
oli

e
n
na

li 
 I

L  
2,

6
0

%  
sc

a
d. 

 1
5/

9/
2
0
2
3 
(
q
ui

n
di

ce
n
na

li
)

2
1
5.

0
0
0.

0
0
0,

0
0

   
   

   
   

 
1,

2
4
1
5
8

2
1
5.

7
1
0.

3
9
0,

4
7

   
   

   
1
0
0,

3
3
0
4
1

   
   

   
   

   
   

 
1
1
8.

3
3
7,

3
8

   
   

  
1
4.

7
9
2,

1
7

   
   

  
4
5
6.

2
3
7,

2
7

-  
   

   
  

2
1
5.

3
5
7.

6
9
8,

4
1

   
   

   
   

 
1
0
0,

1
6
6
3
7

1
3
5,

3
1
9
8
0
4
2

2
9
0.

9
3
7.

5
7
9,

0
3

   
   

   
   

 
7
5.

5
7
9.

8
8
0,

6
2

1
3
5,

0
2
1
8
2
5

2
9
0.

2
9
6.

9
2
3,

7
5 

   
   

   
  

B
u
o
ni 

de
l 

Te
s
or

o 
P
oli

e
n
na

li 
 I

L 
2,

5
5

%  
sc

a
d. 

 1
5/

9/
2
0
4
1 
(t

re
nt

e
n
na

li
)

2
2
0.

0
0
0.

0
0
0,

0
0

   
   

   
   

 
1,

1
8
1
5
6

1
9
5.

5
9
2.

1
0
9,

6
8

   
   

   
8
8,

9
0
5
5
0

   
   

   
   

   
   

   
7
6.

1
9
1,

5
6

   
   

   
 

9.
5
2
3,

9
5

   
   

   
 

1.
0
9
6.

5
6
9,

7
3

   
   

1
9
6.

7
5
5.

3
4
7,

0
2

   
   

   
   

 
8
9,

4
3
4
2
5

1
8
6,

2
7
2
9
3
4
0

4
0
9.

8
0
0.

4
5
4,

8
0

   
   

   
   

 
2
1
3.

0
4
5.

1
0
7,

7
8

1
8
5,

1
0
3
1
8
9
6

4
0
7.

2
2
7.

0
1
7,

1
2 

   
   

   
  

B
u
o
ni 

de
l 

Te
s
or

o 
P
oli

e
n
na

li 
 I

L 
2,

3
5

%  
sc

a
d. 

 1
5/

9/
2
0
3
5 
(t

re
nt

e
n
na

li
)

1
6
5.

0
0
0.

0
0
0,

0
0

   
   

   
   

 
1,

3
0
0
0
4

1
3
7.

5
5
9.

5
4
1,

0
5

   
   

   
8
3,

3
6
9
4
2

   
   

   
   

   
   

   
1
6.

8
0
8,

9
6

   
   

   
 

2.
1
0
1,

1
2

   
   

   
 

1.
8
4
5.

6
4
9,

3
8

   
   

1
3
9.

4
1
9.

8
9
8,

2
7

   
   

   
   

 
8
4,

4
9
6
9
1

1
8
1,

2
5
1
5
7
6
8

2
9
9.

0
6
5.

1
0
1,

7
2

   
   

   
   

 
1
5
9.

6
4
5.

2
0
3,

4
5

1
8
0,

2
3
7
5
4
5
6

2
9
7.

3
9
1.

9
5
0,

2
4 

   
   

   
  

BT
P I

T
AL

I
A  

 0
,
4
5

% 
sc

a
d. 

 2
2/

0
5/

2
0
2
3 I

.L
.  

(I
M

M.
)

7
6.

6
8
7.

0
0
0,

0
0

   
   

   
   

   
1,

0
0
4
9
8

7
6.

6
8
7.

0
0
0,

0
0

   
   

   
  

1
0
0,

0
0
0
0
0

   
   

   
   

   
   

 
-

   
   

   
   

   
   

  
7
6.

6
8
7.

0
0
0,

0
0

   
   

   
   

   
1
0
0,

0
0
0
0
0

1
0
4,

2
2
6
4
7
5
8

7
9.

9
2
8.

1
5
7,

5
0

   
   

   
   

   
3.

2
4
1.

1
5
7,

5
0

1
0
4,

1
1
5
9
2
8

7
9.

8
4
3.

3
8
1,

7
1 

   
   

   
   

 
B
u
o
ni 

de
l 

Te
s
or

o 
P
oli

e
n
na

li 
 3

,1
% 

sc
a
d. 

 1
5/

0
9/

2
0
2
6 
(
q
ui

n
di

ce
n
na

li 
) I

.L
. 
(I

M
M.
)

7
5.

0
0
0.

0
0
0,

0
0

   
   

   
   

   
1,

1
5
3
3
0

7
7.

2
6
6.

8
5
1,

4
2

   
   

   
  

1
0
3,

0
2
2
4
7

   
   

   
   

   
   

 
1.

5
4
6,

8
8

-  
   

   
   

  
3
9
8.

9
6
2,

6
3

-  
   

   
  

7
6.

8
6
6.

3
4
1,

9
1

   
   

   
   

   
1
0
2,

4
8
8
4
6

1
4
1,

5
2
1
4
4
3
0

1
0
6.

1
4
1.

0
8
2,

2
5

   
   

   
   

 
2
9.

2
7
4.

7
4
0,

3
4

1
4
0,

5
8
7
2
7

1
0
5.

4
4
0.

4
5
2,

5
0 

   
   

   
  

BT
P I

T
AL

I
A 

0,
5
0

% 
sc

a
d. 

 2
0/

0
4/

2
0
2
3  

I.
L. 

(I
M

M.
)

7
4.

3
0
0.

0
0
0,

0
0

   
   

   
   

   
1,

0
0
5
4
9

7
4.

3
0
0.

0
0
0,

0
0

   
   

   
  

1
0
0,

0
0
0
0
0

   
   

   
   

   
   

 
7
4.

3
0
0.

0
0
0,

0
0

   
   

   
   

   
1
0
0,

0
0
0
0
0

1
0
4,

1
4
8
6
5
4
2

7
7.

3
8
2.

4
5
0,

0
7

   
   

   
   

   
3.

0
8
2.

4
5
0,

0
7

1
0
3,

9
5
7
6
1
1
1

7
7.

2
4
0.

5
0
5,

0
5 

   
   

   
   

 
BT

P I
T
AL

I
A 

0,
4
0

% 
sc

a
d. 

 1
1/

0
4/

2
0
2
4  

I.
L. 

(I
M

M.
)

7
4.

3
8
2.

0
0
0,

0
0

   
   

   
   

   
1,

0
0
6
8
9

7
4.

3
8
2.

0
0
0,

0
0

   
   

   
  

1
0
0,

0
0
0
0
0

   
   

   
   

   
   

 
7
4.

3
8
2.

0
0
0,

0
0

   
   

   
   

   
1
0
0,

0
0
0
0
0

1
0
5,

3
0
0
5
5
6
2

7
8.

3
2
4.

6
5
9,

7
1

   
   

   
   

   
3.

9
4
2.

6
5
9,

7
1

1
0
5,

1
2
9
3
8
4
9

7
8.

1
9
7.

3
3
9,

0
8 

   
   

   
   

 
BT

P I
T
AL

I
A 

0,
3
5

% 
sc

a
d. 

 2
4/

1
0/

2
0
2
4  

I.
L. 

(I
M

M.
)

9
0.

3
2
8.

0
0
0,

0
0

   
   

   
   

   
1,

0
0
4
8
7

9
0.

3
2
8.

0
0
0,

0
0

   
   

   
  

1
0
0,

0
0
0
0
0

   
   

   
   

   
   

 
9
0.

3
2
8.

0
0
0,

0
0

   
   

   
   

   
1
0
0,

0
0
0
0
0

1
0
5,

9
5
3
4
9
2
8

9
5.

7
0
5.

6
7
0,

9
8

   
   

   
   

   
5.

3
7
7.

6
7
0,

9
8

1
0
5,

8
8
3
1
5
1
9

9
5.

6
4
2.

1
3
3,

4
5 

   
   

   
   

 

T
ot

al
e

1.
3
0
5.

8
9
7.

0
0
0,

0
0

   
   

   
1.

2
6
2.

8
9
2.

8
7
9,

1
1

   
   

   
1.

9
0
4.

5
0
7.

6
5
6,

0
6

   
   

   
6
4
1.

6
1
4.

7
7
6,

9
5

   
   

   
  

1.
8
8
9.

7
9
3.

2
4
2,

9
0

   
   

   
 

A
B

C
D

F 
(

A+
B+

D-
C)

G
G-

F

Al
tr

i 
ti
t
oli

 i
m

m
o
bil

iz
za

ti
 
Va

l
or

e 
N
o

mi
na

le
 

c
o
ef

f.
i
nf
l.

 
Va

l
or

e 
al 

C
M
P 

 
Va

l
or

e 
al 

C
os

t
o 

A
m

m
or

ti
zz

at
o 

 
∆ 

C
M
P 
- 

A
M

M 

 
C.

M. 

P
o
n
d
er

at
o 

% 

3
1/

1
2/

2
0
2
1 

Sc
ar

t
o 

di 

e
mi

ss
i
o
n
e l

or
d
o

Ri
te

n
ut

a 
d'i

m
p
os

ta
Sc

ar
t
o 

di 

n
eg

oz
ia

zi
o
n
e

Va
l
or

e 
c
o

m
pr

e
ns

iv
o 

d
eg

li 
sc

ar
ti 

n
et

ti
C.

M.
P.
 

% 
c
o

m
pr

. 
Sc

ar
ti

P. 
M
e
di

o 
M
K 

2°
 

SE
ME

ST
RE

 2
0
2
1

Va
l
or

e 
M
e
di

o 
M
K 

2°
 

SE
ME

ST
RE

 2
0
2
1

Di
ff

er
e
nz

a

B
u
o
ni 

de
l 

Te
s
or

o 
P
oli

e
n
na

li 
 5

,2
5

%  
sc

a
d. 

 1
/
1
1/

2
0
2
9 
(t

re
nt

e
n
na

li
)

1
3
0.

2
0
0.

0
0
0,

0
0

   
   

   
   

 
1
3
0.

7
7
3.

8
9
2,

9
6

   
   

   
1
3
0.

8
5
9.

7
2
0,

9
8

   
   

   
 

8
5.

8
2
8,

0
2

-  
   

   
  

1
0
0,

4
4
0
7
8

   
   

 
1
2.

5
9
1,

1
0

1.
5
7
3,

8
9

8
1.

4
5
3,

7
9

-  
   

   
   

  
1
3
0.

7
0
3.

4
5
6,

3
8

   
   

   
1
0
0,

3
8
6
6
8

1
3
7,

5
3
0

1
7
9.

0
6
4.

0
6
0,

0
0

   
   

   
   

4
8.

3
6
0.

6
0
3,

6
2

B
u
o
ni 

de
l 

Te
s
or

o 
P
oli

e
n
na

li 
 5

%  
sc

a
d. 

 1
/
9/

2
0
4
0 
(t

re
nt

e
n
na

li
)

1
8
5.

0
0
0.

0
0
0,

0
0

   
   

   
   

 
1
8
8.

2
8
1.

1
5
7,

0
6

   
   

   
1
8
9.

0
9
0.

7
5
5,

0
4

   
   

   
 

8
0
9.

5
9
7,

9
8

-  
   

  
 

1
0
1,

7
7
3
6
0

   
   

 
1
0
8.

1
7
8,

3
5

1
3.

5
2
2,

2
9

2
8
2.

6
7
6,

0
0

-  
   

   
  

1
8
8.

0
9
3.

1
3
7,

1
2

   
   

   
1
0
1,

6
7
1
9
7

1
5
9,

7
2
0

2
9
5.

4
8
2.

0
0
0,

0
0

   
   

   
   

1
0
7.

3
8
8.

8
6
2,

8
8

B
u
o
ni 

de
l 

Te
s
or

o 
P
oli

e
n
na

li 
 I

L  
2,

6
0

%  
sc

a
d. 

 1
5/

9/
2
0
2
3 
(
q
ui

n
di

ce
n
na

li
)

2
1
5.

0
0
0.

0
0
0,

0
0

   
   

   
   

 
1,

2
4
1
5
8

2
1
5.

7
1
0.

3
9
0,

4
7

   
   

   
2
1
6.

8
8
3.

4
1
6,

7
4

   
   

   
 

1.
1
7
3.

0
2
6,

2
7

-  
  
 

1
0
0,

3
3
0
4
1

   
   

 
1
1
8.

3
3
7,

3
8

   
   

   
 

1
4.

7
9
2,

1
7

   
   

   
   

   
   

   
  

4
5
6.

2
3
7,

2
7

-  
   

   
  

2
1
5.

3
5
7.

6
9
8,

4
1

   
   

   
1
0
0,

1
6
6
3
7

1
3
5,

9
7
7
8
4
1
6

2
9
2.

3
5
2.

3
5
9,

4
4

   
   

   
   

7
6.

9
9
4.

6
6
1,

0
3

B
u
o
ni 

de
l 

Te
s
or

o 
P
oli

e
n
na

li 
 I

L 
2,

5
5

%  
sc

a
d. 

 1
5/

9/
2
0
4
1 
(t

re
nt

e
n
na

li
)

2
2
0.

0
0
0.

0
0
0,

0
0

   
   

   
   

 
1,

1
8
1
5
6

1
9
5.

5
9
2.

1
0
9,

6
8

   
   

   
1
9
2.

9
0
5.

8
0
7,

3
2

   
   

   
 

2.
6
8
6.

3
0
2,

3
6

   
  

8
8,

9
0
5
5
0

   
   

   
7
6.

1
9
1,

5
6

   
   

   
   

9.
5
2
3,

9
5

   
   

   
   

   
   

   
   

  
1.

0
9
6.

5
6
9,

7
3

   
   

 
1
9
6.

7
5
5.

3
4
7,

0
2

   
   

   
8
9,

4
3
4
2
5

1
8
4,

5
7
1
4
8
7
6

4
0
6.

0
5
7.

2
7
2,

7
2

   
   

   
   

2
0
9.

3
0
1.

9
2
5,

7
0

B
u
o
ni 

de
l 

Te
s
or

o 
P
oli

e
n
na

li 
 I

L 
2,

3
5

%  
sc

a
d. 

 1
5/

9/
2
0
3
5 
(t

re
nt

e
n
na

li
)

1
6
5.

0
0
0.

0
0
0,

0
0

   
   

   
   

 
1,

3
0
0
0
4

1
3
7.

5
5
9.

5
4
1,

0
5

   
   

   
1
3
3.

6
7
3.

7
1
3,

9
3

   
   

   
 

3.
8
8
5.

8
2
7,

1
2

   
  

8
3,

3
6
9
4
2

   
   

   
1
6.

8
0
8,

9
6

   
   

   
   

2.
1
0
1,

1
2

   
   

   
   

   
   

   
   

  
1.

8
4
5.

6
4
9,

3
8

   
   

 
1
3
9.

4
1
9.

8
9
8,

2
7

   
   

   
8
4,

4
9
6
9
1

1
8
2,

0
1
8
6
0
0
4

3
0
0.

3
3
0.

6
9
0,

6
6

   
   

   
   

1
6
0.

9
1
0.

7
9
2,

3
9

BT
P I

T
AL

I
A  

 0
,
4
5

% 
sc

a
d. 

 2
2/

0
5/

2
0
2
3 I

.L
.  

(I
M

M.
)

7
6.

6
8
7.

0
0
0,

0
0

   
   

   
   

   
1,

0
0
4
9
8

7
6.

6
8
7.

0
0
0,

0
0

   
   

   
  

7
6.

6
8
8.

3
2
5,

8
9

   
   

   
   

1.
3
2
5,

8
9

-  
   

   
   

  
1
0
0,

0
0
0
0
0

   
   

 
-

   
   

   
   

   
   

   
   

   
   

   
   

7
6.

6
8
7.

0
0
0,

0
0

   
   

   
  

1
0
0,

0
0
0
0
0

1
0
3,

8
6
4
6
8
3
0

7
9.

6
5
0.

7
0
9,

4
5

   
   

   
   

   
2.

9
6
3.

7
0
9,

4
5

B
u
o
ni 

de
l 

Te
s
or

o 
P
oli

e
n
na

li 
 3

,1
% 

sc
a
d. 

 1
5/

0
9/

2
0
2
6 
(
q
ui

n
di

ce
n
na

li 
) I

.L
. 
(I

M
M.
)

7
5.

0
0
0.

0
0
0,

0
0

   
   

   
   

   
1,

1
5
3
3
0

7
7.

2
6
6.

8
5
1,

4
2

   
   

   
  

7
7.

0
8
3.

8
4
6,

3
7

   
   

   
   

1
8
3.

0
0
5,

0
5

   
   

  
1
0
3,

0
2
2
4
7

   
   

 
1.

5
4
6,

8
8

-  
   

   
   

   
 

3
9
8.

9
6
2,

6
3

-  
   

   
  

7
6.

8
6
6.

3
4
1,

9
1

   
   

   
  

1
0
2,

4
8
8
4
6

1
4
2,

5
4
7
8
8
0
0

1
0
6.

9
1
0.

9
1
0,

0
0

   
   

   
   

3
0.

0
4
4.

5
6
8,

0
9

BT
P I

T
AL

I
A 

0,
5
0

% 
sc

a
d. 

 2
0/

0
4/

2
0
2
3  

I.
L. 

(I
M

M.
)

7
4.

3
0
0.

0
0
0,

0
0

   
   

   
   

   
1,

0
0
5
4
9

7
4.

3
0
0.

0
0
0,

0
0

   
   

   
  

7
4.

3
0
0.

6
0
3,

8
2

   
   

   
   

6
0
3,

8
2

-  
   

   
   

   
  

1
0
0,

0
0
0
0
0

   
   

 
7
4.

3
0
0.

0
0
0,

0
0

   
   

   
  

1
0
0,

0
0
0
0
0

1
0
3,

8
0
6
7
8
7
6

7
7.

1
2
8.

4
4
3,

1
9

   
   

   
   

   
2.

8
2
8.

4
4
3,

1
9

BT
P I

T
AL

I
A 

0,
4
0

% 
sc

a
d. 

 1
1/

0
4/

2
0
2
4  

I.
L. 

(I
M

M.
)

7
4.

3
8
2.

0
0
0,

0
0

   
   

   
   

   
1,

0
0
6
8
9

7
4.

3
8
2.

0
0
0,

0
0

   
   

   
  

7
4.

3
8
1.

8
5
3,

6
2

   
   

   
   

1
4
6,

3
8

   
   

   
   

   
 

1
0
0,

0
0
0
0
0

   
   

 
7
4.

3
8
2.

0
0
0,

0
0

   
   

   
  

1
0
0,

0
0
0
0
0

1
0
4,

9
6
8
2
8
2
5

7
8.

0
7
7.

5
0
7,

8
9

   
   

   
   

   
3.

6
9
5.

5
0
7,

8
9

BT
P I

T
AL

I
A 

0,
3
5

% 
sc

a
d. 

 2
4/

1
0/

2
0
2
4  

I.
L. 

(I
M

M.
)

9
0.

3
2
8.

0
0
0,

0
0

   
   

   
   

   
1,

0
0
4
8
7

9
0.

3
2
8.

0
0
0,

0
0

   
   

   
  

8
9.

8
3
2.

1
5
5,

8
4

   
   

   
   

4
9
5.

8
4
4,

1
6

   
   

  
1
0
0,

0
0
0
0
0

   
   

 
9
0.

3
2
8.

0
0
0,

0
0

   
   

   
  

1
0
0,

0
0
0
0
0

1
0
5,

5
3
1
4
4
7
4

9
5.

3
2
4.

4
4
5,

8
1

   
   

   
   

   
4.

9
9
6.

4
4
5,

8
1

T
ot

al
e

1.
3
0
5.

8
9
7.

0
0
0,

0
0

   
   

   
1.

2
5
5.

7
0
0.

1
9
9,

5
5

   
   

5.
1
8
0.

7
4
3,

0
9

   
 

1.
2
6
2.

8
9
2.

8
7
9,

1
1

   
  

1.
9
1
0.

3
7
8.

3
9
9,

1
6

   
   

   
6
4
7.

4
8
5.

5
2
0,

0
5

   
   

   
   

  

II 
Se

me
st

re
 2

0
2
1

TI
T

OL
I 

DI
 S

T
AT

O I
M

M
O
BI

LI
ZZ

AT
I

TI
T

OL
I 

DI
 S

T
AT

O I
M

M
O
BI

LI
ZZ

AT
I

Di
ce

m
br

e 
2
0
2
1

TI
T

OL
I 

DI
 S

T
AT

O I
M

M
O
BI

LI
ZZ

AT
I

I
M
P
AT

T
O 

V
AL

UT
AZ

I
O

NE
 
C

OS
T

O 
A

M
M

O
RT

IZ
Z
AT

O

1 2 5

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     2 0 0    –



P
RI

V
AT

E 
E

Q
UI

T
Y 
- 

A
na

gr
af
ic

a

IS
I

N
N
o

m
e 

F
o
n
d
o

Da
t
a 

I
nv

es
ti

m
e
nt

o
G
es

t
or

e
Ta

rg
et
 
d
el 

F
o
n
d
o

R
es

i
d
e
nz

a
I

m
p
eg

n
o 

Ca
ss

a 
F
or

e
ns

e
I

m
p
eg

ni 
T
ot

ali
 

%
Sc

a
d
e
nz

a 

F
o
n
d
o

Sc
a
d
e
nz

a 
Pe

ri
o
d
o 

di 

S
ot

t
os

cr
iz

i
o
n
e

Sc
a
d
e
nz

a 
Pe

ri
o
d
o 

di 

I
nv

es
ti

m
e
nt

o

M
e

m
br

o 

A
dv

is
or

y 
B
o
ar

d

IT
00

03
93

74
78

Al
t
o 

Ca
pi
ta

l I
I

01
/1

2/
20

06
 

Al
t
o 

Pa
rt

ne
rs

 S
G
R 

S.
p.

A. 
az

ie
n
de

 
P

MI 
it

ali
a
ne

It
ali

a
2.

50
0.

00
0 

€
   

   
   

   
11

1.
60

0.
00

0 
€

   
   

2,
24

%
50

,0
00

 
   

   
   

   
   

   
 

A
li

q
ui

da
t
o 

03
/0

3/
20

20
09

/0
2/

20
07

 
31

/1
0/

20
11

si

n.
a.

D
G
P

A 
Ca

pi
t
al

07
/0

4/
20

06
 

St
yl

e 
Ca

pi
ta

l 
S

G
R 

S.
p.

A.
P

MI 
pr

ev
al

e
nt

e
m
e
nt

e i
ta

li
a
ne

 g
ià

 a
vv

ia
t
e

It
ali

a
2.

00
0.

00
0 

€
   

   
   

   
10

4.
95

0.
00

0 
€

   
   

1,
91

%
40

,0
00

 
   

   
   

   
   

   
 

A
li

q
ui

da
t
o 

16
/0

6/
20

21
20

/0
5/

20
07

20
13

n
o

n.
a.

A
V

M 
Pr
iv

at
e 

E
q
ui
ty

 
1

01
/1

2/
20

06
 

A
V

M 
As

s
oc

ia
ti 

S.
p.

A.
az

i
e
n
de

 
P

MI 
it

ali
a
ne

It
ali

a
2.

50
0.

00
0 

€
   

   
   

   
78

.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
3,

21
%

5.
00

0,
00

0 
   

   
   

   
 

A
i
n l

i
q
ui

da
zi

o
ne

 

da
l 

01
/0

1/
20

16
30

/0
6/

20
09

 
14

/1
1/

20
13

n
o

IT
00

04
23

40
32

P
M 

& 
Pa

t
n
er

s 
II

31
/1

0/
20

08
 

P
M 

& 
Pa

rt
ne

rs
 S

G
R 

S.
p.

A.
m
e
di

e i
m
pr

es
e 

n
o
n 

q
u
ot

at
e 

c
o
n 
ril

ev
a
nt

e 
at

ti
vi
tà

 i
n I

ta
li

a
It

ali
a

5.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
   

26
4.

10
0.

00
0 

€
   

   
1,

89
%

10
0,

00
0 

   
   

   
   

   
  

A
i
n l

i
q
ui

da
zi

o
ne

 

da
l 

30
/1

2/
20

20
29

/1
2/

20
08

 
29

/1
2/

20
13

n
o

IT
00

04
32

72
57

Pe
r
e
n
ni

us
 

Gl
o
ba

l 
V
al

u
e 

2
00

8
11

/0
4/

20
08

14
/0

5/
20

09
Pa

rt
ne

rs
 

Gr
o
u
p 
(L

ux
e

m
b
o
ur

g)
 S

.
A.

 
OI

C
R 

e 
s
oc

i
et

à 
n
o
n 

q
u
ot

at
e 

di 
di
ri
tt

o i
ta

li
a
n
o 

o 
es

te
r
o

It
ali

a
10

.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
 

14
2.

52
4.

24
2 

€
   

   
7,

02
% 

10
.
00

0.
00

0,
00

0 
   

 
B

12
/0

6/
20

22
 

12
/0

6/
20

09
 

12
/0

6/
20

13
n
o

IT
00

04
62

69
48

Pe
r
e
n
ni

us
 

Gl
o
ba

l 
V
al

u
e 

2
01

0
28

/0
7/

20
11

 
Pa

rt
ne

rs
 

Gr
o
u
p 
(L

ux
e

m
b
o
ur

g)
 S

.
A.

 
OI

C
R 

e 
s
oc

i
et

à 
n
o
n 

q
u
ot

at
e 

di 
di
ri
tt

o i
ta

li
a
n
o 

o 
es

t
er

o
It

ali
a

20
.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
 

18
2.

65
0.

00
0 

€
   

   
10

,9
5

% 
20

.
00

0.
00

0,
00

0 
   

 
B

30
/0

6/
20

24
 

03
/0

5/
20

12
 

03
/0

5/
20

17
si

IT
00

04
94

10
99

Pa
rt

n
er

s 
Gl

o
b
al 

V
al

u
e 

2
01

4
23

/0
7/

20
15

 
Pa

rt
ne

rs
 

Gr
o
u
p 
(L

ux
e

m
b
o
ur

g)
 S

.
A.

 
OI

C
R 

e 
s
oc

i
et

à 
n
o
n 

q
u
ot

at
e 

di 
di
ri
tt

o i
ta

li
a
n
o 

o 
es

t
er

o
It

ali
a

25
.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
 

81
.
90

0.
00

1 
€

   
   

   
30

,5
3

% 
25

.
00

0.
00

0,
00

0 
   

 
A

31
/1

2/
20

27
 

28
/1

2/
20

15
 

28
/1

2/
20

20
si

IT
00

04
32

99
80

A
m
bi

e
nt

a I
14

/0
5/

20
09

 
A

m
bi

e
nt

a 
S

G
R 

S.
p.

A.
s
oc

i
et

à 
ec

o-
i
n
n
ov

at
iv

e 
a l

iv
ell

o 
gl

o
ba

l
e

It
ali

a
10

.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
 

21
7.

50
0.

00
0 

€
   

   
4,

60
%

20
0,

00
0 

   
   

   
   

   
  

A
li

q
ui

da
t
o 

15
/0

6/
20

21
03

/0
8/

20
09

 
30

/0
6/

20
13

n
o

IT
00

04
96

77
71

A
m
bi

e
nt

a I
I

19
/1

2/
20

13
 

A
m
bi

e
nt

a 
S

G
R 

S.
p.

A.
s
oc

i
et

à 
ec

o-
i
n
n
ov

at
iv

e 
a l

iv
ell

o 
gl

o
ba

l
e

It
ali

a
10

.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
 

20
3.

35
0.

00
0 

€
   

   
4,

92
%

20
0,

00
0 

   
   

   
   

   
  

A
31

/1
2/

20
22

 
30

/1
0/

20
14

 
25

/1
0/

20
18

n
o

n.
a.

Sa
t
or
 
Pr
iv

at
e 

E
q
ui
ty

 F
u
n
d

08
/0

1/
20

10
 

Sa
t
or
 
Ca

pi
ta

l 
Li

mi
t
e
d

az
i
e
n
de

 i
ta

li
a
ne

, 
pr

ev
al

e
nt

e
m
e
nt

e 
de

l 
se

tt
or

e 
fi

na
nz

ia
ri

o
U
ni
te

d 
Ki

ng
d
o

m 
20

.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
 

50
0.

00
0.

00
0 

€
   

   
4,

00
%

q
u
ot

a 
u
ni

ca
05

/0
3/

20
22

 
05

/0
3/

20
10

 
05

/0
3/

20
15

n
o

IT
00

04
47

12
20

I
CF

 I
I

30
/0

7/
20

10
 

De
A 

Ca
pi
ta

l 
Al
te

r
na

ti
ve

 F
u
n
ds

 S
G
R 

S.
p.

A. 
f
o
n
di 

Pr
iv

at
e 

E
q
ui
ty

It
ali

a
10

.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
 

28
1.

00
0.

00
0 

€
   

   
3,

56
%

20
,0

00
 

   
   

   
   

   
   

 
A

31
/1

2/
20

22
 

15
/0

9/
20

10
 

15
/0

9/
20

14
n
o

 I
T0

00
46

30
01

5
Si

n
er

gi
a 
II

05
/1

1/
20

10
 

Sy
ne

rg
o 

Ca
pi
ta

l 
S

G
R 

S.
p.

A.
I

m
pr

es
e 

c
o
n 

at
ti

vi
tà

 r
il

ev
a
nt

e i
n I

ta
li

a
It

ali
a

10
.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
 

19
2.

20
0.

00
0 

€
   

   
5,

20
%

20
0,

00
0 

   
   

   
   

   
  

A
20

/0
7/

20
24

 
20

/0
7/

20
14

 
30

/0
6/

20
17

si

IT
00

04
59

74
53

A
dv

a
nc

e
d 

Ca
pi
t
al 

E
n
er

gy
21

/1
0/

20
10

 
Ca

pi
ta

l 
Dy

na
mi

cs
 S

G
R 

S.
p.

A
f
o
n
di 

Pr
iv

at
e 

E
q
ui
ty

 s
et

t
or

e 
E
ne

rg
et
ic

o
It

ali
a

3.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
   

29
.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
10

,3
4

%
60

,0
00

 
   

   
   

   
   

   
 

D
20

/0
8/

20
22

 
20

/0
7/

20
11

 
28

/0
7/

20
15

si

IT
00

04
68

26
69

Pe
r
e
n
ni

us
 

As
ia

 
Pa

ci
fi

c 
a
n
d 

E
m
er

gi
ng

 

Ma
rk

et
s 

20
11

22
/1

2/
20

10
 

Pa
rt

ne
rs

 
Gr

o
u
p 
(L

ux
e

m
b
o
ur

g)
 S

.
A.

 
OI

C
R 

e 
s
oc

i
et

à 
n
o
n 

q
u
ot

at
e 

di 
di
ri
tt

o i
ta

li
a
n
o 

o 
es

t
er

o
It

ali
a

3.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
   

45
.
60

0.
00

0 
€

   
   

   
6,

58
% 

3.
00

0.
00

0,
00

0 
   

   
C

31
/1

2/
20

24
 

14
/1

2/
20

12
 

14
/1

2/
20

17
n
o

F
R
00

10
92

13
04

L
 
C
A
PI

T
AL

 
3

28
/0

7/
20

11
 

L 
Ca

tt
er

t
o
n 

E
ur

o
pe

 s
.a

.s
.

az
i
e
n
de

 
e
ur

o
pe

e 
c
o
n 

ma
rc

hi 
e 

c
o
nc

e
pt
 i

n
n
ov

at
iv

i
Fr

a
nc

e
15

.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
 

39
9.

69
4.

76
0 

€
   

   
3,

75
% 

15
0.

00
0,

00
0 

   
   

   
A

15
/0

7/
20

22
 

15
/0

1/
20

12
 

31
/1

2/
20

16
si

IT
00

04
85

08
37

F2
i 
- 

S
ec

o
n
d
o 

F
o
n
d
o 
It

ali
a
n
o 

p
er
 l

e 

I
nf

ra
st

r
ut

t
ur

e

11
/0

1/
20

13

16
/0

4/
20

14
F2

i 
S.

G.
R. 

S.
p.

A.
o
pe

ra
zi

o
ni 

at
ti

ne
nt
i 

al 
se

tt
or

e 
de

ll
e i

nf
ra

st
r
ut

t
ur

e I
ta

li
a 

e 
UE

It
ali

a
40

.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
 

1.
24

2.
50

0.
00

0 
€

   
3,

22
%

40
,0

00
 

   
   

   
   

   
   

 
B

31
/1

2/
20

25
 

24
/0

7/
20

15
 

24
/0

7/
20

18
si

IT
00

05
02

33
27

I
d
ea

 T
as

t
e 

of
 I

t
al

y
11

/1
2/

20
14

 
De

A 
Ca

pi
ta

l 
Al
te

r
na

ti
ve

 F
u
n
ds

 S
G
R 

S.
p.

A. 
I

m
pr

es
e i

ta
li

a
ne

 
o
pe

ra
nt
i 

ne
l 

se
tt

or
e 

ag
r
o-

ali
m
e
nt

ar
e

It
ali

a
10

.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
 

21
8.

10
0.

00
0 

€
   

   
4,

59
%

20
0,

00
0 

   
   

   
   

   
  

A
22

/1
2/

20
24

 
22

/1
2/

20
16

 
31

/0
7/

20
20

si

IT
00

05
04

48
93

Cl
es

si
dr

a 
Ca

pi
ta

l 
Pa

rt
n
er

s 
3

29
/0

4/
20

15
 

Cl
es

si
dr

a 
Pr
iv

at
e 

E
q
ui
ty

 S
G
R 

S.
p.

A.
 

az
i
e
n
de

 
pr

ev
al

e
nt

e
m
e
nt

e 
n
o
n 

q
u
ot

at
e 

e 
c
o
n 

se
de

 i
n I

ta
li

a
It

ali
a

40
.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
 

60
7.

28
0.

00
0 

€
   

   
6,

59
%

4.
00

0,
00

0 
   

   
   

   
 

A
19

/0
3/

20
26

 
24

/1
1/

20
16

 
19

/0
3/

20
21

si

G
B
00

B
W
XS

P
65

5
Bl

u
e

G
e

m I
I 

L.
P.

12
/0

2/
20

15
 

Bl
ue

G
e

m 
Ca

pi
ta

l 
Pa

rt
ne

rs
 L

L
P

az
i
e
n
de

 
di 

m
e
di

e 
di

m
e
ns

i
o
ni 

de
ll'

E
ur

o
pa

 
Ov

es
t

U
ni
te

d 
Ki

ng
d
o

m 
30

.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
 

37
0.

00
0.

00
0 

€
   

   
8,

11
%

q
u
ot

a 
u
ni

ca
30

/0
6/

20
25

 
30

/0
6/

20
15

 
30

/0
6/

20
20

si

IT
00

05
04

15
01

F
oF

 
V
e
nt

ur
e 

Ca
pi
t
al

14
/1

0/
20

15
 

F
o
n
d
o I

ta
li

a
n
o 

d’I
nv

es
ti

me
nt

o 
S

G
R 

S.
p.

A. 
 

OI
C
R 

c
o
n 

p
oli

ti
c
he

 
di 

ve
nt

ur
e 

ca
pi
ta

l
It

ali
a

15
.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
 

16
3.

00
0.

00
0 

€
   

   
9,

20
%

30
0,

00
0 

   
   

   
   

   
 

 c
la

ss
e

 
u
ni

ca
 

01
/0

9/
20

29
 

25
/
07

/2
01

7 
01

/0
9/

20
21

si

IT
00

05
15

46
84

Al
c
e
d
o 
I
V

10
/0

3/
20

16
 

Al
c
e
d
o 

S
G
R 

S.
p.

A.
az

ie
n
de

 
P

MI 
it

ali
a
ne

It
ali

a
13

.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
 

19
5.

35
0.

00
0 

€
   

   
6,

65
% 

13
.
00

0,
00

0 
   

   
   

  
A

15
/0

1/
20

26
 

05
/0

5/
20

16
 

15
/
09

/2
02

1
si

IT
00

05
15

76
87

Pa
n
ak

es
 F

u
n
d

06
/0

7/
20

16
 

Pa
na

ke
s 

Pa
rt

ne
rs

 S
G
R 

S.
p.

A.
P

MI 
at

ti
v
e 

ne
i 

se
tt

or
i 

He
al
t
hc

ar
e, 

Me
di

ca
l 

D
ev

ic
e 

e 
Me

di
ca

l 
Di

ag
n
os

ti
c 

It
ali

a
8.

00
0.

00
0 

€
   

   
   

   
76

.
02

5.
00

0 
€

   
   

   
10

,5
2

%
8.

00
0,

00
0 

   
   

   
   

 
A

25
/0

7/
20

25
 

19
/0

1/
20

18
 

28
/1

2/
20

20
si

n.
a.

E
ur

o 
C
h
oi

c
e 

VI 
L.

P.
07

/1
2/

20
16

 
Ca

r
ne

 
Gl

o
ba

l 
F
u
n
d 

Ma
na

ge
rs

 (
L
ux

) 
S.

A.
 

s
ma

ll 
& 

mi
d-

si
z
e
d 

c
o

m
pa

ni
es

 f
u
n
d

L
ux

e
m
b
o
ur

g 
16

.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
 

20
5.

40
1.

00
0 

€
   

   
7,

79
%

q
u
ot

a 
u
ni

ca
30

/1
1/

20
26

 
30

/1
1/

20
16

 
31

/1
2/

20
18

si

IT
00

05
24

69
44

IT
00

05
24

69
28

F
o
n
d
o 

Q
u
at

tr
o
R

22
/0

2/
20

17
 

Q
ua

tt
r
o
R 

S
G
R 

S.
p.

A.
s
oc

ie
tà

 i
n 

si
t
ua

zi
o
ni 

di 
te

m
p
or

a
ne

o 
s
q
uil

i
br
i
o 

pa
tr
i

m
o
ni

al
e/

fi
na

nz
ia

ri
o  

It
ali

a
30

.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
 

71
1.

41
0.

00
0 

€
   

   
4,

22
% 

5.
97

0 
A 

+ 
30

 
B

04
/0

4/
20

28
 

04
/1

0/
20

18
 

04
/0

4/
20

24
si

n.
a.

Pa
nt

h
e
o
n 

Ac
c
es

s 
(L

ux
e

m
b
o
ur

g)
 

SL
P 

SI
C

A
V 

SI
F

07
/1

2/
20

16
 

10
/1

0/
20

17
Pa

nt
he

o
n 

Ve
nt

ur
es

 (
Ir

el
a
n
d)
 

D
A
C

f
o
n
di 

e 
s
oc

i
et

à 
s
ot

t
o 

q
ua

ls
ia

si 
f
or

ma
, 

c
o

m
e i

n
di

ca
t
o 

ne
ll

e 
St

ra
te

gi
e

L
ux

e
m
b
o
ur

g 
20

.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
 

20
.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
10

0,
00

% 
q
u
ot

a 
u
ni

ca
31

/1
2/

20
30

31
/1

2/
20

17
 

31
/1

2/
20

22
n
o

IT
00

05
28

72
37

 

IT
00

05
28

72
52

F2
i 
- 

T
er

z
o 

F
o
n
d
o 
It

ali
a
n
o 

p
er
 l

e 

I
nf

ra
st

r
ut

t
ur

e

29
/1

1/
20

17
 

22
/1

1/
20

18
F2

i 
S.

G.
R. 

S
p
A

o
pe

ra
zi

o
ni 

at
ti

ne
nt
i 

al 
se

tt
or

e 
de

ll
e i

nf
ra

st
r
ut

t
ur

e I
ta

li
a 

e 
UE

It
ali

a
16

0.
00

0.
00

0 
€

   
   

  
3.

59
8.

93
0.

00
0 

€
   

4,
45

% 
5.

60
9 

A 
+ 

10
.
39

1 
B

13
/1

2/
20

29
 

13
/1

2/
20

18
 

13
/1

2/
20

21
si

n.
a.

H
a

mil
t
o
n 

La
n
e 

E
ur

o
p
ea

n 
I
nv

es
t
or

s 

S
C
A 

SI
C
A
V-

R
AI

F 
--
 
PE

F 
X

07
/1

2/
20

16
 

28
/0

7/
20

17
MJ
 

H
u
ds

o
n 

Ma
na

ge
m
e
nt
 S

.
A.

gl
o
ba

ll
y 

di
v
er

si
fi

e
d 
f
u
n
d 

of
 f

u
n
ds

L
ux

e
m
b
o
ur

g 
23

.
00

0.
00

0 
$

   
   

   
 

32
.
60

0.
00

0 
$

   
   

   
70

,5
5

% 
14

3.
88

0,
44

0 
   

   
   

 c
la

ss
e

 
u
ni

ca
 

21
/1

2/
20

31
19

/0
9/

20
19

 
19

/0
9/

20
22

si

n.
a.

E
ur

o 
C
h
oi

c
e 

S
ec

o
n
d
ar

y 
II 

L.
P.

09
/1

1/
20

17
 

Ca
r
ne

 
Gl

o
ba

l 
F
u
n
d 

Ma
na

ge
rs

 (
L
ux

) 
S.

A. 
f
u
n
ds

 
o
n 
t
he

 s
ec

o
n
da

ry
 

ma
rk

et
L
ux

e
m
b
o
ur

g 
25

.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
 

30
2.

00
0.

00
0 

€
   

   
8,

28
%

q
u
ot

a 
u
ni

ca
31

/0
1/

20
27

 
31

/0
1/

20
18

 
31

/1
2/

20
21

n
o

L
U
17

90
06

26
05

As
s
et
 

Ma
n
ag

e
me

nt
 

U
m
br

ell
a 

F
u
n
d 
- 

E
ur

o
p
ea

n 
Gr

o
wt

h 
Ca

pi
t
al

29
/1

1/
20

17
 

Al
te

r 
D
o

m
us

 
Ma

na
g
e

m
e
nt
 
C
o

m
pa

ny
 S

.
A.
 

F
o
n
di 

ta
rg

et
 i

n 
ba

se
 a

gli
 
o
bi

et
ti

vi
/s

tr
at

eg
ia

 
de

l 
si

ng
ol

o 
C
o

m
pa

rt
o

L
ux

e
m
b
o
ur

g 
10

0.
00

0.
0
00

 
€

   
   

  
38

3.
11

0.
83

6 
€

   
   

26
,1

0
% 

38
.
50

4.
52

2,
96

0 
   

 
II 

A-
3 

01
/0

1/
20

35
 

31
/1

2/
20

19
 

31
/0

5/
20

21
si

L
U
17

90
06

32
49

As
s
et
 

Ma
n
ag

e
me

nt
 

U
m
br

ell
a 

F
u
n
d 
- 

E
ur

o
p
ea

n 
T
ec

h
n
ol

og
y 

V
e
nt

ur
e 

29
/1

1/
20

17
 

Al
te

r 
D
o

m
us

 
Ma

na
g
e

m
e
nt
 
C
o

m
pa

ny
 S

.
A.
 

F
o
n
di 

ta
rg

et
 i

n 
ba

se
 a

gli
 
o
bi

et
ti

vi
/s

tr
at

eg
ia

 
de

l 
si

ng
ol

o 
C
o

m
pa

rt
o

L
ux

e
m
b
o
ur

g 
50

.
00

0.
0
00

 
€

   
   

   
 

13
2.

90
8.

33
5 

€
   

   
37

,6
2

% 
32

.
17

0.
66

8,
60

0 
   

 
II 

A-
3 

01
/0

1/
20

35
 

31
/1

2/
20

19
 

01
/0

1/
20

21
si

L
U
17

90
06

40
56

As
s
et
 

Ma
n
ag

e
me

nt
 

U
m
br

ell
a 

F
u
n
d 
- 

E
ur

o
p
ea

n 
Li
fe

 S
ci

e
nc

es
 
V
e
nt

ur
e 

29
/1

1/
20

17
 

Al
te

r 
D
o

m
us

 
Ma

na
g
e

m
e
nt
 
C
o

m
pa

ny
 S

.
A.
 

F
o
n
di 

ta
rg

et
 i

n 
ba

se
 a

gli
 
o
bi

et
ti

vi
/s

tr
at

eg
ia

 
de

l 
si

ng
ol

o 
C
o

m
pa

rt
o

L
ux

e
m
b
o
ur

g 
25

.
00

0.
0
00

 
€

   
   

   
 

96
.
93

0.
83

4 
€

   
   

   
25

,7
9

% 
9.

49
5.

84
4,

63
0 

   
   

II 
A-

3 
24

/0
4/

20
35

 
31

/1
2/

20
19

 
24

/0
4/

20
21

si

n.
a.

HI
P I

V 
I
nt

er
n
at

i
o
n
al 

S
CS

p
09

/1
1/

20
17

 
D
uf

f 
& 

P
he

l
ps

 (
L
ux

) 
Ma

n. 
C
o

m
pa

ny
 S

.à
 r

.l
. 

f
u
n
ds

 
o
n 
t
he

 s
ec

o
n
da

ry
 

ma
rk

et
L
ux

e
m
b
o
ur

g 
30

.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
 

37
2.

44
8.

98
0 

€
   

   
8,

05
%

q
u
ot

a 
u
ni

ca
18

/1
0/

20
29

 
18

/
10

/2
01

9 
18

/1
0/

20
24

si

IT
00

05
21

59
72

Pr
og

r
es

si
o 
I
nv

es
ti

m
e
nt

i 
II
I

22
/0

3/
20

18
 

Pr
og

re
ss

i
o 

S
G
R 

S.
p.

A.
az

i
e
n
de

 i
ta

li
a
ne

 i
n 
fa

se
 
di 

es
pa

ns
i
o
ne

 
e 

cr
es

ci
ta

It
ali

a
20

.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
 

25
0.

00
0.

00
0 

€
   

   
8,

00
% 

20
.
00

0,
00

0 
   

   
   

  
A 

15
/0

1/
20

28
 

15
/0

7/
20

19
 

15
/0

1/
20

23
si

IT
00

05
32

00
87

A
m
bi

e
nt

a I
II

22
/0

3/
20

18
 

A
m
bi

e
nt

a 
S

G
R 

S.
p.

A.
s
oc

i
et

à 
ec

o-
i
n
n
ov

at
iv

e 
a l

iv
ell

o 
gl

o
ba

l
e

It
ali

a
25

.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
 

63
5.

10
0.

00
0 

€
   

   
3,

94
%

2.
50

0,
00

0 
   

   
   

   
 

A 
24

/1
0/

20
28

 
24

/1
0/

20
18

 
24

/1
0/

20
23

si

n.
a.

L
 
Ca

tt
er

t
o
n 

E
ur

o
p
e I

V, 
SL

P
22

/0
3/

20
18

 
L 

Ca
tt

er
t
o
n 

E
ur

o
pe

 s
.a

.s
.

az
i
e
n
de

 
e
ur

o
pe

e 
c
o
n 
f
or

ti 
o
p
p
or

t
u
ni
tà

 
di 

cr
es

ci
ta

 
e l

ea
de

rs
hi

p
L
ux

e
m
b
o
ur

g 
25

.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
 

60
1.

74
0.

85
5 

€
   

   
4,

15
%

q
u
ot

a 
u
ni

ca
18

/0
1/

20
29

 
18

/0
1/

20
19

 
18

/0
1/

20
25

si

L
U
16

06
70

18
59

E
q
ui

n
ox

 I
II
, 

SL
P-

SI
F

22
/0

3/
20

18
 

E
q
ui

n
ox

 
AI

F
M 

S.
A.

s
oc

i
et

à i
ta

li
a
ne

 
n
o
n 

q
u
ot

at
e 

c
o
n 

al
t
o 

p
ot

e
nz

ia
l
e 

di 
cr

es
ci
ta

L
ux

e
m
b
o
ur

g 
25

.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
 

36
2.

00
0.

00
0 

€
   

   
6,

91
%

q
u
ot

a 
u
ni

ca
13

/1
1/

20
28

 
30

/0
4/

20
20

 
13

/1
1/

20
23

si

L
U
18

08
87

68
71

Pa
rt

n
er

s 
Gr

o
u
p 

LI
FE

 
20

18
 S

.
C.

A. 

SI
C
A
V-

R
AI

F
06

/1
2/

20
18

 
Pa

rt
ne

rs
 

Gr
o
u
p 
(L

ux
e

m
b
o
ur

g)
 S

.
A. 

i
nv

es
ti

m
e
nt
i 

c
he

 s
u
p
p
or

ta
n
o 

gli
 
o
bi

et
ti

vi 
di 

sv
il

u
p
p
o 

s
os

te
ni

bil
e 

O
N

U 
L
ux

e
m
b
o
ur

g 
40

.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
 

33
4.

57
0.

70
7 

€
   

   
11

,9
6

% 
18

.
48

6,
67

6 
   

   
   

  
 

Or
d 

27
/0

7/
20

30
 

27
/
07

/2
02

0 
27

/0
7/

20
25

si

IT
00

05
33

60
67

Fi
n
a
nc

e 
F
or
 F

o
o
d 

O
n
e

14
/0

3/
20

19
 

Hy
le

 
Ca

pi
ta

l 
Pa

rt
ne

rs
 S

G
R 

S
p
A

s
oc

i
et

à 
o
pe

ra
nt
i 

ne
l 

se
tt

or
e 

ag
ri

c
ol

o, 
ag

r
oa

li
m
e
nt

ar
e 

e 
se

rv
iz

i 
c
o
n
ne

ss
i 

It
ali

a
20

.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
 

10
6.

57
6.

80
0 

€
   

   
18

,7
7

% 
20

.
00

0,
00

0 
   

   
   

  
 
A 

31
/1

2/
20

29
24

/0
3/

20
22

11
/0

7/
20

24
si

n.
a.

H
a

mil
t
o
n 

La
n
e 

E
ur

o
p
ea

n 
I
nv

es
t
or

s 

S
C
A 

SI
C
A
V-

R
AI

F 
--
 
CI 

I
V 

Pa
ra

ll
el

28
/0

3/
20

19
 

MJ
 

H
u
ds

o
n 

Ma
na

ge
m
e
nt
 S

.
A.

Pr
iv

at
e 

E
q
ui
ty

 
C
o-
I
nv

es
t

me
nt

s
L
ux

e
m
b
o
ur

g 
30

.
00

0.
00

0 
$

   
   

   
 

26
2.

29
1.

00
0 

$
   

   
11

,4
4

% 
23

6.
06

4,
42

0 
   

   
   

 c
la

ss
e

 
u
ni

ca
 

20
/0

6/
20

29
 

20
/
06

/2
01

9 
20

/0
6/

20
24

n
o

IE
00

BY
Q

NJ
W5

4
Cr

o
w
n 

C
o-
I
nv

es
t

m
e
nt
 

O
p
p
or

t
u
ni
ti

es
 

II 
pl

c
28

/0
3/

20
19

 
L

GT
 
Ca

pi
ta

l 
Pa

rt
ne

rs
 (
Ir

el
a
n
d)
 L

i
mi
t
e
d 

Pr
iv

at
e 

E
q
ui
ty

 
C
o-
I
nv

es
t

m
e
nt

s
Ir

el
a
n
d

25
.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
 

1.
16

8.
08

8.
77

8 
€

   
2,

14
% 

18
3.

14
2,

18
0 

   
   

   
 
B-

E 
12

/0
1/

20
27

 
01

/
05

/2
01

9 
01

/0
5/

20
24

n
o

n.
a.

U
ni

g
es

ti
o
n 

Di
r
ec

t 
II 

S
CS

-S
I
C
A
V-

R
AI

F 
--
 E

ur
o
p
e

28
/0

3/
20

19
 

Ca
r
ne

 
Gl

o
ba

l 
F
u
n
d 

Ma
na

ge
rs

 (
L
ux

) 
S.

A.
 

C
o-
I
nv

es
t

m
e
nt
 f

r
o

m 
U
ni

ge
st
i
o
n'

s 
ne

t
w
or

k 
(f

oc
us
 
E
ur

o
pe

)
L
ux

e
m
b
o
ur

g
8.

00
0.

00
0 

€
   

   
   

   
28

9.
60

4.
00

0 
€

   
   

2,
76

%
q
u
ot

a 
u
ni

ca
28

/0
2/

20
31

 
28

/
02

/2
02

1 
28

/0
2/

20
25

si

N
u

m
er

o 
e 

Cl
as

s
e 

di 
Q
u
ot

e

1 2 6

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     2 0 1    –



P
RI

V
AT

E 
E

Q
UI

T
Y 
- 

A
na

gr
af
ic

a

IS
I

N
N
o

m
e 

F
o
n
d
o

Da
t
a 

I
nv

es
ti

m
e
nt

o
G
es

t
or

e
Ta

rg
et
 
d
el 

F
o
n
d
o

R
es

i
d
e
nz

a
I

m
p
eg

n
o 

Ca
ss

a 
F
or

e
ns

e
I

m
p
eg

ni 
T
ot

ali
 

%
Sc

a
d
e
nz

a 

F
o
n
d
o

Sc
a
d
e
nz

a 
Pe

ri
o
d
o 

di 

S
ot

t
os

cr
iz

i
o
n
e

Sc
a
d
e
nz

a 
Pe

ri
o
d
o 

di 

I
nv

es
ti

m
e
nt

o

M
e

m
br

o 

A
dv

is
or

y 
B
o
ar

d

N
u

m
er

o 
e 

Cl
as

s
e 

di 
Q
u
ot

e

n.
a.

U
ni

g
es

ti
o
n 

Di
r
ec

t 
II 

S
CS

-S
I
C
A
V-

R
AI

F 
--
 

N
or

t
h 

A
m
er
ic

a
28

/0
3/

20
19

 
Ca

r
ne

 
Gl

o
ba

l 
F
u
n
d 

Ma
na

ge
rs

 (
L
ux

) 
S.

A.
 

C
o-
I
nv

es
t

m
e
nt
 f

r
o

m 
U
ni

ge
st
i
o
n'

s 
ne

t
w
or

k 
(f

oc
us
 

N
or

t
h 

A
m
er
ic

a)
L
ux

e
m
b
o
ur

g
8.

00
0.

00
0 

€
   

   
   

   
96

.
61

4.
00

0 
€

   
   

   
8,

28
%

q
u
ot

a 
u
ni

ca
28

/0
2/

20
31

 
28

/
02

/2
02

1 
28

/0
2/

20
25

si

n.
a.

U
ni

g
es

ti
o
n 

Di
r
ec

t 
II 

S
CS

-S
I
C
A
V-

R
AI

F 
--
 

As
ia

28
/0

3/
20

19
 

Ca
r
ne

 
Gl

o
ba

l 
F
u
n
d 

Ma
na

ge
rs

 (
L
ux

) 
S.

A.
 

C
o-
I
nv

es
t

m
e
nt
 f

r
o

m 
U
ni

ge
st
i
o
n'

s 
ne

t
w
or

k 
(f

oc
us
 
As

ia
)

L
ux

e
m
b
o
ur

g
4.

00
0.

00
0 

€
   

   
   

   
51

.
20

7.
00

0 
€

   
   

   
7,

81
%

q
u
ot

a 
u
ni

ca
28

/0
2/

20
31

 
28

/
02

/2
02

1 
28

/0
2/

20
25

si

IT
00

05
36

79
22

Wi
s
e
q
ui
ty

 
V

06
/0

6/
20

19
 

Wi
se

 
E
q
ui
ty

 S
G
R 

S.
p.

A.
az

i
e
n
de

 i
ta

li
a
ne

 
P

MI 
e 

Mi
d-

Ca
p

It
ali

a
18

.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
 

26
0.

00
0.

00
0 

€
   

   
6,

92
% 

18
.
00

0,
00

0 
   

   
   

  
 
A 

22
/0

7/
20

29
 

22
/
07

/2
01

9 
22

/0
7/

20
24

si

n.
a.

X
e
n
o
n 

Pr
iv

at
e 

E
q
ui
ty

 
VI
I 

S
C

A 

SI
C
A
V-

R
AI

F
06

/0
6/

20
19

 
Xe

n
o
n 

AI
F

M 
S.

A.
mi

d-
ma

rk
et
 c

o
m
pa

ni
es

 
de

l 
N
or

d I
ta

li
a 
(i

nc
l
us

e 
Ma

rc
he

 
e 

T
os

ca
na

)
L
ux

e
m
b
o
ur

g 
15

.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
 

30
0.

00
0.

00
0 

€
   

   
5,

00
% 

7.
16

0.
40

0,
00

0 
   

   
 
A 

30
/0

6/
20

29
 

26
/
06

/2
01

9 
30

/0
6/

20
24

n
o

IT
00

05
27

63
62

IT
00

05
27

88
97

F
o
n
d
o 
It

ali
a
n
o 

T
ec

n
ol

og
ia

 
e 

Cr
es

ci
t
a

04
/0

7/
20

19
 

F
o
n
d
o I

ta
li

a
n
o 

d’I
nv

es
ti

me
nt

o 
S

G
R 

S.
p.

A. 
 

P
MI 

or
i
e
nt

at
e 

all
o 

sv
il

u
p
p
o 
te

c
n
ol

og
ic

o
It

ali
a

20
.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
 

11
5.

57
7.

88
9 

€
   

   
17

,3
0

%
 
19

.
87

8.
33

9 
A 

+ 

12
1.

66
1 

B 
31

/1
2/

20
29

 
31

/
03

/2
02

1 
21

/0
9/

20
22

si

n.
a.

I
nv

es
ti

n
d
us

tr
ia

l 
VI
I 

L.
P.

10
/1

0/
20

19
 

l
nv

es
ti

n
d
us

tr
ia

l 
A
dv

is
or

s 
Li

mi
t
e
d

Mi
d/

U
p
pe

r 
Mi

d 
Ma

rk
et
 
C
o

m
pa

ni
es

U
ni
te

d 
Ki

ng
d
o

m 
50

.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
 

3.
45

0.
00

0.
00

0 
€

   
1,

45
%

q
u
ot

a 
u
ni

ca
02

/0
9/

20
31

 
12

/1
2/

20
19

 
02

/0
9/

20
24

n
o

F
R
00

13
34

32
41

T
2 

E
n
er

gy
 
Tr

a
ns

it
i
o
n 

F
u
n
d

05
/1

2/
20

19
 

Ti
k
e
ha

u I
nv

es
t

me
nt
 

Ma
na

g
e

m
e
nt
 S

AS
 

e
ne

rg
y 

c
o

m
pa

ni
es

 
o
pe

ra
ti

ng
 i

n 
e
ne

rg
y 
tr

a
ns

it
i
o
n

Fr
a
nc

e
30

.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
 

92
6.

51
0.

00
0 

€
   

   
3,

24
%

3.
00

0,
00

0 
   

   
   

   
 

 
A2

 
13

/1
2/

20
28

 
26

/
02

/2
02

1 
13

/1
2/

20
23

si

L
U
18

13
59

10
28

S
of
i
n
n
ov

a 
T
el

et
h
o
n 

S
C
A 
- 

R
AI

F
10

/0
1/

20
20

 
S
of
i
n
n
ov

a 
Pa

rt
ne

rs
 S

AS
st

ar
t
u
p i

ta
li

a
ne

 
de

st
i
na

te
 a

ll
a 

c
ur

a 
di 

ma
la

tt
ie

 g
e
ne

ti
c
he

 r
ar

e 
L
ux

e
m
b
o
ur

g 
15

.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
 

10
8.

16
4.

00
0 

€
   

   
13

,8
7

%
80

0,
98

18
 

   
   

   
   

  
 
A 

18
/0

3/
20

30
 

28
/
02

/2
02

0 
28

/0
3/

20
23

n
o

IT
00

05
31

64
81

U
ni
t
e
d 

V
e
nt

ur
es

 I
I

10
/0

1/
20

20
 

U
ni
t
e
d 

Ve
nt

ur
es

 S
G
R 

S.
p.

A.
P

MI 
it

ali
a
ne

 (
f
oc

us
 L

az
i
o)
 s

ta
rt

-
u
p/

ea
rl

y 
st

ag
e i

n 
te

c
n
ol

og
ie

 
di

gi
ta

li
It

ali
a

10
.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
 

11
1.

43
5.

06
0 

€
   

   
8,

97
% 

10
.
00

0.
00

0,
00

0 
   

 
 
A 

15
/1

2/
20

27
 

31
/
03

/2
02

0 
15

/1
2/

20
22

si

IT
00

05
33

19
77

Pr
og

ra
m

ma
 
10

2
10

/0
1/

20
20

 
P
1
01

 S
G
R 

S.
p.

A.
P

MI 
it

ali
a
ne

 i
n
n
ov

at
iv

e i
n 
fa

se
 
da

 
ea

rl
y 

a l
at

er
 s

ta
g
e

It
ali

a
10

.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
 

10
2.

54
5.

00
0 

€
   

   
9,

75
% 

10
.
00

0,
00

0 
   

   
   

  
 
A 

10
/0

5/
20

28
 

30
/
06

/2
02

0 
10

/0
5/

20
23

si

IT
00

05
33

14
80

MI
P I

10
/0

1/
20

20
 

Mil
a
n
o I

nv
es

t
me

nt
 
Pa

rt
ne

rs
 S

G
R 

S.
p.

A.
 

P
MI 

i
n 
fa

se
 
Ea

rl
y 

Gr
o

wt
h 

e
d 

Ex
pa

ns
i
o
n 

de
l 

"
ma

de
 i

n I
ta

ly
"

It
ali

a
10

.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
 

94
.
11

5.
00

0 
€

   
   

   
10

,6
3

% 
10

.
00

0,
00

0 
   

   
   

  
 
B 

21
/0

6/
20

25
 

01
/
06

/2
02

1 
30

/0
6/

20
21

si

n.
a.

Bl
u
e

G
e

m I
II
, 

S
CS

p
07

/0
5/

20
20

 
L
e

ma
ni

k 
As

se
t 

Ma
na

ge
m
e
nt
 S

.
A.

az
i
e
n
de

 
di 

m
e
di

e 
di

m
e
ns

i
o
ni 

de
ll'

E
ur

o
pa

 
Ov

es
t

L
ux

e
m
b
o
ur

g 
50

.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
 

13
7.

00
0.

00
0 

€
   

   
36

,5
0

%
q
u
ot

a 
u
ni

ca
21

/0
8/

20
30

 
21

/0
2/

20
22

 
21

/0
8/

20
25

n
o

IT
00

05
38

28
55

Ta
st

e 
of
 I

t
al

y 
2

07
/0

5/
20

20
 

De
A 

Ca
pi
ta

l 
Al
te

r
na

ti
ve

 F
u
n
ds

 S
G
R 

S.
p.

A. 
i

m
pr

es
e i

ta
li

a
ne

 
o
pe

ra
nt
i 

ne
l 

se
tt

or
e 

ag
r
o-

ali
m
e
nt

ar
e

It
ali

a
30

.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
 

33
0.

00
0.

00
0 

€
   

   
9,

09
% 

30
.
00

0,
00

0 
   

   
   

  
 
B 

01
/0

7/
20

30
 

02
/
10

/2
02

1 
01

/0
7/

20
25

si

n.
a.

N
B 

R
e
na

is
sa

nc
e 

Pa
rt

n
er

s 
II
I 

S
CS

p
04

/0
6/

20
20

 
Ne

u
be

rg
er
 
B
er

ma
n 

AI
F

M 
S.

a 
r.
l.

az
i
e
n
de

 i
ta

li
a
ne

 
Mi

d 
Ca

p/
U
p
pe

r 
Mi

d 
Ca

p
L
ux

e
m
b
o
ur

g 
25

.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
 

96
0.

00
0.

00
0 

€
   

   
2,

60
%

q
u
ot

a 
u
ni

ca
28

/0
3/

20
30

 
31

/1
2/

20
21

 
28

/0
3/

20
25

n
o

n.
a.

Pa
n-

E
ur

o
p
ea

n 
I
nf

ra
st

r
uc

t
ur

e I
II
, 

S
CS

p
08

/0
4/

20
21

 
D

WS
 I

nv
es

t
m
e
nt
 S

.
A.

i
nf

ra
st

r
uc

t
ur

e 
as

se
ts

 i
n 

C
or

e 
Re

gi
o
n

L
ux

e
m
b
o
ur

g 
60

.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
 

3.
08

1.
27

1.
88

5 
€

   
1,

95
%

q
u
ot

a 
u
ni

ca
28

/0
5/

20
33

 
28

/0
5/

20
21

 
28

/0
5/

20
25

n
o

IT
00

05
42

41
29

F2
i 

– 
F
o
n
d
o 

p
er
 l

e i
nf

ra
st

r
ut

t
ur

e 

s
os

t
e
ni

bil
i

08
/0

4/
20

21
 

F2
i 

S.
G.

R. 
S
p
A

se
tt

or
e 

de
ll

e I
nf

ra
st

r
ut

t
ur

e 
S
os

te
ni

bil
i 
It

ali
a 

e
d 

UE
It

ali
a

12
0.

00
0.

00
0 

€
   

   
  

1.
03

5.
96

9.
06

0 
€

   
11

,5
8

% 
12

0.
00

0,
00

0 
   

   
   

 
A  

A
nc

h
or
 

19
/0

5/
20

36
 

19
/
05

/2
02

3 
19

/0
5/

20
25

n
o

IT
00

05
44

11
23

Cl
es

si
dr

a 
Ca

pi
ta

l 
Pa

rt
n
er

s 
4

08
/0

4/
20

21
 

Cl
es

si
dr

a 
Pr
iv

at
e 

E
q
ui
ty

 S
G
R 

S.
p.

A.
 

az
i
e
n
de

 
pr

ev
al

e
nt

e
m
e
nt

e 
n
o
n 

q
u
ot

at
e 

e 
c
o
n 

se
de

 i
n I

ta
li

a
It

ali
a

50
.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
 

33
6.

36
0.

84
2 

€
   

   
14

,8
6

% 
50

.
00

0.
00

0,
00

0 
   

 
 
A3

 
14

/0
6/

20
31

18
 

m
es

i 
da

 

c
o

m
m
er

ci
al.

ne
14

/0
6/

20
26

si

IT
00

05
43

38
98

Al
c
e
d
o 

V
08

/0
4/

20
21

 
Al

c
e
d
o 

S
G
R 

S.
p.

A.
P

MI 
e 

Me
di

e I
m
pr

es
e i

ta
li

a
ne

It
ali

a
25

.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
 

15
3.

50
0.

00
0 

€
   

   
16

,2
9

% 
25

.
00

0,
00

0 
   

   
   

  
 
A 

15
/0

9/
20

31
 

15
/
09

/2
02

2 
15

/0
9/

20
26

si

n.
a.

H
a

mil
t
o
n 

La
n
e 

E
ur

o
p
ea

n 
I
nv

es
t
or

s 

S
C
A 

SI
C
A
V-

R
AI

F 
--
 I

m
pa

ct
 I
I 

Pa
ra

ll
el

08
/0

4/
20

21
 

MJ
 

H
u
ds

o
n 

Ma
na

ge
m
e
nt
 S

.
A.

e
nv

ir
o
n

m
e
nt

al 
a
n
d I

m
pa

ct
 I

nv
es

t
m
e
nt

s
L
ux

e
m
b
o
ur

g 
15

.
00

0.
00

0 
$

   
   

   
 

n.
a.

n.
a.

n.
a.

 c
la

ss
e

 
u
ni

ca
 

12
 a

n
ni
 

21
/0

1/
20

23
 

21
/
01

/2
02

7
n
o

L
U
22

92
35

08
78

Cr
o

w
n 
I

m
pa

ct
 S

.
C.

S
p.

08
/0

4/
20

21
 

L
GT

 
Ca

pi
ta

l 
Pa

rt
ne

rs
 (
Ir

el
a
n
d)
 L

i
mi
t
e
d 

gl
o
ba

ll
y 

di
ve

rs
if
i
e
d I

m
pa

ct
 I

nv
es

t
me

nt
s 

F
u
n
ds

L
ux

e
m
b
o
ur

g 
15

.
00

0.
00

0 
$

   
   

   
 

25
2.

00
0.

00
0 

$
   

   
5,

95
%

q
u
ot

a 
u
ni

ca
31

/0
3/

20
33

 
30

/0
9/

20
23

 
30

/0
9/

20
28

n
o

n.
a.

I
nv

es
tc

or
p-

T
ag

es
 F

u
n
ds

 S
CS

p 
SI

C
A
V-

R
AI

F 
- 
I
nv

es
tc

or
p-

T
ag

es
 I

m
pa

ct
 F

u
n
d 

08
/0

4/
20

21
 

Wa
ys

t
o
ne

 
Ma

na
g
e

m
e
nt
 
C
o

m
pa

ny
 (

L
ux

) 
S.

A.
 

Pr
iv

at
e 

E
q
ui
ty

 I
m
pa

ct
 F

u
n
ds

L
ux

e
m
b
o
ur

g 
20

.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
 

37
.
64

5.
00

0 
€

   
   

   
53

,1
3

%
u
ni

ca
 S

er
i
es

 
A 

30
/0

7/
20

31
 

30
/
07

/2
02

3 
30

/0
7/

20
25

si

IT
00

05
45

04
47

Pa
n
ak

es
 F

u
n
d 

P
ur

pl
e 

E
u

VE
C

A
10

/0
6/

20
21

 
Pa

na
ke

s 
Pa

rt
ne

rs
 S

G
R 

S.
p.

A.
B
us

i
ne

ss
es

 
o
pe

ra
ti

ng
 i

n 
t
he

 
bi

ot
ec

h 
a
n
d 

m
e
dt

ec
h 

se
ct

or
s

It
ali

a
10

.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
 

98
.
97

9.
59

3 
€

   
   

   
10

,1
0

% 
10

.
00

0.
00

0,
00

0 
   

 
 
A 

04
/0

8/
20

31
 

04
/
08

/2
02

2 
04

/0
8/

20
26

n
o

F
R
00

13
46

66
38

Bi
o

Di
sc

ov
er

y 
6

08
/0

7/
20

21
 

A
n
de

ra
 
Pa

rt
ne

rs
c
o

m
pa

ni
es

 i
n 
t
he

 li
fe

 s
ci

e
nc

es
 s

ec
t
or
 (

bi
ot

ec
h, 

p
ha

r
ma

, 
m
e
di

ca
l 

de
vi

ce
s)

 
Fr

a
nc

e
20

.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
 

42
8.

00
0.

00
0 

€
   

   
4,

67
%

2.
00

0,
00

0 
   

   
   

   
 

 
A 

28
/0

1/
20

31
 

28
/
07

/2
02

2
4 

a
n
ni 

da
 

D
ue

 
Da

t
e

si

F
R
00

14
00

1
AZ

9
S
of
i
n
n
ov

a 
Ca

pi
ta

l 
X

08
/0

7/
20

21
 

S
of
i
n
n
ov

a 
Pa

rt
ne

rs
 S

AS
ea

rl
y i

nv
es

t
m
e
nt

s i
n 
t
he

 L
if

e 
Sc

ie
nc

es
 s

ec
t
or

Fr
a
nc

e
30

.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
 

45
2.

04
0.

00
0 

€
   

   
6,

64
%

3.
00

0,
00

0 
   

   
   

   
 

 
A 

22
/0

7/
20

31
 

22
/
07

/2
02

2 
22

/0
7/

20
26

si 
(1

)

IT
00

05
39

55
01

E
C I

 
– 

E
u

VE
C

A
11

/1
1/

20
21

 
E
nt

a
ng

l
e
d 

Ca
pi
ta

l 
S

G
R 

S.
p.

A.
i
nv

es
ti

m
e
nt
i i

n 
P

MI 
e/

o 
S

ma
ll 

Mi
d 

Ca
p

It
ali

a
10

.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
 

67
.
80

0.
00

0 
€

   
   

   
14

,7
5

% 
10

.
00

0,
00

0 
   

   
   

  
 
A2

 
31

/1
2/

20
29

 
05

/
12

/2
02

2 
31

/1
2/

20
23

si

IT
00

05
43

29
40

Ky
ma

 I
nv

es
t

m
e
nt
 F

u
n
d

11
/1

1/
20

21
 

Ky
ma

 I
nv

es
t

m
e
nt
 
Pa

rt
ne

rs
 S

G
R 

S.
p.

A.
 

di
gi
ta

l 
tr

a
ns

f
or

ma
ti

o
n 

of
 i
ta

li
a
n 

S
ME

s
It

ali
a

10
.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
 

11
7.

90
0.

00
0 

€
   

   
8,

48
% 

10
.
00

0.
00

0,
00

0 
   

 
 
A1

 
27

/0
9/

20
31

 
18

/
12

/2
02

2 
27

/0
9/

20
26

n
o

IT
00

05
45

53
05

N
ex

ta
li

a 
Pr
iv

at
e 

E
q
ui
ty

11
/1

1/
20

21
 

Ne
xt

ali
a 

S
G
R 

S.
p.

A.
az

ie
n
de

 
o
pe

ra
nt
i 

ne
i 

se
tt

or
i 

Fi
na

nc
ia

l 
Se

rv
ic

es
, 

Pa
y

m
e
nt

s, 
Me

dT
ec

h
It

ali
a

40
.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
 

56
3.

00
8.

82
5 

€
   

   
7,

10
% 

40
.
00

0.
00

0,
00

0 
   

 
 
A 

01
/1

2/
20

32
 

01
/
12

/2
02

2 
01

/1
2/

20
27

si

(
1)
 

N
o

mi
na

t
o 

c
o
n 

de
li

be
ra

 
C.

d.
A. 

de
l 

25
/0

1/
20

22

1 2 7

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     2 0 2    –



P
RI

V
AT

E 
E

Q
UI

T
Y 
- 

Va
l
or

iz
za

zi
o
n
e

N
o

m
e 

F
o
n
d
o

I
m
p
eg

n
o 

Ca
ss

a 
F
or

e
ns

e

Va
l
or

e 
bil

a
nc

i
o 

al 

3
1.

1
2.

20
2
0

Ri
c
hi

a
mi 

2
0
2
1 

Ri
m
b
or

si 
2
0
2
1

Va
l
or

e 
bil

a
nc

i
o 

al 

3
1.

1
2.

20
2
1

R
es

i
d
u
o 

da
 v

er
sa

re
Va

l
or

e 
u
ni
ta

ri
o 

q
u
ot

a

Da
ta

 r
il

ev
az

i
o
n
e 

va
l
or

e

Al
t
o 

Ca
pi
ta

l I
I 
- l

i
q
ui

da
t
o 
- 

N
OT

A 
1

2.
50

0.
0
0
0,

00
 
€

   
   

   
   

 
7
8
6.

5
2
8,

7
9 

€
   

   
   

   
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
   

  
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
   

  
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
   

   
  

- 
€

   
   

   
   

   
   

   
   

   
   

  
- 

-

D
G
P

A 
Ca

pi
ta

l 
- l

i
q
ui

da
t
o

2.
00

0.
0
0
0,

00
 
€

   
   

   
   

 
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
   

   
  

- 
€

   
   

   
   

   
   

   
   

   
  

- 
€

   
   

   
   

   
   

   
   

   
  

- 
€

   
   

   
   

   
   

   
   

   
   

  
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
   

   
  

- 
-

A
V

M 
Pr

iv
at

e 
E
q
ui
ty

 1
 -
 i

n 

li
q
ui

da
zi

o
n
e

2.
50

0.
0
0
0,

00
 
€

   
   

   
   

 
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
   

   
  

- 
€

   
   

   
   

   
   

   
   

   
  

- 
€

   
   

   
   

   
   

   
   

   
  

- 
€

   
   

   
   

   
   

   
   

   
   

  
5.

6
3
5,

7
6 

€
   

   
   

   
   

  
- 

-

P
M 

& 
Pa

t
n
er

s I
I 
- i

n l
i
q
ui

da
zi

o
n
e

5.
00

0.
0
0
0,

00
 
€

   
   

   
   

 
5.

1
8
6,

07
 
€

   
   

   
   

   
  

- 
€

   
   

   
   

   
   

   
   

   
  
 

5.
1
8
6,

0
7 

€
   

   
   

   
  

- 
€

   
   

   
   

   
   

   
   

   
   

  
 

15
2.

0
8
2,

5
4 

€
   

   
   

   
6.

0
5
6,

4
1
2 

€
   

   
   

   
   

30
/
0
6/

2
0
2
1

P
er

e
n
ni

us
 

Gl
o
ba

l 
Va

l
u
e 

2
0
0
8

1
0.

00
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

  
0,

02
 
€

   
   

   
   

   
   

   
   

 
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
   

  
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
   

  
0,

0
2 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
 

1.
31

0.
7
7
9,

4
3 

€
   

   
   

0,
31

5
7
0
26

4
2 

€
   

   
   

30
/
0
9/

2
0
2
1

P
er

e
n
ni

us
 

Gl
o
ba

l 
Va

l
u
e 

2
0
1
0

2
0.

00
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

  
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
   

   
  

- 
€

   
   

   
   

   
   

   
   

   
  

- 
€

   
   

   
   

   
   

   
   

   
  

- 
€

   
   

   
   

   
   

   
   

   
   

  
 

2.
7
5
7.

46
4,

2
3 

€
   

   
   

0,
47

8
7
8
01

6
1 

€
   

   
   

30
/
0
9/

2
0
2
1

Pa
rt

n
er

s 
Gl

o
ba

l 
Va

l
u
e 

2
0
1
4

2
5.

00
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

  
1
3.

6
9
3.

4
8
6,

52
 
€

   
   

 
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
   

  
 

6.
48

6.
5
6
9,

5
1 

€
   

   
7.

2
0
6.

9
1
7,

01
 
€

   
   

   
4.

42
2.

0
6
4,

3
9 

€
   

   
   

1,
14

1
7
3
27

9
0 

€
   

   
   

30
/
0
9/

2
0
2
1

A
m
bi

e
nt

a I
 -
 li

q
ui

da
t
o

1
0.

00
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

  
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
   

   
  

- 
€

   
   

   
   

   
   

   
   

   
  

- 
€

   
   

   
   

   
   

   
   

   
  

- 
€

   
   

   
   

   
   

   
   

   
   

  
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
   

   
  

- 
€

   
   

   
   

   
   

   
   

   
   

   
-

A
m
bi

e
nt

a I
I

1
0.

00
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

  
53

.
4
6
1,

80
 
€

   
   

   
   

   
1
3
5.

0
2
6,

0
0 

€
   

   
   

 
1
8
8.

4
8
7,

80
 
€

   
   

   
 

- 
€

   
   

   
   

   
   

   
   

   
   

  
 

1.
5
5
2.

45
5,

4
3 

€
   

   
   

2
4.

4
3
7,

43
7 

€
   

   
   

   
3
0/

0
6/

2
0
2
1

Sa
t
or
 
Pr

iv
at

e 
E
q
ui
ty

 F
u
n
d

2
0.

00
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

  
8.

6
3
0.

81
4,

7
1 

€
   

   
   

- 
€

   
   

   
   

   
   

   
   

   
  

- 
€

   
   

   
   

   
   

   
   

   
  
 

8.
6
3
0.

8
1
4,

7
1 

€
   

   
   

2.
80

6.
4
6
8,

1
7 

€
   

   
   

5.
56

6.
4
0
6,

0
0 

€
   

   
   

30
/
0
6/

2
0
2
1

I
CF

 I
I

1
0.

00
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

  
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
   

   
  
 

2
7.

8
8
9,

3
3 

€
   

   
   

   
2
7.

8
8
9,

33
 
€

   
   

   
   

- 
€

   
   

   
   

   
   

   
   

   
   

  
 

2.
4
8
5.

94
2,

3
5 

€
   

   
   

32
0.

9
1
8,

28
2 

€
   

   
   

 
3
0/

0
9/

2
0
2
1

Si
n
er

gi
a I

I
1
0.

00
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

  
6.

0
8
9.

48
5,

3
4 

€
   

   
   

2
0
5.

1
0
8,

0
5 

€
   

   
   

 
5
6
4.

6
9
8,

33
 
€

   
   

   
 

5.
7
2
9.

8
9
5,

0
6 

€
   

   
   

2.
64

8.
1
0
3,

2
8 

€
   

   
   

1
3.

4
5
2,

68
5 

€
   

   
   

   
3
0/

0
6/

2
0
2
1

A
dv

a
nc

e
d 

Ca
pi
ta

l 
E
n
er

gy
3.

00
0.

0
0
0,

00
 
€

   
   

   
   

 
2.

2
0
3.

4
6
6,

17
 
€

   
   

   
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
   

  
 

2
1
2.

9
0
9,

9
1 

€
   

   
   

 
1.

9
9
0.

5
5
6,

2
6 

€
   

   
   

4
1
0.

6
0
6,

7
8 

€
   

   
   

   
2
9.

60
1,

0
6
9 

€
   

   
   

   
3
0/

0
9/

2
0
2
1

P
er

e
n
ni

us
 
As

ia
 
Pa

ci
fi

c 
a
n
d 

E
m
er

gi
ng

 

Ma
rk

et
s 

2
0
1
1

3.
00

0.
0
0
0,

00
 
€

   
   

   
   

 
1.

5
8
6.

2
0
0,

48
 
€

   
   

   
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
   

  
 

3
9
4.

7
3
6,

8
5 

€
   

   
   

 
1.

1
9
1.

4
6
3,

6
3 

€
   

   
   

3
1
7.

1
4
5,

9
9 

€
   

   
   

   
0,

9
6
3
5
3
05

9
3 

€
   

   
   

30
/
0
9/

2
0
2
1

L 
C
A
PI

T
AL

 
3

1
5.

00
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

  
2.

2
1
5.

32
5,

1
7 

€
   

   
   

- 
€

   
   

   
   

   
   

   
   

   
  

- 
€

   
   

   
   

   
   

   
   

   
  
 

2.
2
1
5.

3
2
5,

1
7 

€
   

   
   

1
7
1.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

   
4
4,

7
0
0 

€
   

   
   

   
   

   
  

3
0/

0
9/

2
0
2
1

F
2i 

- 
S
ec

o
n
d
o 

F
o
n
d
o I

t
ali

a
n
o 

p
er
 l

e 

I
nf

ra
st

r
ut

t
ur

e
4
0.

00
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

  
1
7.

3
3
3.

1
9
1,

76
 
€

   
   

 
26

8.
8
8
6,

63
 
€

   
   

   
 

1
1.

5
6
3.

78
2,

7
0 

€
   

 
6.

0
3
8.

29
5,

6
9 

€
   

   
   

4.
77

9.
3
2
9,

5
5 

€
   

   
   

71
7.

4
0
2,

81
1 

€
   

   
   

 
3
0/

0
9/

2
0
2
1

I
d
ea

 T
as

t
e 

of
 I

ta
ly

1
0.

00
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

  
3.

0
9
6.

99
0,

1
2 

€
   

   
   

32
.
0
1
2,

00
 
€

   
   

   
   

3.
1
2
9.

0
0
2,

1
2 

€
   

   
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
   

   
  
 

85
0.

3
0
9,

8
8 

€
   

   
   

   
2
7.

45
3,

6
4
6 

€
   

   
   

   
3
0/

0
6/

2
0
2
1

Cl
es

si
dr

a 
Ca

pi
ta

l 
Pa

rt
n
er

s 
3

4
0.

00
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

  
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
   

   
  
 

5.
5
8
0.

0
0
0,

00
 
€

   
   

5.
5
8
0.

00
0,

0
0 

€
   

   
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
   

   
  
 

1.
6
7
8.

20
5,

3
6 

€
   

   
   

5.
73

8,
2
1
2 

€
   

   
   

   
   

30
/
0
9/

2
0
2
1

Bl
u
e

G
e

m I
I 

L.
P.

3
0.

00
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

  
1
8.

0
2
3.

7
9
0,

32
 
€

   
   

 
3.

1
7
8.

10
6,

1
2 

€
   

   
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
   

  
 

2
1.

20
1.

8
9
6,

44
 
€

   
   

 
2.

8
3
0.

0
9
4,

87
 
€

   
   

   
2
6.

2
5
2.

99
3,

0
0 

€
   

   
 

3
0/

0
9/

2
0
2
1

F
oF

 
V
e
nt

ur
e 

Ca
pi
ta

l
1
5.

00
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

  
7.

2
2
1.

97
6,

0
1 

€
   

   
   

1.
7
0
1.

7
5
2,

3
8 

€
   

   
2
3
3.

9
3
5,

9
1 

€
   

   
   

 
8.

6
8
9.

7
9
2,

4
8 

€
   

   
   

5.
12

6.
3
1
0,

8
0 

€
   

   
   

2
9.

3
3
8,

32
5 

€
   

   
   

   
3
0/

0
6/

2
0
2
1

Al
ce

d
o I

V
1
3.

00
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

  
1
0.

5
8
5.

4
0
8,

15
 
€

   
   

 
1.

0
2
7.

13
1,

2
2 

€
   

   
1.

1
7
2.

89
4,

6
0 

€
   

   
1
0.

43
9.

6
4
4,

7
7 

€
   

   
 

2.
5
6
0.

3
5
5,

23
 
€

   
   

   
6
0
8,

4
5
1 

€
   

   
   

   
   

   
3
0/

0
6/

2
0
2
1

Pa
na

k
es

 F
u
n
d

8.
00

0.
0
0
0,

00
 
€

   
   

   
   

 
4.

8
0
8.

0
0
0,

00
 
€

   
   

   
9
1
2.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

 
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
   

  
 

5.
7
2
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

2.
28

0.
0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

5
3
1,

9
6
1 

€
   

   
   

   
   

   
3
0/

0
6/

2
0
2
1

E
ur

o 
C
h
oi

c
e 

VI 
L.

P.
1
6.

00
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

  
1
1.

9
0
8.

2
5
0,

85
 
€

   
   

 
85

6.
8
6
0,

48
 
€

   
   

   
 

1.
05

1.
6
0
1,

50
 
€

   
   

1
1.

71
3.

5
0
9,

8
3 

€
   

   
 

2.
8
5
4.

9
8
1,

19
 
€

   
   

   
1
8.

6
2
4.

54
7,

0
0 

€
   

   
 

3
0/

0
9/

2
0
2
1

F
o
n
d
o 

Q
ua

tt
r
o
R

3
0.

00
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

  
1
2.

4
9
4.

9
9
1,

09
 
€

   
   

 
5.

0
7
0.

73
0,

0
1 

€
   

   
2
4
2.

7
4
0,

0
4 

€
   

   
   

 
1
7.

3
2
2.

9
8
1,

06
 
€

   
   

 
1
2.

6
7
7.

0
1
8,

9
4 

€
   

   
 

1.
6
0
7,

8
5
8 

€
   

   
   

   
   

30
/
0
6/

2
0
2
1

Pa
nt

h
e
o
n 

Ac
c
es

s 
(L

ux
e

m
b
o
ur

g)
 

SL
P 

SI
C

A
V 

SI
F

2
0.

00
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

  
8.

7
8
1.

25
4,

8
2 

€
   

   
   

3.
0
8
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
5
5.

2
8
9,

00
 
€

   
   

   
   

1
1.

80
5.

9
6
5,

8
2 

€
   

   
 

8.
1
3
8.

7
4
5,

18
 
€

   
   

   
1
7.

4
1
1.

10
5,

0
0 

€
   

   
 

3
1/

1
2/

2
0
2
1

F
2i 

- 
Te

rz
o 

F
o
n
d
o I

t
ali

a
n
o 

p
er
 l

e 

I
nf

ra
st

r
ut

t
ur

e
1
6
0.

0
0
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
  

13
8.

4
3
5.

1
2
4,

10
 
€

   
 

8.
38

2.
8
4
5,

68
 
€

   
   

4.
8
1
7.

77
7,

7
8 

€
   

   
1
4
2.

0
0
0.

19
2,

0
0 

€
   

 
8.

2
7
1.

9
1
0,

5
3 

€
   

   
   

9.
27

0,
0
4
3 

€
   

   
   

   
   

30
/
0
9/

2
0
2
1

1 2 8

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     2 0 3    –



P
RI

V
AT

E 
E

Q
UI

T
Y 
- 

Va
l
or

iz
za

zi
o
n
e

N
o

m
e 

F
o
n
d
o

I
m
p
eg

n
o 

Ca
ss

a 
F
or

e
ns

e

Va
l
or

e 
bil

a
nc

i
o 

al 

3
1.

1
2.

20
2
0

Ri
c
hi

a
mi 

2
0
2
1 

Ri
m
b
or

si 
2
0
2
1

Va
l
or

e 
bil

a
nc

i
o 

al 

3
1.

1
2.

20
2
1

R
es

i
d
u
o 

da
 v

er
sa

re
Va

l
or

e 
u
ni
ta

ri
o 

q
u
ot

a

Da
ta

 r
il

ev
az

i
o
n
e 

va
l
or

e
Ha

mil
t
o
n 

La
n
e 

E
ur

o
p
ea

n I
nv

es
t
or

s 

S
C
A 

SI
C
A
V-

R
AI

F 
- 

PE
F 

X 
- 

N
OT

A 
2

2
3.

00
0.

0
0
0,

0
0 

$
   

   
   

  
9.

5
3
7.

57
3,

0
3 

€
   

   
   

2.
8
4
5.

3
0
7,

3
7 

€
   

   
2
7
9.

6
1
8,

5
6 

€
   

   
   

 
1
2.

1
0
3.

2
6
1,

84
 
€

   
   

 
7.

5
3
5.

7
6
4,

61
 
€

   
   

   
1
3
2,

6
0
5 

$
   

   
   

   
   

   
3
0/

0
9/

2
0
2
1

E
ur

o 
C
h
oi

c
e 

S
ec

o
n
d
ar

y I
I 

L.
P.

2
5.

00
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

  
1
5.

2
0
9.

9
0
5,

12
 
€

   
   

 
3.

2
6
9.

86
7,

5
5 

€
   

   
9
5
1.

9
8
6,

7
6 

€
   

   
   

 
1
7.

5
2
7.

7
8
5,

91
 
€

   
   

 
7.

8
7
9.

7
0
9,

36
 
€

   
   

   
2
3.

3
3
2.

57
6,

0
0 

€
   

   
 

3
0/

0
9/

2
0
2
1

As
s
et
 

Ma
na

g
e

m
e
nt
 

U
m
br

ell
a 

F
u
n
d 
- 

E
ur

o
p
ea

n 
Gr

o
wt

h 
Ca

pi
ta

l
1
0
0.

0
0
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
  

1
9.

9
7
2.

0
2
6,

97
 
€

   
   

 
18

.
5
3
2.

49
5,

9
9 

€
   

 
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
   

  
 

3
8.

50
4.

5
2
2,

96
 
€

   
   

 
6
1.

4
9
5.

4
7
7,

0
4 

€
   

   
 

1,
0
0
1 

€
   

   
   

   
   

   
   

  
 

3
0/

0
9/

2
0
2
1

As
s
et
 

Ma
na

g
e

m
e
nt
 

U
m
br

ell
a 

F
u
n
d 
- 

E
ur

o
p
ea

n 
Te

c
h
n
ol

og
y 

V
e
nt

ur
e 

5
0.

00
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

  
2
1.

2
6
0.

8
9
3,

70
 
€

   
   

 
10

.
9
0
9.

77
4,

9
0 

€
   

 
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
   

  
 

3
2.

17
0.

6
6
8,

60
 
€

   
   

 
1
7.

8
2
9.

3
3
1,

4
0 

€
   

   
 

2,
0
1
3 

€
   

   
   

   
   

   
   

  
 

3
0/

0
9/

2
0
2
1

As
s
et
 

Ma
na

g
e

m
e
nt
 

U
m
br

ell
a 

F
u
n
d 
- 

E
ur

o
p
ea

n 
Li
f
e 

Sc
ie

nc
es

 
V
e
nt

ur
e 

2
5.

00
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

  
5.

6
0
9.

67
0,

1
2 

€
   

   
   

4.
7
8
3.

8
4
0,

5
8 

€
   

   
8
9
7.

6
6
6,

0
7 

€
   

   
   

 
9.

4
9
5.

8
4
4,

6
3 

€
   

   
   

1
5.

5
0
4.

15
5,

3
7 

€
   

   
 

1,
0
8
9 

€
   

   
   

   
   

   
   

  
 

3
0/

0
9/

2
0
2
1

HI
P 
I
V I

nt
er

na
ti

o
na

l 
S
CS

p
3
0.

00
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

  
1
1.

4
1
0.

4
2
2,

22
 
€

   
   

 
4.

8
5
1.

09
7,

5
0 

€
   

   
9
5
1.

0
9
7,

5
0 

€
   

   
   

 
1
5.

3
1
0.

4
2
2,

22
 
€

   
   

 
1
4.

0
8
9.

8
2
7,

1
4 

€
   

   
 

2
5.

8
0
6.

1
5
2,

0
0 

€
   

   
 

3
0/

0
9/

2
0
2
1

Pr
og

re
ss

i
o I

nv
es

ti
m
e
nt
i I

II
2
0.

00
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

  
1
2.

2
9
3.

2
1
9,

15
 
€

   
   

 
1.

6
6
7.

00
0,

0
0 

€
   

   
3.

3
7
9.

77
4,

6
3 

€
   

   
1
0.

58
0.

4
4
4,

5
2 

€
   

   
 

6.
1
8
3.

4
3
6,

85
 
€

   
   

   
5
8
2,

4
2
1 

€
   

   
   

   
   

   
3
0/

0
9/

2
0
2
1

A
m
bi

e
nt

a I
II

2
5.

00
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

  
8.

4
3
9.

06
4,

8
5 

€
   

   
   

4.
7
8
6.

6
7
0,

8
4 

€
   

   
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
   

  
 

1
3.

22
5.

7
3
5,

69
 
€

   
   

 
1
1.

7
7
4.

2
6
4,

3
1 

€
   

   
 

3.
1
6
3,

7
2
9 

€
   

   
   

   
   

3
0/

0
6/

2
0
2
1

L
 
Ca

tt
er

t
o
n 

E
ur

o
p
e I

V, 
SL

P
2
5.

00
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

  
1
3.

9
8
3.

4
8
3,

15
 
€

   
   

 
6.

6
0
3.

86
1,

6
7 

€
   

   
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
   

  
 

2
0.

58
7.

3
4
4,

82
 
€

   
   

 
4.

4
1
2.

6
5
5,

18
 
€

   
   

   
2
4.

3
3
5.

61
7,

1
4 

€
   

   
 

3
0/

0
9/

2
0
2
1

E
q
ui

n
ox

 I
II
, 

SL
P-

SI
F

2
5.

00
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

  
9.

0
5
3.

75
1,

5
2 

€
   

   
   

6.
5
5
1.

1
7
1,

8
1 

€
   

   
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
   

  
 

1
5.

60
4.

9
2
3,

33
 
€

   
   

 
9.

3
9
5.

0
7
6,

67
 
€

   
   

   
1
8.

3
2
7.

34
6,

6
4 

€
   

   
 

3
0/

0
9/

2
0
2
1

Pa
rt

n
er

s 
Gr

o
u
p 

LI
FE

 2
0
1
8 

S.
C.

A. 

SI
C
A
V-

R
AI

F
4
0.

00
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

  
5.

9
7
7.

64
8,

5
9 

€
   

   
   

1
1.

8
5
9.

9
7
4,

33
 
€

   
 

1
5.

00
0,

0
0 

€
   

   
   

   
1
7.

82
2.

6
2
2,

9
2 

€
   

   
 

2
1.

5
1
3.

3
2
1,

5
2 

€
   

   
 

1.
0
7
9,

7
1
0 

€
   

   
   

   
   

3
1/

1
2/

2
0
2
1

Fi
na

nc
e 

F
or
 F

o
o
d 

O
n
e

2
0.

00
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

  
8
7
5.

25
6,

8
3 

€
   

   
   

   
2.

48
1.

2
9
8,

7
7 

€
   

   
2
0
2.

4
8
5,

1
0 

€
   

   
   

 
3.

1
5
4.

0
7
0,

5
0 

€
   

   
   

1
6.

8
4
5.

92
9,

5
0 

€
   

   
 

9
3,

49
6 

€
   

   
   

   
   

   
  

3
0/

0
6/

2
0
2
1

Ha
mil

t
o
n 

La
n
e 

E
ur

o
p
ea

n I
nv

es
t
or

s 

S
C
A 

SI
C
A
V-

R
AI

F 
- 

CI 
I
V 

Pa
ra

ll
el 

- 

N
OT

A 
3

3
0.

00
0.

0
0
0,

0
0 

$
   

   
   

  
2
0.

8
9
0.

8
1
7,

50
 
€

   
   

 
3.

1
5
8.

04
9,

1
1 

€
   

   
2.

7
6
4.

12
1,

1
4 

€
   

   
2
1.

28
4.

7
4
5,

4
7 

€
   

   
 

5.
6
4
5.

0
2
7,

37
 
€

   
   

   
1
7
6,

8
6
2 

$
   

   
   

   
   

   
3
0/

0
9/

2
0
2
1

Cr
o

w
n 

C
o-
I
nv

es
t

m
e
nt
 

O
p
p
or

t
u
ni
ti

es
 

II 
pl

c
2
5.

00
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

  
1
8.

9
3
7.

5
0
0,

00
 
€

   
   

 
2.

2
7
5.

00
0,

0
0 

€
   

   
4.

0
6
0.

57
2,

5
0 

€
   

   
1
7.

15
1.

9
2
7,

5
0 

€
   

   
 

3.
7
8
7.

5
0
0,

00
 
€

   
   

   
1
4
2,

1
2
6 

€
   

   
   

   
   

   
3
1/

1
2/

2
0
2
1

U
ni

g
es

ti
o
n 

Di
re

ct
 I
I 

S
CS

-S
I
C

A
V-

R
AI

F 
--
 E

ur
o
p
e

8.
00

0.
0
0
0,

00
 
€

   
   

   
   

 
1.

2
0
2.

8
0
0,

39
 
€

   
   

   
3.

4
6
0.

0
8
2,

8
4 

€
   

   
1
6
0.

5
2
1,

0
8 

€
   

   
   

 
4.

5
0
2.

3
6
2,

1
5 

€
   

   
   

3.
49

7.
6
3
7,

8
5 

€
   

   
   

3.
98

1.
1
1
9,

0
0 

€
   

   
   

3
0/

0
9/

2
0
2
1

U
ni

g
es

ti
o
n 

Di
re

ct
 I
I 

S
CS

-S
I
C

A
V-

R
AI

F 
--
 

N
or

t
h 

A
m
er

ic
a

8.
00

0.
0
0
0,

00
 
€

   
   

   
   

 
7
8
4.

9
4
7,

7
4 

€
   

   
   

   
2.

46
4.

1
0
6,

9
4 

€
   

   
1
4
4.

5
4
5,

2
8 

€
   

   
   

 
3.

1
0
4.

5
0
9,

4
0 

€
   

   
   

4.
89

5.
4
9
0,

6
0 

€
   

   
   

3.
90

9.
9
9
2,

0
0 

€
   

   
   

3
0/

0
9/

2
0
2
1

U
ni

g
es

ti
o
n 

Di
re

ct
 I
I 

S
CS

-S
I
C

A
V-

R
AI

F 
--
 
As

ia
4.

00
0.

0
0
0,

00
 
€

   
   

   
   

 
3
7.

6
1
7,

5
5 

€
   

   
   

   
   

1.
7
8
2.

1
2
8,

6
7 

€
   

   
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
   

  
 

1.
8
1
9.

7
4
6,

2
2 

€
   

   
   

2.
18

0.
2
5
3,

7
8 

€
   

   
   

5
4
7.

4
6
2,

0
0 

€
   

   
   

   
30

/
0
9/

2
0
2
1

Wi
s
e
q
ui
ty

 
V

1
8.

00
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

  
6.

1
0
0.

20
0,

0
0 

€
   

   
   

3.
1
5
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
1
3
5.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

 
9.

1
1
5.

2
0
0,

0
0 

€
   

   
   

8.
88

4.
8
0
0,

0
0 

€
   

   
   

3
6
1,

3
9
5 

€
   

   
   

   
   

   
3
0/

0
9/

2
0
2
1

X
e
n
o
n 

Pr
iv

at
e 

E
q
ui
ty

 
VI
I 

S
C
A 

SI
C
A
V-

R
AI

F
1
5.

00
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

  
4.

4
0
5.

00
0,

0
0 

€
   

   
   

2.
7
5
5.

4
0
0,

0
0 

€
   

   
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
   

  
 

7.
1
6
0.

4
0
0,

0
0 

€
   

   
   

7.
83

9.
6
0
0,

0
0 

€
   

   
   

1,
6
7
6 

€
   

   
   

   
   

   
   

  
 

3
0/

0
9/

2
0
2
1

F
o
n
d
o I

ta
li

a
n
o 

T
ec

n
ol

og
ia

 e
 
Cr

es
ci
ta

2
0.

00
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

  
8.

9
0
8.

80
7,

8
1 

€
   

   
   

2.
8
2
7.

4
2
0,

0
6 

€
   

   
6.

1
6
5.

84
0,

3
8 

€
   

   
5.

5
7
0.

3
8
7,

49
 
€

   
   

   
8.

30
5.

0
1
0,

4
1 

€
   

   
   

0,
6
1
9 

€
   

   
   

   
   

   
   

  
 

3
0/

0
6/

2
0
2
1

I
nv

es
ti

n
d
us

tr
ia

l 
VI
I 

L.
P.

5
0.

00
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

  
3.

6
7
7.

90
7,

8
8 

€
   

   
   

1
5.

6
4
3.

9
9
7,

39
 
€

   
 

1.
21

8.
1
2
3,

68
 
€

   
   

1
8.

10
3.

7
8
1,

5
9 

€
   

   
 

3
3.

0
5
1.

1
1
2,

8
5 

€
   

   
 

1
3.

3
6
6.

6
4
4,

0
0 

€
   

   
 

3
0/

0
9/

2
0
2
1

T2
 E

n
er

gy
 T

ra
ns

it
i
o
n 

F
u
n
d

3
0.

00
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

  
1
3.

3
6
2.

0
0
0,

00
 
€

   
   

 
9.

2
2
5.

00
0,

0
0 

€
   

   
5.

3
3
7.

00
0,

0
0 

€
   

   
1
7.

25
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
 

1
2.

7
5
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
 

6.
0
3
8,

9
9
0 

€
   

   
   

   
   

3
1/

1
2/

2
0
2
1

S
of
i
n
n
ov

a 
Te

le
t
h
o
n 

S
C

A 
- 

R
AI

F
1
5.

00
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

  
2.

2
5
0.

00
0,

0
0 

€
   

   
   

3.
0
0
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
   

  
 

5.
2
5
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

9.
75

0.
0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

6.
47

6,
4
9
7 

€
   

   
   

   
   

3
0/

0
9/

2
0
2
1

U
ni
t
e
d 

V
e
nt

ur
es

 I
I

1
0.

00
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

  
3.

8
9
6.

77
0,

4
1 

€
   

   
   

1.
2
5
9.

3
6
1,

3
9 

€
   

   
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
   

  
 

5.
1
5
6.

1
3
1,

8
0 

€
   

   
   

4.
84

3.
8
6
8,

2
0 

€
   

   
   

0,
4
2
2 

€
   

   
   

   
   

   
   

  
 

3
0/

0
9/

2
0
2
1

Pr
og

ra
m

ma
 1

0
2

1
0.

00
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

  
4.

2
6
7.

81
0,

1
6 

€
   

   
   

1.
9
2
8.

9
9
9,

8
2 

€
   

   
6
8
5.

5
5
2,

6
9 

€
   

   
   

 
5.

5
1
1.

2
5
7,

2
9 

€
   

   
   

3.
80

3.
1
9
0,

0
2 

€
   

   
   

4
5
2,

6
8
0 

€
   

   
   

   
   

   
3
0/

0
9/

2
0
2
1

MI
P I

1
0.

00
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

  
6.

8
4
3.

34
2,

4
7 

€
   

   
   

2.
0
5
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
2
0.

0
0
0,

00
 
€

   
   

   
   

8.
8
7
3.

3
4
2,

4
7 

€
   

   
   

1.
05

0.
0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

7
7
5,

1
8
2 

€
   

   
   

   
   

   
3
0/

0
9/

2
0
2
1

1 2 9

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     2 0 4    –



P
RI

V
AT

E 
E

Q
UI

T
Y 
- 

Va
l
or

iz
za

zi
o
n
e

N
o

m
e 

F
o
n
d
o

I
m
p
eg

n
o 

Ca
ss

a 
F
or

e
ns

e

Va
l
or

e 
bil

a
nc

i
o 

al 

3
1.

1
2.

20
2
0

Ri
c
hi

a
mi 

2
0
2
1 

Ri
m
b
or

si 
2
0
2
1

Va
l
or

e 
bil

a
nc

i
o 

al 

3
1.

1
2.

20
2
1

R
es

i
d
u
o 

da
 v

er
sa

re
Va

l
or

e 
u
ni
ta

ri
o 

q
u
ot

a

Da
ta

 r
il

ev
az

i
o
n
e 

va
l
or

e

Bl
u
e

G
e

m I
II
, 

S
CS

p
5
0.

00
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

  
2
2.

0
2
3.

8
8
7,

58
 
€

   
   

 
7.

3
4
9.

01
5,

0
0 

€
   

   
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
   

  
 

2
9.

37
2.

9
0
2,

58
 
€

   
   

 
2
0.

6
2
7.

0
9
7,

4
2 

€
   

   
 

4
6.

4
4
5.

4
5
2,

0
0 

€
   

   
 

3
0/

0
9/

2
0
2
1

Ta
st

e 
of
 I

ta
ly

 2
3
0.

00
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

  
5.

1
0
8.

30
8,

6
1 

€
   

   
   

2.
6
0
1.

9
0
0,

0
0 

€
   

   
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
   

  
 

7.
7
1
0.

2
0
8,

6
1 

€
   

   
   

2
2.

1
7
7.

08
6,

4
6 

€
   

   
 

2
2
3,

6
5
4 

€
   

   
   

   
   

   
3
0/

0
9/

2
0
2
1

N
B 

R
e
na

is
sa

nc
e 

Pa
rt

n
er

s I
II
 S

CS
p

2
5.

00
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

  
5.

3
6
0.

15
6,

1
3 

€
   

   
   

3.
4
2
0.

3
6
0,

8
7 

€
   

   
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
   

  
 

8.
7
8
0.

5
1
7,

0
0 

€
   

   
   

1
6.

2
1
9.

48
3,

0
0 

€
   

   
 

1
0.

6
2
8.

66
7,

0
0
0 

€
   

 
3
0/

0
9/

2
0
2
1

Pa
n-

E
ur

o
p
ea

n I
nf

ra
st

r
uc

t
ur

e I
II
, 

S
CS

p
6
0.

00
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

  
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
   

   
  
 

2
3.

57
0.

4
6
6,

3
3 

€
   

 
1
3
4.

0
0
3,

60
 
€

   
   

   
 

2
3.

4
3
6.

4
6
2,

73
 
€

   
   

 
3
6.

5
6
3.

5
3
7,

2
7 

€
   

   
 

7.
59

2.
3
3
8,

0
0
0 

€
   

   
 

3
0/

0
9/

2
0
2
1

F
2i 

– 
F
o
n
d
o 

p
er
 l

e i
nf

ra
st

r
ut

t
ur

e 

s
os

t
e
ni

bil
i

1
2
0.

0
0
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
  

- 
€

   
   

   
   

   
   

   
   

   
   

  
 

3
0.

19
5.

0
2
0,

5
4 

€
   

 
4
4.

05
8,

7
9 

€
   

   
   

   
3
0.

15
0.

9
6
1,

7
5 

€
   

   
 

8
9.

8
4
9.

0
3
8,

2
5 

€
   

   
 

2,
3
9
4 

€
   

   
   

   
   

   
   

  
 

3
0/

0
9/

2
0
2
1

Cl
es

si
dr

a 
Ca

pi
ta

l 
Pa

rt
n
er

s 
4

5
0.

00
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

  
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
   

   
  
 

5.
2
5
6.

0
9
7,

37
 
€

   
   

1.
0
4
5.

53
3,

2
3 

€
   

   
4.

2
1
0.

5
6
4,

14
 
€

   
   

   
4
5.

7
2
0.

94
2,

6
8 

€
   

   
 

0,
0
8
9 

€
   

   
   

   
   

   
   

  
 

3
0/

0
9/

2
0
2
1

Al
ce

d
o 

V
2
5.

00
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

  
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
   

   
  
 

2
1
8.

0
6
6,

95
 
€

   
   

   
 

- 
€

   
   

   
   

   
   

   
   

   
  
 

2
1
8.

06
6,

9
5 

€
   

   
   

   
2
4.

78
1.

9
3
3,

0
5 

€
   

   
 

-
-

Ha
mil

t
o
n 

La
n
e 

E
ur

o
p
ea

n I
nv

es
t
or

s 

S
C
A 

SI
C
A
V-

R
AI

F 
- I

m
pa

ct
 I
I 

Pa
ra

ll
el 

- 

N
OT

A 
4

1
5.

00
0.

0
0
0,

0
0 

$
   

   
   

  
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
   

   
  

- 
€

   
   

   
   

   
   

   
   

   
  

- 
€

   
   

   
   

   
   

   
   

   
  

- 
€

   
   

   
   

   
   

   
   

   
   

  
 

13
.
2
4
3.

86
3,

6
8 

€
   

   
 

-
-

Cr
o

w
n I

m
pa

ct
 S

.
C.

S
p. 

- 
N

OT
A 

5
1
5.

00
0.

0
0
0,

0
0 

$
   

   
   

  
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
   

   
  
 

1.
9
0
9.

0
2
2,

72
 
€

   
   

- 
€

   
   

   
   

   
   

   
   

   
  
 

1.
9
0
9.

0
2
2,

7
2 

€
   

   
   

1
1.

2
5
7.

28
4,

1
3 

€
   

   
 

2.
3
6
4.

2
2
6,

00
 
$

   
   

   
31

/
1
2/

2
0
2
1

I
nv

es
tc

or
p-

Ta
g
es

 F
u
n
ds

 S
CS

p 
SI

C
A
V-

R
AI

F 
- I

nv
es

tc
or

p-
Ta

g
es

 I
m
pa

ct
 F

u
n
d 

2
0.

00
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

  
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
   

   
  
 

3.
9
5
8.

0
2
8,

96
 
€

   
   

- 
€

   
   

   
   

   
   

   
   

   
  
 

3.
9
5
8.

0
2
8,

9
6 

€
   

   
   

1
6.

0
4
1.

97
1,

0
4 

€
   

   
 

1.
33

3.
2
0
0,

7
2
0 

€
   

   
 

3
0/

0
9/

2
0
2
1

Pa
na

k
es

 F
u
n
d 

P
ur

pl
e 

E
u
VE

C
A

1
0.

00
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

  
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
   

   
  
 

1
4
0.

0
0
0,

00
 
€

   
   

   
 

- 
€

   
   

   
   

   
   

   
   

   
  
 

1
4
0.

00
0,

0
0 

€
   

   
   

   
9.

8
6
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

0,
0
0
7 

€
   

   
   

   
   

   
   

  
 

3
0/

0
9/

2
0
2
1

Bi
o

Di
sc

ov
er

y 
6

2
0.

00
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

  
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
   

   
  
 

2.
4
0
0.

0
0
0,

00
 
€

   
   

- 
€

   
   

   
   

   
   

   
   

   
  
 

2.
4
0
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

1
7.

6
0
0.

00
0,

0
0 

€
   

   
 

1.
0
5
6,

1
7
0 

€
   

   
   

   
   

31
/
1
2/

2
0
2
1

S
of
i
n
n
ov

a 
Ca

pi
ta

l 
X

3
0.

00
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

  
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
   

   
  
 

1.
5
0
0.

0
0
0,

00
 
€

   
   

- 
€

   
   

   
   

   
   

   
   

   
  
 

1.
5
0
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

2
8.

5
0
0.

00
0,

0
0 

€
   

   
 

4
5
6,

5
3
7 

€
   

   
   

   
   

   
3
0/

0
9/

2
0
2
1

E
C I

 –
 E

u
VE

C
A

1
0.

00
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

  
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
   

   
  
 

3.
8
1
8.

3
4
8,

08
 
€

   
   

- 
€

   
   

   
   

   
   

   
   

   
  
 

3.
8
1
8.

3
4
8,

0
8 

€
   

   
   

6.
18

1.
6
5
1,

9
2 

€
   

   
   

-
-

Ky
ma

 I
nv

es
t

m
e
nt
 F

u
n
d

1
0.

00
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

  
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
   

   
  

- 
€

   
   

   
   

   
   

   
   

   
  

- 
€

   
   

   
   

   
   

   
   

   
  

- 
€

   
   

   
   

   
   

   
   

   
   

  
 

10
.
0
0
0.

00
0,

0
0 

€
   

   
 

-
-

N
ex

ta
li

a 
Pr

iv
at

e 
E
q
ui
ty

4
0.

00
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

  
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
   

   
  

- 
€

   
   

   
   

   
   

   
   

   
  

- 
€

   
   

   
   

   
   

   
   

   
  

- 
€

   
   

   
   

   
   

   
   

   
   

  
 

40
.
0
0
0.

00
0,

0
0 

€
   

   
 

-
-

T
OT

AL
I 

€
1.

6
3
8.

0
0
0.

0
0
0,

0
0 
 

5
2
9.

6
33

.
7
21

,
7
7 
 

2
5
0.

9
5
4.

2
2
8,

3
8 
 

64
.
35

7.
64

8,
5
7 
 

7
1
5.

4
4
3.

7
7
2,

7
9 
 

78
4.

45
3.

33
8,

8
1 

T
OT

AL
I 

$
8
3.

00
0.

00
0,

0
0 

N
OT

A 
1 
- I

l 
va

l
or

e 
di 

bil
a
nc

i
o 

al 
3
1.

12
.
20

20
 è

 a
l l

or
d
o 

d
ell

a 
sv

al
ut

az
o
ne

 
di 

E
ur

o 
78

6.
52

8,
79

 a
cc

a
nt

o
na

ta
 
ne

l 
re

la
ti

v
o 

F
o
n
d
o 

Sv
al

ut
az

i
o
ne

 

N
OT

A 
2 
- 

R
es

i
d
u
o 

31
/
12

/
20

21
 v

al
or
iz

za
t
o 

al 
c. 

US
D 

1,
13

26
 (

Re
si

d
u
o i

n 
US

D 
8.

53
5.

00
7,

00
)

N
OT

A 
3 
- 

R
es

i
d
u
o 

31
/
12

/
20

21
 v

al
or
iz

za
t
o 

al 
c. 

US
D 

1,
13

26
 (

Re
si

d
u
o i

n 
US

D 
6.

39
3.

55
8,

00
)

N
OT

A 
4 
- 

R
es

i
d
u
o 

31
/
12

/
20

21
 v

al
or
iz

za
t
o 

al 
c. 

US
D 

1,
13

26
 (

Re
si

d
u
o i

n 
US

D 
15

.
00

0.
00

0,
00

)

N
OT

A 
5 
- 

R
es

i
d
u
o 

31
/
12

/
20

21
 v

al
or
iz

za
t
o 

al 
c. 

US
D 

1,
13

26
 (

Re
si

d
u
o i

n 
US

D 
12

.
75

0.
00

0,
00

)

1 3 0

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     2 0 5    –



RE
AL

 E
S
T

AT
E 
- 

A
n
ag

ra
fi

ca

IS
I

N
N
o

m
e 

F
o
n
d
o

Da
t
a 

I
nv

es
ti

m
e
nt

o
G
es

t
or

e
Ta

rg
et
 
d
el 

F
o
n
d
o

R
es

i
d
e
nz

a
I

m
p
eg

n
o 

Ca
ss

a 
F
or

e
ns

e
I

m
p
eg

ni 
T
ot

ali
 

%
Sc

a
d
e
nz

a 

F
o
n
d
o

Sc
a
d
e
nz

a 
Pe

ri
o
d
o 

di 

S
ot

t
os

cr
iz

i
o
n
e

Sc
a
d
e
nz

a 
Pe

ri
o
d
o 

di 

I
nv

es
ti

m
e
nt

o

M
e

m
br

o 

A
dv

is
or

y 
B
o
ar

d

IT
00

03
74

31
57

Pa
tr

i
m
o
ni

o 
U
n
o

24
/0

2/
20

06
B

N
P 

Pa
ri

ba
s 

RE
I

M 
S

G
R 

p.
A.

be
ni 

i
m

m
o
bil

i 
a
d 

us
o 
te

rz
ia

ri
o 

e 
c
o

m
m
er

ci
al

e
It

ali
a

15
.
10

4.
00

0 
€

   
   

   
   

   
 

65
0.

99
4.

30
1 

€
   

   
   

 
4,

53
%

11
8,

00
0 

   
   

   
   

   
 

A 
31

/1
2/

20
25

 
29

/0
6/

20
07

 
31

/1
2/

20
17

n
o

IT
00

04
13

68
56

Pa
n-

E
ur

o
p
ea

n 
Pr

o
p
er

ty
 F

u
n
d

08
/0

2/
20

07

08
/0

2/
20

08

Sa
vil

ls
 I

nv
es

t
m
e
nt
 

Ma
na

g
e

m
e
nt
 S

G
R 

S.
p.

A.
be

ni 
i

m
m
o
bil

i i
n 

pr
ev

al
e
nz

a 
a
d 

us
o 

c
o

m
m
er

ci
al

e
It

ali
a

10
.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
   

   
 

87
.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
   

 
11

,4
9

%
40

,0
00

 
   

   
   

   
   

   
cl

as
se

u
ni

ca

i
n l

i
q
ui

da
zi

o
ne

15
/0

5/
20

20
18

/0
3/

20
08

 
31

/1
2/

20
15

si

IT
00

04
15

93
53

Sc
ar

la
tt

i
13

/0
6/

20
08

G
e
ne

ra
li 

R
ea

l 
Es

ta
t
e 

S
G
R 

S.
p.

A.
be

ni 
i

m
m
o
bil

i 
a
d 

us
o 
te

rz
ia

ri
o

It
ali

a
29

.
79

1.
36

4 
€

   
   

   
   

   
 

65
5.

65
7.

69
2 

€
   

   
   

 
4,

17
%

10
1,

00
0 

   
   

   
   

   
 

A
31

/1
2/

20
38

 
05

/
01

/2
00

8
n.

a.
si

IT
00

04
02

70
71

S
oc

ra
t
e

22
/1

2/
20

10

15
/1

2/
20

11

Fa
br
ic

a I
m

m
o
bil

ia
r
e 

S
G
R 

S.
p.

A
be

ni 
i

m
m
o
bil

i i
n 

pr
ev

al
e
nz

a 
a
d 

us
o 

c
o

m
m
er

ci
al

e 
e 
ri

ce
tt
iv

o
It

ali
a

9.
67

3.
29

8 
€

   
   

   
   

   
   

 
10

0.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
 

7,
85

% 
18

.
65

0,
00

0 
   

   
   

  
cl

as
se

u
ni

ca
31

/1
2/

20
22

 
31

/
12

/2
01

3 
31

/1
2/

20
17

n
o

IT
00

04
66

01
86

F
o
n
d
o 

Ca
es

ar
12

/1
0/

20
11

25
/1

0/
20

12
A
X
A 

R
EI

M 
S

G
P

be
ni 

i
m

m
o
bil

i 
u
bi

ca
ti 

i
n 

z
o
ne

 
di 

pr
i

ma
ri

o 
st

a
n
di

ng
 e

d i
n l

oc
az

i
o
ne

It
ali

a
20

.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
   

   
 

20
9.

00
0.

00
0 

€
   

   
   

 
9,

57
%

40
,0

00
 

   
   

   
   

   
   

A
li

q
ui

da
t
o 

16
/1

2/
20

21
14

/1
1/

20
11

 
13

/1
1/

20
15

si

L
U
06

29
54

56
65

Sa
vil

ls
 I

M 
As

ia
n 

Pr
o
p
er

ty
 I
I 

SI
C

A
V-

SI
F

11
/1

0/
20

13
Sa

vil
ls

 I
nv

es
t

m
e
nt
 

Ma
na

g
e

m
e
nt
 (

U
K)
 L

t
d

be
ni 

i
m

m
o
bil

i 
ar

ea
 
C
hi

na
, 
Ja

pa
n, 

Si
ng

a
p
or

e 
e 

S
o
ut

h 
K
or

ea
L
ux

e
m
b
o
ur

g
15

.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
   

   
 

87
.
50

0.
00

0 
€

   
   

   
   

 
17

,3
9

%
15

4,
54

0 
   

   
   

   
   

 
cl

as
se

u
ni

ca

i
n l

i
q
ui

da
zi

o
ne

 
da

l 

31
/1

2/
20

19
31

/0
3/

20
15

 
18

/0
5/

20
15

n
o

IT
00

04
98

38
44

Ci
c
er

o
n
e 
- 

C
o

m
pa

rt
o 

U
n
o

06
/1

2/
20

13
Fa

br
ic

a I
m

m
o
bil

ia
r
e 

S
G
R 

S.
p.

A
be

ni 
i

m
m
o
bil

i 
a
d 

us
o 
re

si
de

nz
ia

l
e, 

c
o

m
m
er

ci
al

e 
e 
t
ur
is

ti
c
o

It
ali

a
1.

28
9.

94
6.

85
8 

€
   

   
   

  
1.

28
9.

94
6.

85
8 

€
   

   
 

10
0,

00
% 

25
.
57

0,
00

0 
   

   
   

  
cl

as
se

u
ni

ca
31

/1
2/

20
33

 
31

/
12

/2
01

3 
31

/1
2/

20
33

si

L
U
09

12
74

19
14

O
pt

i
m
u

m 
Ev

ol
ut

i
o
n 

F
u
n
d 

SI
F 
-

US
A 

Pr
o
p
er

ty
 I

17
/1

0/
20

14
Pa

nc
ur

a 
S
oc

i
ét

é 
A
n
o
ny

m
e

be
ni 

i
m

m
o
bil

i 
a
d 

us
o 

uf
fi

ci
o, 

re
si

de
nz

ia
l
e, 

l
og

is
ti

c
o i

n 
pr

ev
al

e
nz

a 
US

A 
L
ux

e
m
b
o
ur

g
14

.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
   

   
 

14
0.

63
0.

00
0 

€
   

   
   

 
9,

96
% 

13
.
72

0.
00

0,
00

0 
   

 
n
o
n 

he
dg

e
d

pr
or

og
a/

li
q
ui

da
zi

o
ne

 
da

l 

31
/1

2/
20

21

31
/0

1/
20

15
 

31
/0

1/
20

17
si

L
U
11

83
42

00
30

A
W

M 
L
ux

e
m
b
o
ur

g 
SI

C
A
V-

SI
F 
--
 

E
ur

o
p
ea

n 
Pr

o
p
er

ty
 F

u
n
d 

11
/1

2/
20

14
D

WS
 I

nv
es

t
me

nt
 S

.
A.

be
ni 

i
m

m
o
bil

i i
n 

pr
ev

al
e
nz

a 
a
d 

us
o 

uf
fi

ci
o, 

re
ta

il 
e l

og
is

ti
c
o

L
ux

e
m
b
o
ur

g
20

.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
   

   
 

17
5.

00
0.

00
0 

€
   

   
   

 
11

,4
3

% 
16

.
15

7.
25

5,
75

0 
   

 
cl

as
se

u
ni

ca
09

/1
1/

20
23

 
09

/
11

/2
01

5 
28

/1
0/

20
18

n
o

IT
00

05
15

19
46

Ta
g
es

 
H
eli

os
11

/0
2/

20
16

Ta
g
es

 
Ca

pi
ta

l 
S

G
R 

S.
p.

A
i

m
pi

a
nt
i 

pe
r l

a 
pr

o
d
uz

i
o
ne

 
di 

e
ne

rg
ia

 c
o
n 
te

c
n
ol

og
ia

 f
ot

ov
ol
ta

ic
a

It
ali

a
20

.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
   

   
 

25
3.

00
0.

00
0 

€
   

   
   

 
7,

91
%

40
0,

00
0 

   
   

   
   

   
 

B 
31

/1
2/

20
35

 
09

/0
6/

20
17

 
30

/0
6/

20
19

si

IT
00

05
00

33
29

F
o
n
d
o 

Pa
rc

hi 
Ag

r
o
ali

m
e
nt

ar
i 
It

ali
a
ni

10
/0

3/
20

16
 

04
/0

7/
20

19
Pr

eli
os

 S
G
R 

S.
p.

A.
be

ni 
o 

pr
og

et
ti 

at
ti

ne
nt
i 

al 
se

tt
or

e 
ag

r
oa

li
m
e
nt

ar
e 

e
d 

e
n
og

as
tr

o
n
o

mi
c
o 

It
ali

a
17

.
50

0.
00

0 
€

   
   

   
   

   
 

13
0.

23
5.

08
7 

€
   

   
   

 
13

,3
4

%
69

,4
64

 
   

   
   

   
   

   
A 

31
/1

2/
20

54
ha

r
d 

ca
p 

40
0 

ml
n/

€
31

/1
2/

20
54

si

n.
a.

Ma
c
q
ua

ri
e 

E
ur

o
p
ea

n 
I
nf

ra
st

r
uc

t
ur

e 

F
u
n
d 

5 
S
CS

p
06

/0
7/

20
16

Ma
c
q
ua

ri
e I

nf
ra

st
r
uc

t
ur

e 
a
n
d 

R
ea

l 
As

se
ts

 (
E
ur

o
pe

) 
Lt

d
as

se
ts

 s
et

t
or

e i
nf

ra
st

r
ut

t
ur

e
L
ux

e
m
b
o
ur

g
50

.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
   

   
 

73
2.

80
0.

00
0 

€
   

   
   

 
6,

82
% 

q
u
ot

a 
u
ni

ca
06

/0
1/

20
29

 
06

/0
1/

20
17

 
06

/0
1/

20
21

n
o

n.
a.

L
 
R
ea

l 
Es

t
at

e I
I 

S.
C.

A. 
SI

C
A
R

11
/1

1/
20

16
L 

Ca
tt

er
t
o
n 

R
ea

l 
Es

ta
t
e 

S.
a.

r.
l.

be
ni 

i
m

m
o
bil

i 
at

ti
ne

nt
i 

al 
se

tt
or

e 
de

l l
us

s
o 

o 
a
d 

es
s
o 

c
or

r
el

at
i

L
ux

e
m
b
o
ur

g
40

.
00

0.
00

0 
$

   
   

   
   

   
 

45
7.

04
5.

45
5 

$
   

   
   

 
8,

75
% 

40
.
00

0.
00

0,
00

0 
   

 
A 

21
/1

2/
20

24
 

21
/1

2/
20

16
 

21
/1

2/
20

20
si

IT
00

04
63

97
84

F
o
n
d
o 

S
p
az

i
o 

Sa
ni
tà

24
/1

1/
20

16

22
/1

1/
20

18
I
nv

es
ti

RE
 S

G
R 

S.
p.

A.
i

m
m
o
bil

i 
st

r
u

m
e
nt

ali
 a

ll'
at

ti
vi
tà

 s
a
ni
ta

ri
a, 

as
si

st
e
nz

ia
l
e 

e 
ri

a
bil

it
at
iv

a 
It

ali
a

25
.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
   

   
 

12
4.

84
8.

98
5 

€
   

   
   

 
19

,1
1

%
42

8,
33

8 
   

   
   

   
   

 
cl

as
se

u
ni

ca
31

/1
2/

20
26

pr
ev

is
te

 r
ia

pe
rt

ur
e 

d
ur

at
a 

1 
a
n
n
o

I
nv

es
ti

m. 
Ti

pi
c
o 

e
nt

r
o 

24
 

m
es

i
si

L
U
13

87
56

55
64

TS
C 

F
u
n
d 

– 
E

U
R

O
C

A
RE

 
R
ea

l 
Es

t
at

e 

F
u
n
d

24
/1

1/
20

16
T
hr

ee
st

o
ne

s 
Ca

pi
ta

l 

Ma
na

g
e

m
e
nt
 S

.
A.

He
al
tc

ar
e 

Re
al 

Es
ta

t
e 
(c

as
e 

di 
c
ur

a 
o 
ri

p
os

o, 
os

pe
da

li,
 c

li
ni

c
he

)
L
ux

e
m
b
o
ur

g
10

.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
   

   
 

45
4.

73
0.

03
0 

€
   

   
   

 
2,

20
% 

10
.
00

0,
00

0 
   

   
   

  
A 

19
/0

7/
20

24
19

/0
7/

20
20

 
19

/0
7/

20
22

si

L
U
16

77
09

27
33

A
R

DI
A

N 
R
ea

l 
Es

t
at

e 
E
ur

o
p
ea

n 
F
u
n
d 

S.
C.

S.
07

/0
9/

20
17

A
R

DI
A

N 
Fr

a
nc

e
be

ni 
i

m
m
o
bil

i 
(i

n 
pr

ev
al

e
nz

a 
uf

fi
ci
) 

e 
S
oc

i
et

à 
R
ea

l 
Es

ta
t
e 

n
o
n 

q
u
ot

at
e 

L
ux

e
m
b
o
ur

g
50

.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
   

   
 

73
7.

47
0.

50
4 

€
   

   
   

 
6,

78
% 

19
.
43

5.
38

4,
04

0 
   

 
A
1 

30
/0

5/
20

28
 

15
/0

6/
20

18
 

30
/0

5/
20

19
si

IT
00

05
20

21
94

F
o
n
d
o 

GE
R

AS
09

/1
1/

20
17

R
ea

l 
Es

ta
t
e 

As
se

t 

Ma
na

g
e

m
e
nt
 S

G
R 

S.
p.

A.
be

ni 
i

m
m
o
bil

i 
a
di

bi
ti 

a 
se

rv
iz

i 
di 

na
t
ur

a 
s
oc

i
o-

as
si

st
e
nz

ia
l
e-

sa
ni
ta

ri
a

It
ali

a
10

.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
   

   
 

12
9.

90
0.

00
0 

€
   

   
   

 
7,

75
%

10
0,

00
0 

   
   

   
   

   
 

cl
as

se

u
ni

ca
31

/1
2/

20
30

pr
ev

is
te

 r
ia

pe
rt

ur
e 

fi
n
o 
ta

rg
et
 
3
00

ml
n

I
nv

es
ti

m. 
Ti

pi
c
o 

e
nt

r
o 

24
 

m
es

i
si

IT
00

05
33

33
20

F
o
n
d
o 

T
es

s
al

o
10

/0
5/

20
18

De
A 

Ca
pi
ta

l 
R
ea

l 
Es

ta
t
e 

S
G
R 

S.
p.

A.
be

ni 
c
o
n 

de
st
i
na

zi
o
ne

 a
d 

us
o 

os
pe

da
li

er
o, 

s
oc

i
o 

sa
ni
ta

ri
o 

e 
cli

ni
c
he

It
ali

a
15

.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
   

   
 

98
.
60

0.
00

0 
€

   
   

   
   

 
15

,2
1

%
15

0,
00

0 
   

   
   

   
   

 
cl

as
se

u
ni

ca
31

/1
2/

20
28

pr
ev

is
te

 r
ia

pe
rt

ur
e 

fi
n
o 
ta

rg
et
 
5
00

ml
n

I
nv

es
ti

m. 
Ti

pi
c
o 

e
nt

r
o 

24
 

m
es

i
si

n.
a.

Ma
c
q
ua

ri
e 

E
ur

o
p
ea

n 
I
nf

ra
st

r
uc

t
ur

e 

F
u
n
d 

6 
S
CS

p
08

/1
1/

20
18

Ma
c
q
ua

ri
e I

nf
ra

st
r
uc

t
ur

e 
a
n
d 

R
ea

l 
As

se
ts

 (
E
ur

o
pe

) 
Lt

d
as

se
ts

 s
et

t
or

e i
nf

ra
st

r
ut

t
ur

e
L
ux

e
m
b
o
ur

g
50

.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
   

   
 

6.
00

0.
00

0.
00

0 
€

   
   

 
0,

83
% 

q
u
ot

a 
u
ni

ca
13

/0
6/

20
31

13
/0

6/
20

19
 

13
/0

6/
20

23
n
o

n.
a.

I
nf

ra
R
e
d 
I
nf

ra
st

r
uc

t
ur

e 
F
u
n
d 

V 
(
1)
 

L
P

08
/1

1/
20

18
l
nf

ra
R
e
d 

Ca
pi
ta

l 
Pa

rt
ne

rs
 

Li
mi
t
e
d

i
nf

ra
st

r
uc

t
ur

e i
nv

es
t

me
nt
 
or
 
pr

oj
ec

t i
n 

de
v
el

o
pe

d 
ec

o
n
o

mi
es

U
ni
te

d 
Ki

ng
d
o

m 
19

.
91

0.
00

0 
$

   
   

   
   

   
 

1.
21

5.
00

3.
03

8 
$

   
   

 
1,

64
% 

q
u
ot

a 
u
ni

ca
21

/0
9/

20
30

 
30

/1
1/

20
18

 
21

/0
9/

20
23

n
o

L
U
18

39
71

71
93

O
pt

i
m
u

m 
R
ea

l 
Es

ta
t
e 

F
u
n
d 

SI
C
A
V 

R
AI

F 
--
 

US
A I

I
22

/1
1/

20
18

Pa
nc

ur
a 

S
oc

i
ét

é 
A
n
o
ny

m
e

R
ea

l 
Es

ta
t
e 
(r

et
ail

, 
of

fi
c
e, 

r
es

i
de

nt
ia

l 
pr

o
pe

rt
y)
 l

oc
at

e
d i

n 
t
he

 
U.

S.
A.

L
ux

e
m
b
o
ur

g
21

.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
   

   
 

60
.
85

0.
00

0 
€

   
   

   
   

 
34

,5
1

% 
21

.
00

0.
00

0,
00

0 
   

 
n
o
n 

he
dg

e
d

28
/0

2/
20

25
 

30
/
06

/2
02

0 
28

/0
2/

20
23

si

L
U
19

23
15

08
55

A
R

DI
A

N 
R
ea

l 
Es

t
at

e 
E
ur

o
p
ea

n 
F
u
n
d 

II 
S.

C.
S.
, 

SI
C
A
V-

SI
F

04
/0

7/
20

19
A
R

DI
A

N 
Fr

a
nc

e
be

ni 
i

m
m
o
bil

i 
e 

S
oc

i
et

à 
R
ea

l 
Es

ta
te

 
n
o
n 

q
u
ot

at
e

L
ux

e
m
b
o
ur

g
50

.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
   

   
 

1.
16

5.
46

3.
43

7 
€

   
   

 
4,

29
% 

14
.
61

5.
84

0,
24

0 
   

 
A2

19
/1

2/
20

30
 

19
/
12

/2
02

1 
19

/1
2/

20
21

si

IT
00

05
39

18
72

C
OI

M
A 

ES
G 

Ci
ty

 I
m
p
ac

t 
F
u
n
d

10
/1

0/
20

19

18
/1

2/
20

19
C

OI
M
A 

S
G
R 

S.
p.

A.
pr

og
et

ti 
di 

ri
g
e
ne

ra
zi

o
ne

 
e 

va
l
or
iz

za
zi

o
ne

 i
m

m
o
bil

ia
r
e

It
ali

a
20

0.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
   

  
39

0.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
 

51
,2

8
%

1.
00

0,
00

0 
   

   
   

   
 

A1
31

/1
2/

20
41

 
03

/
10

/2
02

1
n.

a.
si

IT
00

05
33

30
15

Ta
g
es

 
H
eli

os
 I
I

05
/1

2/
20

19

23
/0

1/
20

20
Ta

g
es

 
Ca

pi
ta

l 
S

G
R 

S.
p.

A.
i

m
pi

a
nt
i 

pe
r l

a 
pr

o
d
uz

i
o
ne

 
di 

e
ne

rg
ia

 c
o
n 
te

c
n
ol

og
ia

 f
ot

ov
ol
ta

ic
a

It
ali

a
20

.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
   

   
 

47
7.

06
0.

00
0 

€
   

   
   

 
4,

19
%

2.
00

0,
00

0 
   

   
   

   
 

cl
as

se
 
3

31
/1

2/
20

38
 

07
/
05

/2
02

1
I
nv

es
ti

m. 
Ti

pi
c
o 

e
nt

r
o 

24
 

m
es

i
si

L
U
22

19
38

50
07

E
OS

 E
n
er

gy
 F

u
n
d 
II 

S.
C.

A. 
SI

C
A
V-

R
AI

F
05

/1
2/

20
19

 
T

MF
 F

u
n
d 

Ma
na

ge
m
e
nt
 S

.
A.

pr
og

et
ti 

gr
ee

nf
i
el

d 
e
ne

rg
ie

 r
i
n
n
ov

a
bil

i, 
i
n 

pr
ev

al
e
nz

a 
f
ot

ov
ol
ta

ic
o

L
ux

e
m
b
o
ur

g
20

.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
   

   
 

12
0.

50
3.

00
0 

€
   

   
   

 
16

,6
0

% 
7.

19
3.

01
0,

67
7 

   
   

A
11

/1
2/

20
30

 
11

/
12

/2
02

3 
11

/1
2/

20
25

n
o

n.
a.

Gr
e
e
n 

Ar
r
o

w 
I
nf

ra
st

r
uc

t
ur

e 
of
 t

h
e 

F
ut

ur
e 

S.
C.

A. 
SI

C
A
V-

R
AI

F
15

/1
0/

20
20

Gr
ee

n 
Ar

r
o

w 
Ca

pi
ta

l 
S

G
R 

S.
p.

A.
i
nf

ra
st

r
ut

t
ur

e 
e
ne

rg
et
ic

he
 
e 

de
ll

e 
te

l
ec

o
m
u
ni

ca
zi

o
ni,

 c
o
n 

pr
i
nc

i
pi 

ES
G 

L
ux

e
m
b
o
ur

g
50

.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
   

   
 

17
3.

43
4.

34
2 

€
   

   
   

 
28

,8
3

% 
15

.
74

2.
59

8,
99

0 
   

 
A

16
/1

2/
20

35
 

16
/
12

/2
02

5 
16

/1
2/

20
25

si

IT
00

05
42

71
97

E
q
ui
t
er
 
In

fr
as

tr
uc

t
ur

e 
II

15
/1

0/
20

20
Er

se
l 

As
se

t 
Ma

na
ge

m
e
nt
 S

G
R 

S.
p.

A.
i
nf

ra
st

r
ut

t
ur

e i
ta

li
a
ne

 
pr

ev
al

e
nt

e
m
e
nt

e 
s
oc

ia
li,

 r
i
n
n
ov

a
bil

i 
e 

di
gi
ta

li
It

ali
a

40
.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
   

   
 

17
9.

70
0.

00
0 

€
   

   
   

 
22

,2
6

%
4.

00
0,

00
0 

   
   

   
   

 
A1

08
/0

3/
20

36
 

18
/
12

/2
02

2 
08

/0
3/

20
26

si

IT
00

05
39

97
68

F
o
n
d
o 
I
nf

ra
st

r
ut

t
ur

e 
p
er
 l

a 
Cr

es
ci
t
a 
- 

ES
G

29
/1

0/
20

20
Az

i
m
ut
 L

i
be

ra
 I

m
pr

es
a 

S
G
R 

S.
p.

A.
i
nf

ra
st

r
ut

t
ur

e 
a 

pr
ev

al
e
nt

e 
ut
ili

zz
o 

s
oc

ia
l
e

It
ali

a
80

.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
   

   
 

31
3.

00
0.

00
0 

€
   

   
   

 
25

,5
6

%
3.

20
0,

00
0 

   
   

   
   

 
A

31
/1

2/
20

35
 

22
/
04

/2
02

2 
04

/0
1/

20
29

si

IT
00

05
31

64
24

F
o
n
d
o 

A
nt

ir
i
o
n 

Ca
s
a 

d
ell

e 

Pr
of

es
si

o
ni

07
/0

5/
20

20

10
/1

2/
20

20
A
nt
ir
i
o
n 

S
G
R 

S.
p.

A.
i

m
m
o
bil

i 
a
d 

us
o 

di
r
ez

i
o
na

l
e l

oc
at
i i

n 
pa

rt
e 

a 
pr

of
es

si
o
ni

st
i 

e 
c
o-

w
or

ki
ng

 
It

ali
a

20
.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
   

   
 

68
.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
   

 
29

,4
1

%
4,

00
0 

   
   

   
   

   
   

  
cl

as
se

 

u
ni

ca
31

/1
2/

20
35

 
22

/
12

/2
02

0 
22

/1
2/

20
23

si

IT
00

05
43

97
88

C
oi

ma
 
B
uil

d 
t
o 

C
or

e 
F
u
n
d

25
/0

2/
20

21
 

C
OI

M
A 

S
G
R 

S.
p.

A.
i

m
m
o
bil

i 
s
os

t
e
ni

bil
i 

a 
de

st
i
na

zi
o
ne

 
mi

st
a 
(r

es
i
de

nz
ia

l
e, 

te
rz

ia
ri

o, 
ri

c
et

ti
v
o)
 

It
ali

a
60

.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
   

   
 

60
.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
   

 
10

0,
00

%
22

0,
00

0 
   

   
   

   
   

 
A1

31
/1

2/
20

38
pr

ev
is

te
 r

ia
pe

rt
ur

e 

d
ur

at
a 

24
 

m
es

i
n.

a.
si

IT
00

05
31

61
19

GE
R

AS
 
2

22
/0

9/
20

21
R
ea

l 
Es

ta
t
e 

As
se

t 

Ma
na

g
e

m
e
nt
 S

G
R 

S.
p.

A.
be

ni 
i

m
m
o
bil

i 
a
di

bi
ti 

a 
se

rv
iz

i 
di 

na
t
ur

a 
s
oc

i
o-

as
si

st
e
nz

ia
l
e-

sa
ni
ta

ri
a

It
ali

a
20

.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
   

   
 

75
.
00

0.
00

0 
€

   
   

   
   

 
26

,6
7

%
20

,0
00

 
   

   
   

   
   

   
cl

as
se

 

u
ni

ca
31

/1
2/

20
35

pr
ev

is
te

 r
ia

pe
rt

ur
e 

fi
n
o 
ta

rg
et
 
5
00

ml
n

I
nv

es
ti

m. 
Ti

pi
c
o 

e
nt

r
o 

24
 

m
es

i
n
o

n.
a.

L 
Ca

tt
er

t
o
n 

R
ea

l 
Es

ta
t
e I

II 
R

AI
F

25
/1

1/
20

21
L 

Ca
tt

er
t
o
n 

R
ea

l 
Es

ta
t
e 

S.
a.

r.
l.

de
si

g
n-
l
e
d 

a
n
d 

mi
xe

d-
us

e 
R
ea

l 
Es

ta
te

 
o
p
p
or

t
u
ni
ti

es
L
ux

e
m
b
o
ur

g
40

.
00

0.
00

0 
$

   
   

   
   

   
 

19
9.

84
0.

00
2 

$
   

   
   

 
20

,0
2

% 
40

.
00

0.
00

0,
00

0 
   

 
A

8 
a
n
ni

31
/
05

/2
02

2 
31

/0
5/

20
26

n
o

N
u

m
er

o 
e 

Cl
as

s
e 

di 
Q
u
ot

e

1 3 1

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     2 0 6    –



RE
AL

 E
S
T

AT
E 
- 

V
al

or
iz

za
zi

o
n
e

N
o

m
e 

F
o
n
d
o

I
m
p
eg

n
o 

Ca
ss

a 
F
or

e
ns

e

Va
l
or

e 
bil

a
nc

i
o 

al 

3
1.

1
2.

2
0
2
0

Ri
c
hi

a
mi 

2
0
2
1 

Ri
m
b
or

si 
2
0
2
1

Va
l
or

e 
bil

a
nc

i
o 

al 

3
1.

1
2.

2
0
2
1

R
es

i
d
u
o 

da
 v

er
sa

r
e

Va
l
or

e 
u
ni
ta

ri
o 

q
u
ot

a

Da
ta

 r
il

ev
az

i
o
n
e 

va
l
or

e

Pa
tr
i

m
o
ni

o 
U
n
o

1
5.

1
0
4.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

   
1
3.

5
3
9.

4
3
8 

€
   

   
   

 
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
 

1.
6
2
2.

5
0
0 

€
   

   
  

1
1.

9
1
6.

9
3
8,

0
0 

€
   

   
   

   
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
   

  
6
3.

7
7
5,

3
2
2 

€
   

   
   

   
3
0/

0
6/

2
0
2
1

Pa
n-

E
ur

o
pe

a
n 

Pr
o
p
er

ty
 F

u
n
d 
- i

n 

li
q
ui

da
zi

o
n
e 
- 

N
OT

A 
1

1
0.

0
0
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

   
3.

0
6
0.

0
0
0 

€
   

   
   

   
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
 

3
1.

0
8
1 

€
   

   
   

   
  

2
2.

9
8
8,

5
0 

€
   

   
   

   
   

   
 

- 
€

   
   

   
   

   
   

   
   

   
 

-
-

Sc
ar

la
tt
i

2
9.

7
9
1.

3
6
4,

0
0 

€
   

   
   

   
2
3.

7
4
3.

8
4
1 

€
   

   
   

 
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
 

2
3.

7
4
3.

8
4
0,

5
3 

€
   

   
   

   
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
   

  
1
2
7.

3
1
4,

6
1
5 

€
   

   
   

3
0/

0
6/

2
0
2
1

S
oc

ra
t
e

9.
6
7
3.

2
9
7,

6
5 

€
   

   
   

   
  

5.
3
5
6.

3
7
9 

€
   

   
   

   
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
 

6
1
5.

4
5
0 

€
   

   
   

  
4.

7
4
0.

9
2
8,

5
9 

€
   

   
   

   
  

- 
€

   
   

   
   

   
   

   
   

   
 

4
3
0,

9
6
8 

€
   

   
   

   
   

  
3
0/

0
6/

2
0
2
1

F
o
n
d
o 

Ca
es

ar
 -
 li

q
ui

da
t
o

2
0.

0
0
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

   
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
   

  
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
   

   
   

   
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
   

 
-

-

Sa
vil

ls
 I

M 
As

ia
n 

Pr
o
p
er

ty
 I
I 

SI
C

A
V-

SI
F 
- i

n l
i
q
ui

da
zi

o
n
e

1
5.

0
0
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

   
1.

4
7
0.

3
8
5 

€
   

   
   

   
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
 

1.
4
7
0.

3
8
5,

3
4 

€
   

   
   

   
  

5.
0
0
0 

€
   

   
   

   
   

   
 

1
1.

8
5
3,

9
4
1 

€
   

   
   

   
3
1/

1
2/

2
0
2
1

Ci
c
er

o
n
e 
- 

C
o

m
pa

rt
o 

U
n
o

1.
2
8
9.

9
4
6.

8
5
7,

9
7 

€
   

   
1.

2
8
9.

9
4
6.

8
5
8 

€
   

 
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
 

1.
2
8
9.

9
4
6.

8
5
7,

9
7 

€
   

   
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
   

  
5
2.

6
7
8,

5
2
2 

€
   

   
   

   
3
0/

0
9/

2
0
2
1

O
pt
i

m
u

m 
Ev

ol
ut
i
o
n 

F
u
n
d 

SI
F 
-

US
A 

Pr
o
p
er

ty
 I
  
- 

N
OT

A 
2

1
4.

0
0
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

   
1
3.

7
2
0.

0
0
0 

€
   

   
   

 
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
 

1
3.

7
2
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

   
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
   

 
0,

4
8
6 

€
   

   
   

   
   

   
   

  
3
1/

1
2/

2
0
2
0

A
W

M 
L
ux

e
m
b
o
ur

g 
SI

C
A
V-

SI
F 
--
 

E
ur

o
p
ea

n 
Pr

o
p
er

ty
 F

u
n
d 

2
0.

0
0
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

   
1
6.

1
3
9.

7
7
6 

€
   

   
   

 
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
 

1
6.

1
3
9.

7
7
5,

7
2 

€
   

   
   

   
3.

9
0
5.

5
0
0 

€
   

   
   

  
0,

9
3
2 

€
   

   
   

   
   

   
   

  
3
0/

0
9/

2
0
2
1

Ta
g
es

 
H
eli

os
2
0.

0
0
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

   
1
9.

5
2
9.

0
6
0 

€
   

   
   

 
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
 

1
9.

5
2
9.

0
5
9,

7
0 

€
   

   
   

   
5
9.

5
6
9 

€
   

   
   

   
   

  
5
7.

0
8
8,

5
2
7 

€
   

   
   

   
3
0/

0
6/

2
0
2
1

F
o
n
d
o 

Pa
rc

hi 
Ag

r
oa

li
m
e
nt

ar
i I

ta
li

a
ni

1
7.

5
0
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

   
1
7.

5
0
0.

0
0
0 

€
   

   
   

 
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
 

1
7.

5
0
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

   
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
   

  
1
7
7.

3
3
5,

9
1
2 

€
   

   
   

3
0/

0
6/

2
0
2
1

Ma
c
q
ua

ri
e 

E
ur

o
p
ea

n 

I
nf

r
as

tr
uc

t
ur

e 
F
u
n
d 

5 
S
CS

p
5
0.

0
0
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

   
4
4.

9
6
0.

1
3
5 

€
   

   
   

 
2
1
2.

5
0
0 

€
   

   
   

  
7
2
8.

0
6
8 

€
   

   
   

  
4
4.

4
4
4.

5
6
6,

6
0 

€
   

   
   

   
1.

1
2
5.

1
1
5 

€
   

   
   

  
5
7.

5
3
5.

1
0
8,

0
0 

€
   

   
3
0/

0
9/

2
0
2
1

L
 
R
ea

l 
Es

ta
t
e I

I 
S.

C.
A. 

SI
C

A
R 
- 

N
OT

A 
3

4
0.

0
0
0.

0
0
0,

0
0 

$
   

   
   

   
2
3.

5
0
6.

7
2
3 

€
   

   
   

 
4.

7
2
7.

4
3
5 

€
   

   
  

3.
5
9
2.

2
6
3 

€
   

   
  

2
4.

6
4
1.

8
9
4,

9
9 

€
   

   
   

   
8.

5
6
8.

1
2
8 

€
   

   
   

  
0,

5
3
3 

$
   

   
   

   
   

   
   

  
3
0/

0
9/

2
0
2
1

F
o
n
d
o 

S
pa

zi
o 

Sa
ni
tà

2
5.

0
0
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

   
2
5.

0
0
0.

0
0
0 

€
   

   
   

 
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
 

2
5.

0
0
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

   
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
   

  
6
0.

8
3
4,

8
3
9 

€
   

   
   

   
3
0/

0
6/

2
0
2
1

TS
C 

F
u
n
d 

– 
E

U
R

O
C

A
RE

 
R
ea

l 

Es
ta

t
e 

F
u
n
d

1
0.

0
0
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

   
1
0.

0
0
0.

0
0
0 

€
   

   
   

 
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
 

1
0.

0
0
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

   
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
   

  
1.

0
6
0,

7
6
0 

€
   

   
   

   
  

3
0/

0
9/

2
0
2
1

A
R

DI
A

N 
R
ea

l 
Es

ta
t
e 

E
ur

o
p
ea

n 

F
u
n
d 

S.
C.

S.
5
0.

0
0
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

   
2
0.

0
8
5.

4
1
0 

€
   

   
   

 
1.

0
7
5.

9
7
5 

€
   

   
  

1.
7
2
6.

0
0
1 

€
   

   
  

1
9.

4
3
5.

3
8
4,

0
4 

€
   

   
   

   
8.

7
6
1.

2
4
5 

€
   

   
   

  
1,

5
9
4 

€
   

   
   

   
   

   
   

  
3
0/

0
9/

2
0
2
1

F
o
n
d
o 

GE
R

AS
1
0.

0
0
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

   
1
0.

0
0
0.

0
0
0 

€
   

   
   

 
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
 

1
0.

0
0
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

   
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
   

  
1
0
4.

2
3
8,

4
2
7 

€
   

   
   

3
0/

0
6/

2
0
2
1

F
o
n
d
o 

T
es

sa
l
o

1
5.

0
0
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

   
1
5.

0
0
0.

0
0
0 

€
   

   
   

 
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
 

1
5.

0
0
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

   
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
   

  
1
1
4.

4
5
6,

3
2
7 

€
   

   
   

3
1/

1
2/

2
0
2
1

Ma
c
q
ua

ri
e 

E
ur

o
p
ea

n 

I
nf

r
as

tr
uc

t
ur

e 
F
u
n
d 

6 
S
CS

p
5
0.

0
0
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

   
1
7.

7
9
3.

7
5
8 

€
   

   
   

 
1
5.

3
4
0.

7
9
3 

€
   

   
9
9.

0
1
6 

€
   

   
   

   
  

3
3.

0
3
5.

5
3
4,

9
5 

€
   

   
   

   
1
6.

5
4
5.

0
4
2 

€
   

   
   

3
0.

5
2
0.

4
6
2,

0
0 

€
   

   
3
0/

0
9/

2
0
2
1

I
nf

r
a
R
e
d I

nf
ra

st
r
uc

t
ur

e 
F
u
n
d 

V 
(
1)
 

L
P 
- 

N
OT

A 
4

1
9.

9
1
0.

0
0
0,

0
0 

$
   

   
   

   
7.

7
8
7.

4
0
0 

€
   

   
   

   
2.

1
0
3.

8
3
3 

€
   

   
  

- 
€

   
   

   
   

   
   

   
   

 
9.

8
9
1.

2
3
2,

9
7 

€
   

   
   

   
  

7.
5
8
4.

1
4
2 

€
   

   
   

  
1
0.

7
5
9.

6
3
2,

0
0 

$
   

   
3
0/

0
9/

2
0
2
1

1 3 2

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     2 0 7    –



RE
AL

 E
S
T

AT
E 
- 

V
al

or
iz

za
zi

o
n
e

N
o

m
e 

F
o
n
d
o

I
m
p
eg

n
o 

Ca
ss

a 
F
or

e
ns

e

Va
l
or

e 
bil

a
nc

i
o 

al 

3
1.

1
2.

2
0
2
0

Ri
c
hi

a
mi 

2
0
2
1 

Ri
m
b
or

si 
2
0
2
1

Va
l
or

e 
bil

a
nc

i
o 

al 

3
1.

1
2.

2
0
2
1

R
es

i
d
u
o 

da
 v

er
sa

r
e

Va
l
or

e 
u
ni
ta

ri
o 

q
u
ot

a

Da
ta

 r
il

ev
az

i
o
n
e 

va
l
or

e
O
pt
i

m
u

m 
R
ea

l 
Es

ta
t
e 

F
u
n
d 

SI
C

A
V 

R
AI

F 
--
 

US
A I

I
2
1.

0
0
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

   
2
1.

0
0
0.

0
0
0 

€
   

   
   

 
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
 

2
1.

0
0
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

   
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
   

 
0,

8
6
7 

€
   

   
   

   
   

   
   

  
3
1/

1
2/

2
0
2
0

A
R

DI
A

N 
R
ea

l 
Es

ta
t
e 

E
ur

o
p
ea

n 

F
u
n
d 
II 

S.
C.

S.
, 

SI
C

A
V-

SI
F

5
0.

0
0
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

   
5.

2
4
9.

0
1
2 

€
   

   
   

   
1
1.

8
8
1.

2
3
7 

€
   

   
2.

5
1
4.

4
0
9 

€
   

   
  

1
4.

6
1
5.

8
4
0,

2
4 

€
   

   
   

   
3
3.

6
0
2.

7
6
5 

€
   

   
   

1,
3
3
2 

€
   

   
   

   
   

   
   

  
3
0/

0
9/

2
0
2
1

C
OI

M
A 

ES
G 

Ci
ty

 I
m
pa

ct
 F

u
n
d

2
0
0.

0
0
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

 
5
0.

0
0
0.

0
0
0 

€
   

   
   

 
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
 

5
0
0.

0
0
0 

€
   

   
   

  
4
9.

5
0
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

   
1
5
0.

0
0
0.

0
0
0 

€
   

   
 

5
5.

4
4
5,

3
2
4 

€
   

   
   

   
3
0/

0
6/

2
0
2
1

Ta
g
es

 
H
eli

os
 I
I

2
0.

0
0
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

   
1
0.

7
1
5.

9
2
5 

€
   

   
   

 
1
2.

1
2
9.

6
3
5 

€
   

   
6.

2
3
5.

1
6
1 

€
   

   
  

1
6.

6
1
0.

3
9
8,

7
4 

€
   

   
   

   
3.

3
6
2.

3
5
3 

€
   

   
   

  
3.

0
5
8,

6
0
3 

€
   

   
   

   
  

3
0/

0
6/

2
0
2
1

E
OS

 E
n
er

gy
 F

u
n
d I

I 
S.

C.
A. 

SI
C

A
V-

R
AI

F
2
0.

0
0
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

   
4.

4
2
0.

6
0
3 

€
   

   
   

   
7.

3
0
2.

2
6
3 

€
   

   
  

4.
5
2
9.

8
5
6 

€
   

   
  

7.
1
9
3.

0
1
0,

0
0 

€
   

   
   

   
  

1
2.

8
0
6.

9
9
0 

€
   

   
   

1,
0
1
0 

€
   

   
   

   
   

   
   

  
3
0/

0
6/

2
0
2
1

Gr
e
e
n 

Ar
r
o

w I
nf

ra
st

r
uc

t
ur

e 
of
 t

h
e 

F
ut

ur
e 

S.
C.

A. 
SI

C
A
V-

R
AI

F
5
0.

0
0
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

   
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
   

  
 

2
5.

1
6
0.

2
6
1 

€
   

   
9.

4
1
7.

6
6
2 

€
   

   
  

1
5.

7
4
2.

5
9
8,

9
9 

€
   

   
   

   
3
4.

2
5
7.

4
0
1 

€
   

   
   

0,
9
8
9 

€
   

   
   

   
   

   
   

  
3
0/

0
6/

2
0
2
1

E
q
ui
t
er
 I

nf
ra

st
r
uc

t
ur

e 
II

4
0.

0
0
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

   
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
   

  
 

8
0
1.

3
7
7 

€
   

   
   

  
3
0.

6
1
4 

€
   

   
   

   
  

7
7
0.

7
6
3,

4
5 

€
   

   
   

   
   

  
3
9.

2
2
9.

2
3
7 

€
   

   
   

5
0,

4
1
3 

€
   

   
   

   
   

   
 

3
0/

0
6/

2
0
2
1

F
o
n
d
o 
I
nf

ra
st

r
ut

t
ur

e 
p
er
 l

a 

Cr
es

ci
ta

 -
 E

S
G

8
0.

0
0
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

   
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
   

  
 

3
2.

0
0
0.

0
0
0 

€
   

   
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
 

3
2.

0
0
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

   
4
8.

0
0
0.

0
0
0 

€
   

   
   

1
0.

0
4
5,

4
2
3 

€
   

   
   

   
3
0/

0
6/

2
0
2
1

F
o
n
d
o 

A
nt
ir

i
o
n 

Ca
sa

 
d
ell

e 

Pr
of

es
si

o
ni

2
0.

0
0
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

   
2.

0
0
0.

0
0
0 

€
   

   
   

   
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
 

2.
0
0
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

   
  

1
8.

0
0
0.

0
0
0 

€
   

   
   

4
4
8.

3
6
8,

3
0
9 

€
   

   
   

3
0/

0
6/

2
0
2
1

C
oi

ma
 
B
uil

d 
t
o 

C
or

e 
F
u
n
d

6
0.

0
0
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

   
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
   

  
 

1
1.

0
0
0.

0
0
0 

€
   

   
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
 

1
1.

0
0
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

   
4
9.

0
0
0.

0
0
0 

€
   

   
   

-
-

GE
R

AS
 
2

2
0.

0
0
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

   
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
   

  
 

2.
0
8
2.

7
1
0 

€
   

   
  

- 
€

   
   

   
   

   
   

   
   

 
2.

0
8
2.

7
1
0,

1
6 

€
   

   
   

   
  

1
7.

9
1
7.

2
9
0 

€
   

   
   

1
0
4.

1
3
5,

5
0
8 

€
   

   
   

3
0/

0
6/

2
0
2
1

L 
Ca

tt
er

t
o
n 

R
ea

l 
Es

ta
t
e I

II
 
R

AI
F 
- 

N
OT

A 
5

4
0.

0
0
0.

0
0
0,

0
0 

$
   

   
   

   
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
   

  
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
   

   
   

   
 

3
5.

3
1
6.

9
7
0 

€
   

   
   

-
-

T
OT

AL
I 

€
2.

2
5
2.

0
1
5.

5
1
9,

6
2 
 

1.
6
7
1.

5
2
4.

7
0
1,

8
2 

1
2
5.

8
1
8.

0
1
8,

4
1 

3
1.

6
4
2.

0
8
0,

0
9 

   
   

 
1.

7
6
2.

6
9
4.

7
0
9,

4
8 

€ 
4
8
8.

0
4
6.

7
4
5,

5
7 

T
OT

AL
I 

$
9
9.

9
1
0.

0
0
0,

0
0 

N
OT

A 
1 
- I

l 
va

l
or

e 
di 

bil
a
nc

i
o 

al 
3
1.

1
2.

2
0
2
0 

è 
al 

l
or

d
o 

de
ll

a 
sv

al
ut

az
o
ne

 
di 

E
ur

o 
3.

0
0
5.

9
3
0,

6
6 

ac
ca

nt
o
na

ta
 
ne

l 
re

la
ti

v
o 

F
o
n
d
o 

Sv
al

ut
az

i
o
ne

 

N
OT

A 
2 
- I

l 
va

l
or

e 
di 

bil
a
nc

i
o 

al 
3
1.

1
2.

2
0
2
1 

è 
al 

l
or

d
o 

de
ll

a 
sv

al
ut

az
o
ne

 
di 

E
ur

o 
6.

8
6
0.

0
0
0,

0
0 

ac
ca

nt
o
na

ta
 
ne

l 
re

la
ti

v
o 

F
o
n
d
o 

Sv
al

ut
az

i
o
ne

 

N
OT

A 
3 
- 

R
es

i
d
u
o 

3
1/

1
2/

2
0
2
1 

va
l
or
iz

za
t
o 

al 
c. 

US
D 

1,
1
3
2
6 
(
R
es

i
d
u
o i

n 
US

D 
9.

7
0
4.

2
6
2,

2
7)

N
OT

A 
4 
- 

R
es

i
d
u
o 

3
1/

1
2/

2
0
2
1 

va
l
or
iz

za
t
o 

al 
c. 

US
D 

1,
1
3
2
6 
(
R
es

i
d
u
o i

n 
US

D 
8.

5
8
9.

7
9
8,

6
8)

N
OT

A 
5 
- 

R
es

i
d
u
o 

3
1/

1
2/

2
0
2
1 

va
l
or
iz

za
t
o 

al 
c. 

US
D 

1,
1
3
2
6 
(
R
es

i
d
u
o i

n 
US

D 
4
0.

0
0
0.

0
0
0,

0
0)

1 3 3

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     2 0 8    –



P
RI

V
AT

E 
DE

B
T 
- 

A
n
ag

ra
fi

ca

IS
I

N
N
o

m
e 

F
o
n
d
o

Da
t
a 

I
nv

es
ti

m
e
nt

o
G
es

t
or

e
Ta

rg
et
 
d
el 

F
o
n
d
o

R
es

i
d
e
nz

a
I

m
p
eg

n
o 

Ca
ss

a 
F
or

e
ns

e
I

m
p
eg

ni 
T
ot

ali
 

%
Sc

a
d
e
nz

a 

F
o
n
d
o

Sc
a
d
e
nz

a 
Pe

ri
o
d
o 

di 

S
ot

t
os

cr
iz

i
o
n
e

Sc
a
d
e
nz

a 

Pe
ri

o
d
o 

di 

M
e

m
br

o 

A
dv

is
or

y 
B
o
ar

d

L
U
14

81
83

95
35

M
uz

i
ni

c
h 
It

ali
a
n 

Pr
iv

at
e 

D
e
bt
 F

u
n
d 

S
C
A-

SI
C

A
V-

SI
F

19
/1

2/
20

13
 

M
uz

i
ni

c
h 

& 
C
o. 

Li
mi
te

d
st

r
u

m
e
nt
i 
fi

na
nz

ia
ri 

di 
de

bi
t
o 

de
ll

e i
m
pr

es
e i

ta
li

a
ne

L
ux

e
m
b
o
ur

g 
25

.
00

0.
00

0 
€

   
  

28
6.

36
8.

00
0 

€
   

   
8,

73
% 

75
.
61

4,
95

0 
   

 
A 

s
pe

ci
al 

07
/0

9/
20

23
13

/1
0/

20
16

 
31

/0
3/

20
19

 
si

IT
00

05
07

37
02

HI 
Cr

es
ci
t
ali

a 
P

MI 
F
u
n
d

19
/1

2/
20

13
 

He
dg

e I
nv

es
t 

S
G
R 

p
A

st
r
u

m
e
nt
i 
fi

na
nz

ia
ri 

di 
de

bi
t
o 

de
ll

e 
P

MI
 i
ta

li
a
ne

It
ali

a
20

.
00

0.
00

0 
€

   
  

91
.
23

3.
48

8 
€

   
   

   
21

,9
2

% 
20

0,
00

0 
   

   
  

A1
 

27
/1

1/
20

28
 

30
/0

4/
20

18
 

30
/0

6/
20

21
 

si

IT
00

04
96

58
58

M
e
di

o
b
a
nc

a 
F
o
n
d
o 

p
er
 l

e I
m
pr

es
e

25
/0

9/
20

14
 

Me
di

o
ba

nc
a 

S
G
R 

S.
p.

A
st

r
u

m
e
nt
i 
fi

na
nz

ia
ri 

di 
de

bi
t
o

It
ali

a
20

.
00

0.
00

0 
€

   
  

10
4.

00
0.

50
4 

€
   

   
19

,1
8

% 
19

9,
21

3 
   

   
  

 c
la

ss
e

 
u
ni

ca
 

31
/1

2/
20

22
27

/1
1/

20
14

 
31

/1
2/

20
19

 
si

IT
00

04
97

81
58

A
nt

hil
ia

 
BI

T 
-

B
o
n
d 
I

m
pr

es
a 

T
er

ri
t
or

i
o

25
/0

9/
20

14
 

A
nt

hil
ia

 
Ca

pi
ta

l 
Pa

rt
ne

rs
 S

G
R 

S.
p.

A.
 

st
r
u

m
e
nt
i 
fi

na
nz

ia
ri 

di 
de

bi
t
o 

de
ll

e 
P

MI 
it

ali
a
ne

It
ali

a
10

.
00

0.
00

0 
€

   
  

19
4.

00
0.

00
0 

€
   

   
5,

15
% 

10
0,

00
0 

   
   

  
 c

la
ss

e

 
u
ni

ca
 

31
/1

2/
20

23
 

22
/
11

/2
01

6 
21

/1
1/

20
18

 
si

L
U
16

43
56

43
44

F
o
n
d
ac

o 
It

ali
a
n 

L
o
a
ns

 
P
or

tf
oli

o 

F
u
n
d 
- 

F
o
n
d
ac

o 
T
h
e

ma
ti

c 
SI

F
07

/0
9/

20
17

 
F
o
n
da

c
o 

L
ux

 S
.
A.

p
or

ta
f
og

li 
it

ali
a
ni 

di 
m
ut

ui 
i
p
ot

ec
ar
i

L
ux

e
m
b
o
ur

g 
15

.
00

0.
00

0 
€

   
  

20
3.

10
5.

00
0 

€
   

   
7,

39
% 

1.
50

0,
00

0 
   

  
 
A 

30
/0

6/
20

25
 

30
/
06

/2
01

9 
30

/0
6/

20
22

 
si

IT
00

05
32

90
54

A
nt

hil
ia

 
BI

T 
II
I

11
/1

0/
20

18
 

A
nt

hil
ia

 
Ca

pi
ta

l 
Pa

rt
ne

rs
 S

G
R 

S.
p.

A.
 

st
r
u

m
e
nt
i 
fi

na
nz

ia
ri 

di 
de

bi
t
o 

e
m
es

si 
da

 i
m
pr

es
e i

ta
li

a
ne

It
ali

a
25

.
00

0.
00

0 
€

   
  

24
7.

50
0.

00
0 

€
   

   
10

,1
0

% 
25

.
00

0,
00

0 
   

 
C1

 
26

/1
0/

20
28

 
08

/
05

/2
02

0 
26

/1
0/

20
23

 
si

L
U
20

89
36

96
44

Ti
k
e
ha

u 
S
p
ec

ia
l 

O
p
p
or

t
u
ni
ti

es
 I
I 

Fe
e
d
er
 F

u
n
d

15
/1

0/
20

20
 

Ti
ke

ha
u I

nv
es

t
m
e
nt
 

Ma
na

g
e

m
e
nt
 S

AS
 

i
nv

es
t

m
e
nt

s i
n 

Ma
st

er
 F

u
n
d 
(
u
n
de

rl
yi

ng
: 

cr
e
di
t i

ns
tr

u
m
e
nt

s 
E

U 
c
o

m
pa

ny
) 
 

L
ux

e
m
b
o
ur

g 
50

.
00

0.
00

0 
€

   
  

61
7.

78
5.

60
1 

€
   

   
8,

09
% 

21
.
87

5,
00

0 
   

 
A 
 

05
/0

3/
20

26
05

/0
3/

20
21

05
/0

3/
20

23
si

n.
a.

Al
c
e
nt

ra
 S

tr
at

eg
ic

 
Cr

e
di
t 

F
u
n
d 
II 

S
CS

p
15

/1
0/

20
20

 
B

NY
 

Me
ll

o
n 

F
u
n
d 

Ma
na

ge
m
e
nt
 (

L
ux

) 
S.

A. 
i
nv

es
t

m
e
nt

s i
n 

Ma
st

er
 F

u
n
d 
(
u
n
de

rl
yi

ng
: 

di
st

re
ss

e
d 

e
nt
it

y l
oa

ns
 
or
 
de

bt
) 
 

L
ux

e
m
b
o
ur

g 
30

.
00

0.
00

0 
€

   
  

11
3.

36
1.

75
0 

€
   

   
26

,4
6

% 
q
u
ot

a 
u
ni

ca
19

/
11

/2
02

6 
19

/1
1/

20
20

se
tt

e
m
br

e 
20

23
n
o

N
u

m
er

o 
e 

Cl
as

s
e 

di 
Q
u
ot

e

1 3 4

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     2 0 9    –



AL
T
RI
 F

O
N

DI 
- 

A
na

gr
af
ic

a

IS
I

N
N
o

m
e 

F
o
n
d
o

D
at

a 

I
nv

es
ti

me
nt

o
G
es

t
or

e
Ta

rg
et
 
d
el 

F
o
n
d
o 

R
es

i
de

nz
a

I
m
pe

g
n
o 

Ca
ss

a 
F
or

e
ns

e
I

m
pe

g
ni 

T
ot

ali
 

%
Sc

a
de

nz
a 

F
o
n
d
o

Sc
a
de

nz
a 

P
er

i
o
d
o 

di 

S
ot

t
os

cr
iz

i
o
ne

Sc
a
de

nz
a 

P
er

i
o
d
o 

di 

I
nv

es
ti

me
nt

o

M
e

m
br

o 

A
dv

is
or

y 
B
oa

r
d

IT
0
0
0
4
5
9
4
1
0
4

Mi
cr

of
i
na

nz
a I

1
8/

0
2/

2
0
1
1

Gr
ee

n 
Ar

r
o

w 
Ca

pi
ta

l 
S

G
R 

S.
p.

A. 
OI

C
R i

ta
li

a
ni 

e
d 

es
t
er
i 

i
n
di
ri

zz
at
i 

all
a 

mi
cr

of
i
na

nz
a

It
ali

a
5.

0
0
0.

0
0
0 

€
   

   
   

   
   

 
8
4.

0
0
0.

0
0
0 

€
   

   
   

5,
9
5

%
5,

0
0
0 

   
   

   
   

   
 c

la
ss

e

 
u
ni

ca
 

3
1/

0
3/

2
0
2
4 

0
9/

0
3/

2
0
1
2

n.
a.

n
o

L
U1

4
2
8
1
0
3
1
0
2

Gr
e
e
n 

Ar
r
o

w 
As

s
et

s 
S
el

ec
ti

o
n 

S.
C.

A. 
SI

C
A
V-

SI
F 

– 
Gr

e
e
n 

Ar
r
o

w I
ta

li
a
n 

S
ol

ar
 F

u
n
d

1
0/

1
0/

2
0
1
7

Al
t
er
 

D
o

m
us

 
Ma

na
ge

m
e
nt
 
C
o

m
pa

ny
 S

.
A.

i
m
pi

a
nt
i 
f
ot

ov
ol
ta

ic
i 

gi
à 

es
is

t
e
nt
i 

p
er
 l'

e
n
er

gi
a 

L
ux

e
m
b
o
ur

g
1
0.

0
0
0.

0
0
0 

€
   

   
   

   
 

9
1.

9
3
8.

9
7
1 

€
   

   
   

1
0,

9
0

% 
1
0
0.

0
0
0,

0
0
0 

   
A

3
1/

1
2/

2
0
2
9

3
1/

1
2/

2
0
1
9 

3
1/

1
2/

2
0
2
2

si

L
U1

5
8
8
4
1
7
9
7
9

Cl
ea

n 
E
n
er

gy
 -
 
Ra

di
a
nt
 F

u
n
d 

S
C

A 
SI

C
A
V 

FI
S

1
0/

1
0/

2
0
1
7

2
2/

0
3/

2
0
1
8

L
e

ma
ni

k 
As

se
t 

Ma
na

ge
m
e
nt
 S

.
A.

pr
og

et
ti 

le
ga

ti 
all

a 

pr
o
d
uz

i
o
n
e 

di 
e
ne

rg
ia

 
da

 
L
ux

e
m
b
o
ur

g
1
0.

0
0
0.

0
0
0 

€
   

   
   

   
 

1
0
0.

3
3
0.

0
0
0 

€
   

   
9,

5
0

% 
9
9.

9
0
2,

3
1
0 

   
  

D 
u
nli

mi
t
e
d

9
0 

gg
 
da

 a
pe

rt
ur

a 

pe
ri

o
d
o 

di 
s
ot

t.
n.

a.
si

AL
T
RI
 F

O
N

DI 
- 

Va
l
or
iz

za
zi

o
ne

N
o

m
e 

F
o
n
d
o

I
m
pe

g
n
o 

Ca
ss

a 
F
or

e
ns

e

V
al

or
e 

bi
la

nc
i
o 

al 

3
1.

1
2.

2
0
2
0

Ri
c
hi

a
mi 

2
0
2
1 

Ri
m
b
or

si 
2
0
2
1

V
al

or
e 

bi
la

nc
i
o 

al 

3
1.

1
2.

2
0
2
1

Re
si

d
u
o 

da
 

v
er

s
ar

e

V
al

or
e 

u
ni
ta

ri
o 

q
u
ot

a

D
at

a 
ri
l
ev

az
i
o
n
e 

va
l
or

e

Mi
cr

of
i
na

nz
a I

5.
0
0
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
 

4.
1
3
0.

7
4
7,

8
6 

€
   

   
   

   
   

 
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
   

   
   

   
   

  
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
 

4.
1
3
0.

7
4
7,

8
6 

€
   

   
   

 
8
6
9.

2
5
2,

1
4 

€
   

   
   

8
2
9.

3
5
1,

8
5
1 

€
   

   
3
0/

0
6/

2
0
2
1

Gr
e
e
n 

Ar
r
o

w 
As

s
et

s 
S
el

ec
ti

o
n 

S.
C.

A. 
SI

C
A
V-

SI
F 

– 
Gr

e
e
n 

Ar
r
o

w I
ta

li
a
n 

S
ol

ar
 F

u
n
d

1
0.

0
0
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

  
8.

7
7
3.

2
8
7,

8
0 

€
   

   
   

   
   

 
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
   

   
   

   
   

  
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
 

8.
7
7
3.

2
8
7,

8
0 

€
   

   
   

 
- 

€
   

   
   

   
   

   
   

   
   

9
1,

8
3
4 

€
   

   
   

   
   

 
3
0/

0
6/

2
0
2
1

Cl
ea

n 
E
n
er

gy
 -
 
Ra

di
a
nt
 F

u
n
d 

S
C

A 
SI

C
A
V 

FI
S

1
0.

0
0
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

  
1
0.

0
0
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
   

   
  

- 
€

   
   

   
   

   
   

   
   

   
   

   
   

   
  

- 
€

   
   

   
   

   
   

   
   

 
1
0.

0
0
0.

0
0
0,

0
0 

€
   

   
  

- 
€

   
   

   
   

   
   

   
   

   
9
6,

3
4
0 

€
   

   
   

   
   

 
3
1/

1
2/

2
0
2
0

T
OT

AL
I 

€
2
5.

0
0
0.

0
0
0,

0
0 

2
2.

9
0
4.

0
3
5,

6
6 
 

0,
0
0 

0,
0
0 
 

2
2.

9
0
4.

0
3
5,

6
6 
 

8
6
9.

2
5
2,

1
4 

F
O

N
D

O 
PI

C
TE

T 
W

AT
E
R

N
u

m
er

o 
e 

Cl
as

s
e 

di 
Q
u
ot

e

1 3 5

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     2 1 0    –



O p er a zi o n e D at a V al ut a I m p ort o
s ott o s cri zi o n e- S wit c h 2 2/ 1 2/ 2 0 0 6 3. 1 7 3. 9 2 5, 1 8
s ott o s cri zi o n e 2 8/ 0 2/ 2 0 0 8 6. 9 9 9. 9 9 9, 9 9

t ot al e 1 0. 1 7 3. 9 2 5, 1 7

T ot al e C o st o 1 0. 1 7 3. 9 2 5, 1 7

N° q u ot e s ott o s critt e 6 6. 8 5 8, 5 1 3

V al or e e ur o m e di a q u ot a - m e s e di c e m br e 2 0 2 1 6 1 4, 5 2 4 4 8 8

O p er a zi o n e D at a V al ut a I m p ort o
A c q ui st o 3 0/ 0 6/ 2 0 0 8 2. 0 0 0. 0 0 0, 0 0
A c q ui st o 0 4/ 0 7/ 2 0 1 1 5. 0 0 0. 0 0 0, 0 0

t ot al e 7. 0 0 0. 0 0 0, 0 0

T ot al e v er s at o 7. 0 0 0. 0 0 0, 0 0

Q u a ntit à 1 4 0, 0 0 0
Pr e z z o di a c q ui st o 5 0. 0 0 0, 0 0

Pr e z z o di m er c at o al 3 1/ 1 2/ 2 1 e x pir e d

S v al ut a zi o n e p er p er dit a d ur e v ol e 6. 9 9 9. 9 9 9, 0 0
c o m e d a d eli b er a d el C d A 2 9/ 0 4/ 2 0 1 5

T ot al e C o st o 1, 0 0

O p er a zi o n e D at a V al ut a I m p ort o
A c q ui st o 1 0 0 q u ot e 2 9/ 1 2/ 2 0 0 6 1 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0
1° Di stri b u zi o n e 0 3/ 0 8/ 2 0 1 0 - 3 6 9. 7 5 1, 0 0 
E s er ci zi o 9 5 q u ot e  0 6/ 1 2/ 2 0 1 8 - 5. 9 5 7. 8 5 8, 5 0 
Mi n u s v al or e d a e s er ci zi o di 9 5 q u ot e 0 6/ 1 2/ 2 0 1 8 - 3. 1 9 0. 8 7 8, 0 5 

t ot al e 4 8 1. 5 1 2, 4 5

T ot al e v er s at o 1 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0

Q u a ntit à 5, 0 0 0
Pr e z z o di a c q ui st o 1 0 0. 0 0 0, 0 0

Pr e z z o di m er c at o al 3 1/ 1 2/ 2 1 4 3. 5 3 8, 0 1

T ot al e C o st o 4 8 1. 5 1 2, 4 5

R B S ( e x A B N A M R O) C E R TI FI C A T O P A L L M A L L T E C N O L O G Y al 3 1 / 1 2 / 2 0 2 1

R B S ( e x A B N A M R O) C E R TI FI C A T O I N F R A S T R U T T U R E al 3 1 / 1 2 / 2 0 2 1

PI C T E T W A T E R I M M O BI LI Z Z A T O al 3 1 / 1 2 / 2 0 2 1
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B.III. 2) C R E DI TI 

B.III. 2. d bi s) Cr e diti v er s o altri 

 

Cr e diti v er s o p er s o n al e di p e n d e nt e 

  A s e g uit o d el ri n n o v o d el CI A p er gli a n ni 2 0 2 0 e 2 0 2 1 e d ell a s ott os cri zi o n e d el n u o v o r e g ol a m e nt o d ei b e n efi ci 

a s si st e n zi ali p er il p er s o n al e, è st at a ri n n o v at a l’ o p p ort u nit à di er o g a zi o n e d ei pr estiti ai di p e n d e nti, ass u nti a t e m p o 

i n d et er mi n at o e d e q ui p ar ati e c h e n o n a b bi a n o pr o c e di m e nti dis ci pli n ari i n c or s o, er o g ati fi n o a c o n c orr e n z a di u n 

q ui nt o d ell o sti p e n di o e d e ntr o il li mit e d el T F R m at ur at o dis p o ni bil e e n ett o. 

Oltr e al T F R è p o ssi bil e ri c hi e d er e u n ult eri or e pr e stit o si n o a d u n m assi m o di 5 0 mil a E ur o c h e d o vr à e ss er e 

s ott o s critt o e ntr o il c o m pi m e nt o d el 5 5° a n n o di et à; oltr e e fi n o al 6 0° il pr e stit o si ri d u c e a d u n m a ssi m o di 2 5 mil a 

E ur o. L a ri c hi est a d o vr à e s s er e s u p p ort at a d a d o c u m e nt a zi o n e c o nf or m e all a ri c hi e st a.  

S o n o st ati c o n c es si n el c or s o d ell’ es er ci zi o 2 8 n u o vi pr estiti al p er s o n al e. 

P er l’ a n n o 2 0 2 1 s ul pr e stit o gr a v a l’i nt er e ss e d ell o 0, 0 1 %.  

I n ott e m p er a n z a a q u a nt o pr e vist o d all’ art. 2 4 2 6 c o m m a 1 n. 8 d el C C, si è pr o c e d ut o all a v al ori zz a zi o n e d ei s oli 

cr e diti s orti n ell’ a n n o 2 0 2 1 ( e s s e n d o il 2 0 2 0 il pri m o a n n o di a p pli c a zi o n e) al c ost o a m m orti z z at o. P oi c h é gli eff etti s o n o 

ri s ult ati irril e v a nti ri s p ett o al v al or e di i s cri zi o n e, c o m e e vi d e n zi at o n ell a t a b ell a c h e s e g u e, si è o pt at o p er q u est’ ulti m a 

m o d alit à di es p osi zi o n e ( c o m m a 3 3 OI C 1 5).  

 

 

Cr e diti v er s o C o n c e s si o n ari                

I “ cr e diti v er s o C o n c e ssi o n ari ” si rif eris c o n o ai r e si d ui, a n c or a i n e ss er e, d ei v ari r u oli p osti i n ris c ossi o n e. P er 

u n a m a g gi or e i nt elli gi bilit à d ei d ati, si ri c or d a c h e:  

  p er i r u oli e m e ssi fi n o al 1 9 9 9 l a l e gisl a zi o n e ( D P R 4 3/ 8 8 art. 3 2) pr e v e d e v a l’ o b bli g o p er il C o n c es si o n ari o di 

a nti ci p a zi o n e d ell e s o m m e c o n l a f or m ul a d el “ n o n ris c os s o c o m e ri s c os s o ”; 

  p er i r u oli e m es si s u c c e ssi v a m e nt e, l a Rif or m a d ell a ris c os si o n e di c ui al D. L g s. n. 3 7/ 1 9 9 9 h a eli mi n at o t al e 

o b bli g o pr e v e d e n d o p er i C o n c e s si o n ari il v er s a m e nt o d ell e s ol e s o m m e eff etti v a m e nt e i n c ass at e. 

 

Cr e diti v er s o altri 

Cr e diti v er s o Er ari o  

I “ Cr e diti v er s o Er ari o p er d o m a n d e di ri m b or s o ” e vi d e n zi a n o i cr e diti v a nt ati n ei c o nfr o nti d ell’ Er ari o ri c hi esti 

tr a mit e i st a n z a i n oltr at a all’ a ut orit à c o m p et e nt e p er i m p o st e, s u as s e g ni di p e nsi o n e r ei ntr oit ati a s e g uit o d el d e c e s s o 

d ei b e n efi ci ari (l a c ui e mi ssi o n e ris al e oltr e 2 4 m e si a ritr os o), p er l e q u ali n o n si è p ot ut o pr o c e d er e al r e c u p er o dir ett o 

tr a mit e l’i stit ut o d ell a “ c o m p e ns a zi o n e ” d ei tri b uti. N el c or s o d el 2 0 2 1 l’ A g e n zi a d ell e E ntr at e h a ri m b or s at o cir c a € 

7. 4 0 0, 0 0. 
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B.III. 3) Altri tit oli 

P er il c o m m e nt o d ell’ a n d a m e nt o d el p atri m o ni o n el bi e n ni o p er eff ett o d ell a g esti o n e m o bili ar e si ri n vi a all e 

i nf or m a zi o ni f or nit e all a v o c e “III – Atti vit à fi n a n zi ari e c h e n o n c ostit ui s c o n o i m m o bili zz a zi o ni ” d o v e vi e n e a n ali z z at a 

l’ A s s et All o c ati o n n ell a s u a i nt er e z z a. 

N el p a ss at o e s er cizi o, pri m o a n n o di a p pli c a zi o n e d el D e cr et o L e gisl ati v o 1 3 9/ 2 0 1 5, si ri c or d a, è st at o a p pli c at o 

il c o m m a 9 9 d ell’ OI C 2 0 i n b a s e al q u al e l e m o difi c a zi o ni pr e vist e d all’ arti c ol o 2 4 2 6 c o m m a 1 n u m er o 8 d el C o di c e Ci vil e 

( crit eri d el c o st o a m m orti z z at o) p o s s o n o n o n e ss er e a p pli c at e all e c o m p o n e nti d ell e v o ci rif erit e a d o p er a zi o ni c h e n o n 

h a n n o a n c or a e s a urit o i l or o eff etti i n bil a n ci o. I n virt ù di ci ò l’ a p pli c a zi o n e d el crit eri o d el c ost o a m m orti zz at o 

a v v err e b b e c o n rif eri m e nt o ai tit oli di d e bit o a c q ui st ati a d e c orr er e d al 0 1. 0 1. 2 0 2 1.  

D al m o m e nt o c h e n ell’ es er ci zi o 2 0 2 1 n o n è st at o i s critt o a bil a n ci o n ess u n tit ol o di d e bit o, l’ a p pli c a zi o n e i n 

m o d o pr o s p etti c o d el crit eri o d el c o st o a m m orti z z at o pr e v e d e l a s ol a v al ut a zi o n e al c ost o m e di o p o n d er at o d ei tit oli di 

d e bit o gi à pr es e nti al 3 1. 1 2. 2 0 2 0. P er tr a s p ar e n z a l a t a b ell a c h e s e g u e es p o n e il d elt a d ell’ a p pli c a zi o n e d ell e d u e di v er s e 

m et o d ol o gi e. 

Ti p ol o gi a a ss et V al or e al C M P 
V al or e al C o st o 
A m m orti z z at o 

∆ C M P- A M M ∆ % 

Tit oli I m m o bili zz ati 1. 2 6 0. 8 8 0. 9 4 2, 6 4  1. 2 5 5. 7 0 0. 1 9 9, 5 5  5. 1 8 0. 7 4 3, 0 9  0, 4 1 %  

Tit oli atti v o Cir c ol a nt e 4 7 3. 8 2 0. 3 9 7, 3 2  4 8 4. 7 8 4. 5 2 7, 5 7  - 1 0. 9 6 4. 1 3 0, 2 5 - 2, 2 6 % 

Tit oli C or p or at e 5 0. 0 0 0. 0 0 2, 0 0  4 9. 9 9 5. 3 7 4, 5 7  4. 6 2 7, 4 3  0, 0 1 %  

T ot al e 1. 7 8 4. 7 0 1. 3 4 1, 9 6  1. 7 9 0. 4 8 0. 1 0 1, 6 9  - 5. 7 7 8. 7 5 9, 7 3 - 0, 3 2 % 

 

S e g u o n o l e t a b ell e c o n i d ett a gli d e gli str u m e nti c h e ri e ntr a n o n e gli a g gr e g ati pr o p osti n ell a t a b ell a ri e pil o g ati v a 

al l or d o d ell a s v al ut a zi o n e. 

D e s cri zi o n e  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0 S c o st. % 

Tit oli e m e ssi o g ar a ntiti d all o St at o e a s si mil ati: 1. 2 6 2. 8 9 2. 8 7 9, 1 1  1. 4 7 0. 6 6 5. 4 1 7, 6 2  - 1 4, 1 % 

B T P i m m o bili z z ati 1 8 8. 0 9 3. 1 3 7, 1 2  1 8 8. 2 8 1. 1 5 7, 0 6  - 0, 1 % 

B T P 1 2 7 8 5 1 al 2 0 2 9 1 3 0. 7 0 3. 4 5 6, 3 8  1 3 0. 7 7 3. 8 9 2, 9 6  - 0, 1 % 

B T P I L i m m o bili z z ati 9 4 4. 0 9 6. 2 8 5, 6 1  1. 1 5 1. 6 1 0. 3 6 7, 6 0  - 1 8, 0 % 

 

D e s cri zi o n e  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0 S c o st. % 

A zi o ni: 1. 0 3 0. 6 4 7. 9 7 5, 0 8  1. 0 3 0. 6 4 7. 9 7 5, 0 8  0, 0 %  

A zi o ni B A N C A P O P O L A R E DI S O N D RI O 3. 1 5 1. 0 9 7, 8 9  3. 1 5 1. 0 9 7, 8 9  0, 0 %  

A zi o ni G E N E R A LI A S SI C U R A ZI O NI 2 6 7. 5 3 1. 9 2 7, 1 1  2 6 7. 5 3 1. 9 2 7, 1 1  0, 0 %  

A zi o ni L E O N A R D O ( e x FI N M E C C A NI C A) 1 0. 8 8 6. 0 7 7, 2 3  1 0. 8 8 6. 0 7 7, 2 3  0, 0 %  

A zi o ni E N E L 2 3 1. 8 4 1. 4 1 6, 3 6  2 3 1. 8 4 1. 4 1 6, 3 6  0, 0 %  

A zi o ni E NI 1 3 3. 8 9 4. 9 0 1, 4 8  1 3 3. 8 9 4. 9 0 1, 4 8  0, 0 %  

A zi o ni P O S T E I T A LI A N E 1 0 7. 2 6 0. 3 3 0, 0 0  1 0 7. 2 6 0. 3 3 0, 0 0  0, 0 %  

A zi o ni U NI C R E DI T 3 5. 9 5 7. 3 0 7, 1 8  3 5. 9 5 7. 3 0 7, 1 8  0, 0 %  

A zi o ni I N T E S A S A N P A O L O 2 4 0. 1 2 4. 9 1 7, 8 3  2 4 0. 1 2 4. 9 1 7, 8 3  0, 0 %  
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  P er l e a zi o ni i m m o bili z z at e si f or ni s c e di s e g uit o l’ a n alisi d ell’ a n d a m e nt o d ei pr ez zi ai fi ni d ell a v al ut a zi o n e d ell e 

sit u a zi o ni di criti cit à s e c o n d o il crit eri o a p pr o v at o d al C D D p er l a q u a ntifi c a zi o n e d ell a p er dit a d ur e v ol e di v al or e.     

 
 

Si ri c or d a c h e p er l e a zi o ni “ q u ot at e ”, is critt e a d i m m o bili zz a zi o ni al c ost o di a c q ui st o, il crit eri o fi ss at o d al 

C o mit at o d ei D el e g ati i n d at a 2 3. 0 7. 2 0 0 4 p er l a q u a ntifi c a zi o n e d ell a “ p er dit a d ur e v ol e di v al or e ” pr e v e d e c h e l a 

s v al ut a zi o n e d ei tit oli i nt er v e n g a al v erifi c ar si d ell a c o n dizi o n e i n f u n zi o n e d ell a q u al e l e i m m o bili zz a zi o ni c h e r e gi stri n o 

u n a ri d u zi o n e st a bil e di v al or e, d e c or si 4 es er ci zi, i n mis ur a e g u al e o s u p eri or e al 4 0 % d el pr ez z o di c ari c o v a d a n o 

s v al ut at e. I n c o ns e g u e n z a di q u a nt o a p p e n a d ett o il C d A n ell a s e d ut a d el 1 7/ 2/ 2 0 2 2 h a d eli b er at o, c o n rif eri m e nt o al 

tit ol o U ni cr e dit, u n a s v al ut a zi o n e p ari al 4 5 % d el s u o v al or e s e c o n d o l a t a b ell a s ott o ri p ort at a e p er il tit ol o L e o n ar d o di 

c o nti n u ar e il m o nit or a g gi o. 

D e s cri zi o n e   
 C o st o 

C o nt a bil e   
 P M C   

 % 
s v al ut. n e   

C o st o c o nt a bil e 
 p o st- s v al ut a zi o n e  

 F o n d o  
S v al ut. n e Tit oli   

 P M C p o st 
s v al ut a zi o n e  

 N u m er o di 
a zi o ni   

U NI C R E DI T 3 5. 9 5 7. 3 0 7, 1 8  2 2, 0 3 7 2 1 4 2 9  4 5 % 1 9. 7 7 6. 5 1 8, 9 5  1 6. 1 8 0. 7 8 8, 2 3  1 2, 1 2 0 4 6 8  1. 6 3 1. 6 6 3  

 

  Di s e g uit o l a t a b ell a c h e e vi d e n zi a il r e c u p er o d ell a s v al ut a zi o n e o p er at a n el t e m p o s ull e a zi o ni i m m o bili z z at e. 

 A zi o ni L E O N A R D O ( e x FI N M E C C A NI C A) A zi o ni U NI C R E DI T 

V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 1 2 1 3. 9 4 9. 0 8 8, 5 0 3 9. 8 6 9. 7 6 0, 7 3 

S v al ut a zi o n e 2 0 1 2 1 0. 7 6 2. 0 6 4, 5 0 2 1. 7 4 0. 1 8 4, 7 3 

Ri pr e s a di V al or e 2 0 1 3 5 4 4. 1 8 4, 3 5 3. 5 7 1. 5 2 6, 4 7 

Ri pr e s a di V al or e 2 0 1 4 2. 0 4 4. 4 7 5, 8 9 4. 7 2 2. 7 5 4, 5 5 

Ri pr e s a di V al or e 2 0 1 5 4. 0 8 4. 1 7 1, 2 6 0 

Ri pr e s a di V al or e 2 0 1 6 0 0 

Ri pr e s a di V al or e 2 0 1 7 1. 0 2 6. 2 2 1, 7 3 0 

V al or e tit ol o al 3 1. 1 2. 2 0 1 7 1 0. 8 8 6. 0 7 7, 2 3 ( *) 3 5. 9 5 7. 3 0 7, 1 8 

Ri pr e s a di v al or e 2 0 1 8 0 0 

Ri pr e s a di v al or e 2 0 1 9 0 0 

Ri pr e s a di v al or e 2 0 2 0 0 0 

Ri pr e s a di v al or e 2 0 2 1 0 0 

S v al ut a zi o n e 2 0 2 1 0 1 6. 1 8 0. 7 8 8, 2 3 

V al or e tit ol o al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 1 0. 8 8 6. 0 7 7, 2 3 1 9. 7 7 6. 5 1 8, 9 5 

T ot. s v al ut a zi o n e s ul tit ol o 1 0. 7 6 2. 0 6 4, 5 0 3 7. 9 2 0. 9 7 2, 9 6 

T ot. ri pr e s e di v al or e 7. 6 9 9. 0 5 3, 2 3 8. 2 9 4. 2 8 1, 0 2 

( *) n u o v o v al or e p er a u m e nt o di c a pit al e a n n o 2 0 1 7 n. t ot. Az. 1. 6 3 1. 6 6 
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C) A T TI V O CI R C O L A N T E 

C.II) C R E DI TI 

 

D e s cri zi o n e  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0 S c o st. % 

C.II. 1) V er s o i s critti 1. 6 8 3. 7 4 1. 7 0 2, 8 0  1. 3 6 9. 4 9 1. 6 7 7, 5 8  2 2, 9 %  

A ut ot a s s a zi o n e 1. 0 7 9. 8 5 0. 6 2 5, 8 7  8 6 2. 4 4 3. 1 3 6, 3 9  2 5, 2 %  

F o n d o s v al ut a zi o n e cr e diti - 6 6. 2 4 9. 6 3 1, 1 8 - 3 7. 9 9 8. 2 1 1, 7 9 7 4, 3 %  

A ut ot a s s a zi o n e 1. 0 1 3. 6 0 0. 9 9 4, 6 9  8 2 4. 4 4 4. 9 2 4, 6 0  2 2, 9 %  

Mi ni mi 6 6 8. 8 8 3. 2 6 2, 5 2  5 4 3. 6 4 0. 6 9 7, 5 6  2 3, 0 %  

F o n d o s v al ut a zi o n e cr e diti - 4 0. 6 6 2, 5 4 0, 0 0  1 0 0, 0 %  

Mi ni mi 6 6 8. 8 4 2. 5 9 9, 9 8  5 4 3. 6 4 0. 6 9 7, 5 6  2 3, 0 %  

V ari 1. 5 9 4. 2 0 5, 6 9  1. 6 7 7. 3 4 6, 5 5  - 5, 0 % 

F o n d o s v al ut a zi o n e cr e diti - 2 9 6. 0 9 7, 5 6 - 2 7 1. 2 9 1, 1 3 9, 1 %  

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

C.II. 5- bi s) Cr e diti tri b ut ari 7 8. 8 0 9. 2 6 0, 2 0  1 5. 0 2 8. 0 8 4, 8 4  Oltr e 1 0 0 %  

Cr e diti v s St at o 7 8. 8 1 3. 9 8 5, 3 2  1 3. 5 2 4. 4 2 5, 3 8  Oltr e 1 0 0 %  

F o n d o s v al ut a zi o n e cr e diti - 1. 0 6 8. 2 3 8, 2 1 0, 0 0  1 0 0, 0 %  

Cr e diti v s St at o 7 7. 7 4 5. 7 4 7, 1 1  1 3. 5 2 4. 4 2 5, 3 8  Oltr e 1 0 0 %  

Cr e diti v s Er ari o 5 7 5. 9 2 5, 9 9  9 4 4. 6 6 7, 4 9  - 3 9, 0 % 

Cr e diti v s St ati e st eri 5 4 1. 7 6 3, 4 5  6 2 2. 4 5 6, 5 5  - 1 3, 0 % 

F o n d o s v al ut a zi o n e cr e diti - 5 4. 1 7 6, 3 5 - 6 3. 4 6 4, 5 8 - 1 4, 6 % 

Cr e diti v s St ati e st eri 4 8 7. 5 8 7, 1 0  5 5 8. 9 9 1, 9 7  - 1 2, 8 % 

C.II. 5- q u at er) V er s o altri 7. 0 9 1. 2 9 8, 4 5  1 3 5. 0 7 6. 1 8 3, 3 2  - 9 4, 8 % 

Cr e diti v s i n q uili n at o 1. 6 4 3. 6 0 3, 1 3  2. 1 7 9. 8 1 4, 6 8  - 2 4, 6 % 

F o n d o s v al ut a zi o n e cr e diti - 1. 6 3 2. 2 6 3, 1 3 - 2. 1 7 5. 4 9 6, 4 2 - 2 5, 0 % 

Cr e diti v s i n q uili n at o 1 1. 3 4 0, 0 0  4. 3 1 8, 2 6  Oltr e 1 0 0 %  

Cr e diti v s altri 7. 1 2 3. 8 1 7, 2 9  1 3 5. 1 1 2. 7 6 2, 7 4  - 9 4, 7 % 

F o n d o s v al ut a zi o n e cr e diti - 4 3. 8 5 8, 8 4 - 4 0. 8 9 7, 6 8 7, 2 %  

Cr e diti v ari 7. 0 7 9. 9 5 8, 4 5  1 3 5. 0 7 1. 8 6 5, 0 6  - 9 4, 8 % 

C.II) C R E DI TI 1. 7 6 9. 6 4 2. 2 6 1, 4 5  1. 5 1 9. 5 9 5. 9 4 5, 7 4  1 6, 5 %  

 

I n m erit o a d i nf or m a zi o ni di d ett a gli o s ui cr e diti v s is critti si ri n vi a al c o nt e n ut o d ell a r el a zi o n e di g esti o n e 

 

C.II. 5- bi s) Cr e diti tri b ut ari 

Di s e g uit o u n c o m m e nt o s ui d elt a pi ù ril e v a nti 

 

Cr e diti vs St at o 

I cr e diti v er s o l o St at o s o n o c o stit uiti e s s e n zi al m e nt e d a: 

  cr e diti i n er e nti l a s p e n di n g r e vi e w a c c ert ati s ull a b a s e d ell a s e nt e n z a d ell a C ort e C ostit u zi o n al e d ell’ 1 1/ 1/ 2 0 1 7 

n. 7: il C o nsi gli o di A m mi ni str a zi o n e n ell a s e d ut a d el 2 2 gi u g n o 2 0 1 7 h a d eli b er at o l a pr es e nt a zi o n e d ell a 
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ri c hi e st a di ri m b or s o (l ett er a d el 2 8/ 7/ 2 0 1 7) p er i v er s a m e nti eff ett u ati r el ati v a m e nt e a gli a n ni 2 0 1 2 e 2 0 1 3 ai 

s e nsi d el D L 7/ 8/ 2 0 1 2 n. 1 3 5 p ari a c o m pl e ssi vi € 1. 0 6 8. 2 3 8, 2 1. A s e g uit o d ell a di v er s a visi o n e d el M E F e i n 

o ss e q ui o all’ oss er v a zi o n e p er v e n ut a d all a C ort e d ei C o nti, p ur s e n z a ri n u n ci ar e all a pr et es a r e stit ut ori a si è 

d e cis o di a c c a nt o n ar e l’i m p ort o pr u d e nt e m e nt e n el r el ati v o F o n d o s v al ut a zi o n e. 

  cr e diti i n er e nti l’ e s o n er o p ar zi al e d ei c o ntri b uti pr e vi d e n zi ali: ai s e nsi d ell’ arti c ol o 1, c o m m a 2 0 d ell a l e g g e 3 0 

di c e m br e 2 0 2 0, n. 1 7 8, è st at o istit uit o u n F o n d o pr e ss o il Mi nist er o d el L a v or o e d ell e P oliti c h e S o ci ali c o n u n a 

d ot a zi o n e fi n a n zi ari a i nizi al e di 1. 0 0 0 mili o ni di e ur o p er l’ a n n o 2 0 2 1 (i n cr e m e nt at a, c o n s u c c e ssi v o arti c ol o 3 

d el d e cr et o l e g g e 2 2 m ar z o 2 0 2 1, n. 4 1, di 1. 5 0 0 mili o ni di e ur o) d e sti n at a a fi n a n zi ar e l’ e s o n er o p ar zi al e d al 

p a g a m e nt o d ei c o ntri b uti pr e vi d e n zi ali d o v uti a n c h e d ai li b eri pr of e ssi o nisti i s critti a gli E nti g est ori di f or m e 

o b bli g at ori e di pr e vi d e n z a di c ui ai d e cr eti l e gi sl ati vi 5 0 9/ 1 9 9 4 e 1 0 3/ 1 9 9 6, al  fi n e di ri d urr e gli eff etti n e g ati vi 

c a us ati d ell’ e m er g e n z a e pi d e mi ol o gi c a d a C O VI D- 1 9 s ul r e d dit o d ei l a v or at ori a ut o n o mi e d ei pr of e ssi o nisti. 

C o n s u c c e s si v o d e cr et o i nt er mi nist eri al e ( L a v or o e d ell e P oliti c h e S o ci ali e E c o n o mi a e Fi n a n z e) d el 1 7 m a g gi o 

2 0 2 1 ( p u b bli c at o n el m e s e di l u gli o) s o n o st ati, p oi, i n di vi d u ati i s o g g etti d e sti n at ari, l a mis ur a i crit eri e l e 

m o d alit à di attri b u zi o n e d ell’ es o n er o. L a pr o c e d ur a t el e m ati c a p er l a pr e s e nt a zi o n e d ell e d o m a n d e, 

es cl u si v a m e nt e vi a w e b, è st at a m e ss a i n li n e a d al 5 a g o st o al 2 n o v e m br e 2 0 2 1. C o n pr o v v e di m e nt o d el 

Pr e si d e nt e d el 3 di c e m br e 2 0 2 1 s o n o st at e a m m es s e all’ es o n er o nr. 2 5. 1 3 5 d o m a n d e p er u n i m p ort o 

c o m pl e ssi v o d ei c o ntri b uti o g g ett o di e s o n er o p ari a d € 6 8. 4 8 1. 6 0 3, 2 3 p o st o c h e l’ o g g ett o d ell’ e s o n er o p ar zi al e 

d el 2 0 2 1 c o m pr e n d e oltr e al c o ntri b ut o mi ni m o s o g g etti v o d ell’ a n n o 2 0 2 1, l’i nt e gr a zi o n e al c o ntri b ut o mi ni m o 

s o g g etti v o p er il ri c o n os ci m e nt o d ell’i nt er a a n n u alit à d el 2 0 2 1, il c o ntri b ut o di m at er nit à d ell’ a n n o 2 0 2 1 e 

l’ e c c e d e n z a d el c o ntri b ut o s o g g etti v o d el 2 0 2 0 ( m o d ell o 5 / 2 0 2 1), n el li mit e m a ssi m o di € 3. 0 0 0, 0 0 p er o g ni 

si n g ol o pr of e ssi o ni st a. Il d ett a gli o d el cr e dit o ri c hi e st o è c osì c o m p ost o: 

  c o ntri b ut o mi ni m o s o g g etti v o a n n o 2 0 2 1          p er € 5 4. 8 5 7. 3 9 8, 9 1; 

  i nt e gr a zi o n e c o ntri b ut o mi ni m o s o g g etti v o a n n o 2 0 2 1       p er € 1 1. 0 8 1. 3 1 0, 8 5; 

  c o ntri b ut o di m at er nit à a n n o 2 0 2 1            p er €  2. 0 2 4. 2 1 5, 4 7; 

  c o ntri b ut o s o g g etti v o d o v ut o i n a ut oli q ui d. n e a n n o 2 0 2 0 ( m o d 5/ 2 0 2 1)   p er € 5 1 8. 6 7 8, 0 0. 

 

Cr e diti v er s o Er ari o  

Il d e cr e m e nt o è as cri vi bil e al f att o c h e n o n s ussi st e u n cr e dit o v s. Er ari o p er I R E S n el 2 0 2 1 m e ntr e s o n o pr e s e nti 

cr e diti di i m p ost a p er: 

  s a nifi c a zi o n e e a c q ui st o di dis p o siti vi di pr ot ezi o n e ( art. 3 2 D L 7 3/ 2 0 2 1) p er E ur o 5. 8 4 3, 0 0; 

  ri p eti zi o n e d ell'i n d e bit o s u pr e st a zi o ni pr e vi d e n zi ali e r etri b u zi o ni ass o g g ett at e a rit e n ut e all a f o nt e a 

tit ol o di a c c o nt o ( art. 1 5 0 D L 3 4/ 2 0 2 0); s p ett a u n cr e dit o d el 3 0 % d ell e s o m m e ri c e v ut e al n ett o 

q u a ntifi c at o i n E ur o 3 7. 7 7 2, 4 8 

I cr e diti d’i m p o st a s o n o utili z z a bili i n c o m p e ns a zi o n e di altri tri b uti. 
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C.II. 5- q u at er) Cr e diti v er s o Altri  

Cr e diti V ari 

I n c o n si d er a zi o n e d el f att o c h e l’ a n d a m e nt o d ell a v o c e è pri n ci p al m e nt e c o n di zi o n at o d all a di n a mi c a d ei Cr e diti v ari si 

f or ni s c e a s e g uir e l a t a b ell a di d ett a gli o d ell a s u a c o m p o si zi o n e. 

D e s cri zi o n e V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0  S c o st. % 

Cr e diti v ari: 7. 1 2 3. 8 1 7, 2 9  1 3 5. 1 1 2. 7 6 2, 7 4  - 9 4, 7 % 

Cr e diti v ari 4 0 7. 0 2 7, 1 5  3 9 9. 3 2 9, 9 2  1, 9 %  

N ot e di cr e dit o d a ri c e v er e 7. 4 8 5, 3 5  4 4. 9 3 5, 3 7  - 8 3, 3 % 

Cr e diti v s. Or g a ni c oll e gi ali 3. 5 5 1, 2 9  1. 9 8 3, 2 2  7 9, 1 %  

Cr e diti v s. E nti Pr e vi d e n zi ali p er T ot ali z z a zi o n e 1 0 6. 4 2 1, 3 4  1 2 0. 2 2 3, 6 7  - 1 1, 5 % 

Cr e diti v s I N P S p er i n d. m al atti a e m at er n. p er s o n al e 2 0. 3 2 4, 0 1  1 3. 8 8 2, 0 0  4 6, 4 %  

Cr e diti v s I N P S f o n d o t e s or eri a - T F R di p e n d e nti 2 7. 0 5 3, 2 5  4 1. 2 4 6, 6 5  - 3 4, 4 % 

Cr e diti v s I N AI L p orti eri e p ulit ori 5, 1 4  1 4 2, 2 5  - 9 6, 4 % 

Cr e diti v s P T p er c / c p o st al e 1 2 4. 0 0 6, 5 4  1 7 7. 7 3 4, 0 8  - 3 0, 2 % 

Cr e diti v s P. T. p er c o nt o c o nti n u ati v o 2 5, 6 4  2 5, 6 4  0, 0 %  

P P. T T. Affr a n c atri ci p o st ali 6 3. 3 7 4, 5 1  7 2. 5 1 2, 3 6  - 1 2, 6 % 

Cr e diti v s P T p er c o nt o c o nti n u ati v o 3 0 0 0 5 7 4 4- 0 0 7 4. 4 2 8, 2 9  4. 4 2 8, 2 9  0, 0 %  

Cr e diti v s P T p er c o nt o c o nti n u ati v o 3 0 0 0 5 7 4 4- 0 0 9 1 2. 4 2 5, 8 8  1 2. 4 2 5, 8 8  0, 0 %  

Cr e diti v er s o b a n c h e p er i nt er e s si atti vi di c / c 3 6 0. 7 9 0, 6 7  8 4. 9 5 7, 4 2  Oltr e 1 0 0 %  

Cr e diti v er s o b a n c h e p er di vi d e n di s u a zi o ni 1 0 1. 9 6 1, 8 6  9 5. 9 4 0, 6 7  6, 3 %  

Cr e diti v ari v er s o b a n c h e 5. 7 7 9. 6 8 2, 0 5  5. 6 8 6. 1 0 2, 8 5  1, 6 %  

Cr e diti v s O O. C C p er s p e s e pri v e di d o c u m e nt a zi o n e 2. 8 0 0, 4 8  7 5 2, 1 4  Oltr e 1 0 0 %  

Cr e diti p er i m p orti a nti c. s u i m m.li F o n d o Ci c er o n e 6 9. 5 1 5, 0 0  6 9. 6 4 7, 0 3  - 0, 2 % 

Cr e diti p er b u o ni p a st o 3 2. 3 8 9, 0 0  2 9. 5 1 9, 0 0  9, 7 %  

Cr e diti v s P T p er c o nt o c o nti n u ati v o 3 0 0 0 5 7 4 4- 0 1 3 4 4 7, 1 4  1 7. 8 8 7, 7 0  - 9 7, 5 % 

Cr e diti v s B N P x o p er. ni fi n. C a s h Pl us i n E ur o e v al ut a 1 0 2, 7 0  1 2 8. 2 3 9. 0 8 6, 6 0  - 1 0 0, 0 % 

Cr e diti v ari 7. 1 2 3. 8 1 7, 2 9  1 3 5. 1 1 2. 7 6 2, 7 4  - 9 4, 7 % 

F o n d o s v al ut a zi o n e Cr e diti v ari - 4 3. 8 5 8, 8 4 - 4 0. 8 9 7, 6 8 7, 2 %  

Cr e diti v ari 7. 0 7 9. 9 5 8, 4 5  1 3 5. 0 7 1. 8 6 5, 0 6  - 9 4, 8 % 

 

Il d e cr e m e nt o si d e v e pri n ci p al m e nt e ai cr e diti v s B N P l e g ati all a g e sti o n e C a s h Pl us S c hr o d er s, g esti o n e c hi us a 

a s e g uit o d el r e c e ss o d al c o ntr att o di g e sti o n e d eli b er at o d al C o nsi gli o di A m mi ni str a zi o n e i n d at a 2 6. 1 1. 2 0 2 0. 

Al 3 1. 1 2. 2 0 2 0 il s al d o r a p pr es e nt a v a l a li q ui dit à g e n er at a d all a dis mi ssi o n e d el p ort af o gli o tit oli i n g esti o n e all a 

S c hr o d er s I n v e st m e nt M a n a g e m e nt Li mit e d; al c o m pl et a m e nt o d ell e o p er a zi o ni di c o n v er si o n e d ei s al di i n v al ut a e d ell a 

li q ui d a zi o n e d ell e c o m p et e n z e fi n ali, a v v e n ut a n el c or s o d ei pri mi m esi d el 2 0 2 1, l a li q ui dit à d ei c o nti c orr e nti a p erti 

n ell’ a m bit o d ell a g e sti o n e C a s h Pl us è affl uit a s ul c/ c di t es or eri a. Il s al d o al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 r a p pr es e nt a u n a p o si zi o n e 

cr e dit ori a n ei c o nfr o nti di B N P P ari b as, p er c o m mis si o ni di g esti o n e a n c or a i n f as e di d efi ni zi o n e. 

 

 
 

1 4 2

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     2 1 7    –



C.III) A T TI VI T A’ FI N A N ZI A RI E C H E N O N C O S TI T UI S C O N O I M M O BI LI Z Z A ZI O NI 

D e s cri zi o n e  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0 S c o st. % 

C.III. 6) Altri tit oli 6. 7 1 5. 8 5 9. 3 7 0, 0 3  5. 4 4 4. 7 1 9. 1 5 2, 4 5  2 3, 3 %  

Tit oli o b bli g a zi o n ari g o v er n ati vi 4 8 2. 0 3 2. 6 2 7, 3 7  5 7 5. 3 8 7. 4 0 5, 1 3  - 1 6, 2 % 

F o n d o o s cill a zi o n e tit oli 0, 0 0  - 7. 6 7 1. 3 9 1, 6 3 - 1 0 0 %  

T ot al e Tit oli o b bli g a zi o n ari g o v er n ati vi 4 8 2. 0 3 2. 6 2 7, 3 7  5 6 7. 7 1 6. 0 1 3, 5 0  - 1 5, 1 % 

C or p or at e 5 0. 0 0 0. 0 0 2, 0 0  5 0. 0 0 0. 0 0 2, 0 0  0, 0 %  

F o n d o o s cill a zi o n e tit oli 0, 0 0  0, 0 0    

T ot al e C or p or at e 5 0. 0 0 0. 0 0 2, 0 0  5 0. 0 0 0. 0 0 2, 0 0  0, 0 %  

F o n di c o n v erti bili 3 6 5. 0 0 0. 0 0 1, 0 0  2 4 2. 5 2 8. 4 4 4, 0 7  5 0, 5 %  

F o n d o o s cill a zi o n e tit oli - 1. 8 2 9. 9 0 9, 5 5 0, 0 0  1 0 0 %  

T ot al e F o n di c o n v erti bili 3 6 3. 1 7 0. 0 9 1, 4 5  2 4 2. 5 2 8. 4 4 4, 0 7  4 9, 7 %  

F o n di o b bli g a zi o n ari 2. 7 2 6. 6 5 1. 8 0 9, 5 4  2. 0 3 5. 2 9 9. 0 6 1, 0 7  3 4, 0 %  

F o n d o o s cill a zi o n e tit oli - 1 6. 3 6 8. 4 3 2, 8 3 - 2 6. 2 7 9. 9 1 7, 6 2 - 3 7, 7 % 

T ot al e F o n di o b bli g a zi o n ari 2. 7 1 0. 2 8 3. 3 7 6, 7 1  2. 0 0 9. 0 1 9. 1 4 3, 4 5  3 4, 9 %  

A zi o ni 1 6 6. 5 5 1. 5 5 9, 2 3  2 2 6. 7 9 6. 1 5 7, 5 2  - 2 6, 6 % 

F o n d o o s cill a zi o n e tit oli 0, 0 0  - 5 1. 7 2 7. 7 2 1, 3 9 - 1 0 0, 0 % 

T ot al e A zi o ni 1 6 6. 5 5 1. 5 5 9, 2 3  1 7 5. 0 6 8. 4 3 6, 1 3  - 4, 9 % 

E T F e f o n di a zi o n ari 2. 9 5 2. 6 8 1. 6 5 0, 7 3  2. 4 2 1. 0 9 3. 3 0 5, 1 0  2 2, 0 %  

F o n d o o s cill a zi o n e tit oli - 8. 8 5 9. 9 3 7, 4 6 - 2 0. 7 0 6. 1 9 1, 8 1 - 5 7, 2 % 

T ot al e E T F e F o n di a zi o n ari 2. 9 4 3. 8 2 1. 7 1 3, 2 7  2. 4 0 0. 3 8 7. 1 1 3, 2 9  2 2, 6 %  

Altr o ( w arr a nt) 0, 0 0  0, 0 1  - 1 0 0, 0 % 

F o n d o o s cill a zi o n e tit oli 0, 0 0  0, 0 0    

T ot al e Altr o 0, 0 0  0, 0 1  - 1 0 0, 0 % 

T ot al e Altri tit oli al l or d o f o n d o o s cill a zi o n e 6. 7 4 2. 9 1 7. 6 4 9, 8 7  5. 5 5 1. 1 0 4. 3 7 4, 9 0  2 1, 5 %  

F o n d o o s cill a zi o n e tit oli - 2 7. 0 5 8. 2 7 9, 8 4 - 1 0 6. 3 8 5. 2 2 2, 4 5 - 7 4, 6 % 

C.III) A T TI VI T A' FI N A N ZI A RI E C H E N O N 
C O S TI T UI S C O N O I M M O BI LI Z Z A ZI O NI 

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

 

I n m erit o all a v al ori z z a zi o n e d el F o n d o Os cill a zi o n e Tit oli si ri c or d a c h e n el p a ss at o e s er cizi o, pri m o a n n o di 

a p pli c a zi o n e d el D e cr et o L e gi sl ati v o 1 3 9/ 2 0 1 5, è st at o a p pli c at o il c o m m a 9 9 d ell’ OI C 2 0 i n b as e al q u al e l e m o difi c a zi o ni 

pr e vi st e d all’ arti c ol o 2 4 2 6 c o m m a 1 n u m er o 8 d el C o di c e Ci vil e ( crit eri d el c ost o a m m orti z z at o) p oss o n o n o n ess er e 

a p pli c at e all e c o m p o n e nti d ell e v o ci rif erit e a d o p er a zi o ni c h e n o n h a n n o a n c or a e s a urit o i l or o eff etti i n bil a n ci o. I n 

virt ù di ci ò l’ a p pli c a zi o n e d el crit eri o d el c o st o a m m orti z z at o a v v err e b b e c o n rif eri m e nt o ai tit oli di d e bit o a c q ui st ati a 

d e c orr er e d al 0 1. 0 1. 2 0 2 1.  

D al m o m e nt o c h e n ell’ es er ci zi o 2 0 2 1 n o n è st at o i s critt o a bil a n ci o n ess u n tit ol o di d e bit o, l’ a p pli c a zi o n e i n 

m o d o pr o s p etti c o d el crit eri o d el c ost o a m m orti z z at o pr e v e d e l a s ol a v al ut a zi o n e al c ost o m e di o p o n d er at o d ei tit oli di 

d e bit o gi à pr es e nti al 3 1. 1 2. 2 0 2 0.  

P er tr a s p ar e n z a l a t a b ell a c h e s e g u e e s p o n e il d elt a d ell’ a p pli c a zi o n e d ell e d u e di v er s e m et o d ol o gi e. 

 

 

  

1 4 3

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     2 1 8    –



 

Ti p ol o gi a a ss et V al or e al C M P 
V al or e al C o st o 
A m m orti z z at o 

∆ C M P- A M M ∆ % 

Tit oli I m m o bili zz ati 1. 2 6 0. 8 8 0. 9 4 2, 6 4  1. 2 5 5. 7 0 0. 1 9 9, 5 5  5. 1 8 0. 7 4 3, 0 9  0, 4 1 %  

Tit oli atti v o Cir c ol a nt e 4 7 3. 8 2 0. 3 9 7, 3 2  4 8 4. 7 8 4. 5 2 7, 5 7  - 1 0. 9 6 4. 1 3 0, 2 5 - 2, 2 6 % 

Tit oli C or p or at e 5 0. 0 0 0. 0 0 2, 0 0  4 9. 9 9 5. 3 7 4, 5 7  4. 6 2 5, 4 3  0, 0 1 %  

T ot al e 1. 7 8 4. 7 0 1. 3 4 1, 9 6  1. 7 9 0. 4 8 0. 1 0 1, 6 9  - 5. 7 7 8. 7 6 1, 7 3 - 0, 3 2 % 

 

P er il d ett a gli o d ei tit oli o g g ett o di s v al ut a zi o n e si ri n vi a al c o m m e nt o d ell a l ett er a D 1 9 d el C o nt o E c o n o mi c o. 

N ell e t a b ell e c h e s e g u o n o si f or ni s c e il d ett a gli o d e gli a g gr e g ati e s p o sti n ell a t a b ell a ri e pil o g ati v a d ell e Atti vit à fi n a n zi ari e 

c h e n o n c o stit uis c o n o i m m o biliz z a zi o ni; i v al ori si i nt e n d o n o al l or d o d el F o n d o O s cill a zi o n e Tit oli 

 

Tit oli o b bli g a zi o n ari g o v er n ati vi 

D e s cri zi o n e  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0 S c o st. % 

Tit oli O b bli g a zi o n ari g o v er n ati vi: 4 8 2. 0 3 2. 6 2 7, 3 7  5 7 5. 3 8 7. 4 0 5, 1 3  - 1 6, 2 % 

B. T. P.  4 3. 4 9 1. 9 9 9, 9 7  1 3 7. 3 7 6. 0 7 0, 5 2  - 6 8, 3 % 

Tit oli i n di ciz z ati  5 0. 4 9 0. 8 0 5, 3 6  5 0. 3 9 3. 0 0 7, 2 0  0, 2 %  

Tit oli i n v al ut a 3 8 8. 0 4 9. 8 2 2, 0 4  3 8 7. 6 1 8. 3 2 7, 4 1  0, 1 %  

 

C or p or at e 

D e s cri zi o n e  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0 S c o st. % 

C or p or at e: 5 0. 0 0 0. 0 0 2, 0 0  5 0. 0 0 0. 0 0 2, 0 0  0, 0 %  

E N E L 5 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0  5 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0  0, 0 %  

L E H M A N B R O S. 2  2  0, 0 %  

 

P er il v al or e di e s p o si zi o n e d el tit ol o L e h m a n Br ot h er s si ri m a n d a a q u a nt o e s p o st o a p a gi n a 1 2 6 i n m erit o all a 

r el ati v a atti vit à di r e c u p er o. 

 

F o n di c o n v erti bili 

D e s cri zi o n e  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0 S c o st. % 

F o n di c o n v erti bili: 3 6 5. 0 0 0. 0 0 1, 0 0  2 4 2. 5 2 8. 4 4 4, 0 7  5 0, 5 %  

S c h el c h er Pri n c e 0, 0 0  1 7. 5 2 8. 4 4 4, 0 8  - 1 0 0, 0 % 

R W C Gl o b al C o n v erti bl e s F u n d 1 4. 9 9 9. 9 9 9, 9 1  1 4. 9 9 9. 9 9 9, 9 1  0, 0 %  

F o n d o L o m b ar d O di er C o n v erti bl e B o n d 2 9. 9 9 9. 9 9 9, 9 8  2 9. 9 9 9. 9 9 9, 9 8  0, 0 %  

S C H R O D E R I S F Gl o b al C o n v erti bl e B o n d 9 0. 0 0 0. 0 0 1, 0 7  6 0. 0 0 0. 0 0 0, 1 1  5 0, 0 %  

A X A W orl d Fr a mli n gt o n Gl o b al C o n v erti bl e 9 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 3  5 9. 9 9 9. 9 9 9, 9 9  5 0, 0 %  

L A Z A R D C o n v erti bl e Gl o b al I D 6 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0  3 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0  1 0 0, 0 %  

C S 1 A G A N O L A Gl o b al C o n v erti bl e B 3 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0  3 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0  0, 0 %  

C al a m o s Gl o b al C o n v erti bl e Z 5 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 1  0, 0 0  1 0 0, 0 %  

 

  

1 4 4

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     2 1 9    –



 

F o n di O b bli g a zi o n ari 

 

D e s cri zi o n e  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0 S c o st. % 

F o n di O b bli g a zi o n ari: 2. 7 2 6. 6 5 1. 8 0 9, 5 4  2. 0 3 5. 2 9 9. 0 6 1, 0 7  3 4, 0 %  

Pi ct et F u n d s - E m er gi n g L o c al C urr e n c y D e bt 5 7. 0 0 0. 0 0 0, 0 2  5 7. 0 0 0. 0 0 0, 0 2  0, 0 %  

Pi m c o Gi s E m er gi n g L o c al B o n d F u n d 5 3. 0 4 1. 5 9 7, 2 1  5 8. 7 1 5. 4 8 0, 1 1  - 9, 7 % 

Bl u e b e y I n v e st m e nt Gr a d e B o n d 2 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0  2 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0  0, 0 %  

S c hr o d er I ntl S el e cti o n F u n d s E ur o C or p or at e B o n d 1 3 2. 5 0 0. 0 0 0, 0 5  1 3 2. 5 0 0. 0 0 0, 0 5  0, 0 %  

Bl u e b a y E m er gi n g M ar k et C or p or at e B o n d F u n d 6 0. 0 0 0. 1 7 6, 3 0  6 0. 0 0 0. 1 7 6, 3 0  0, 0 %  

J P M or g a n Gl o b al E m er gi n g M kt I n v e st. Gr a d e B o n d 1 9. 9 9 9. 9 9 9, 9 5  1 9. 9 9 9. 9 9 9, 9 5  0, 0 %  

Pi ct et E m er gi n g M ar k et I n v est m e nt Gr a d e B o n d 1 1 4. 9 9 9. 9 9 9, 9 3  1 1 4. 9 9 9. 9 9 9, 9 3  0, 0 %  

Pi m c o G SI Gl o b al b o n d F u n d- n e w 2 2 9. 9 9 9. 9 9 9, 9 8  2 2 9. 9 9 9. 9 9 9, 9 8  0, 0 %  

Fr a n k T e m pl et o n Gl o b al T ot al R et ur n - n e w 4 4. 0 9 4. 7 3 9, 5 2  5 0. 4 7 0. 6 0 9, 8 2  - 1 2, 6 % 

G ol d m a n S a c hs Gl o b al Fi x e d I n. P ort of oli o - n e w 4 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 4  4 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 4  0, 0 %  

S c hr o d er I nt er n ati o n al S el e cti o n F u n d Gl o b al B o n d 1 0 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 7  1 0 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 7  0, 0 %  

N O R D E A 1 E ur o p e a n Cr o s s Cr e dit F u n d 7 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 6  7 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 6  0, 0 %  

V o nt o b el C or p B o n d Mi d Yi el d 9 4. 9 9 9. 9 9 9, 7 0  9 4. 9 9 9. 9 9 9, 7 0  0, 0 %  

PI M C O Gl o b al I n v e sti m e nt Gr a d e Cr e dit 2 5. 0 0 0. 0 0 0, 0 0  2 5. 0 0 0. 0 0 0, 0 0  0, 0 %  

A X A I M Fi x e d I n c o m e I n v e st m e nt Str at e gi e s U S 6 0. 4 3 5. 0 2 6, 5 3  2 6. 7 8 3. 3 2 2, 9 1  Oltr e 1 0 0 %  

M u zi ni c h S h ort D ur ati o n Hi g h Yi el d U S 1 6. 0 1 1. 8 3 3, 5 5  1 6. 6 6 8. 7 8 6, 9 3  - 3, 9 % 

A X A I M N o v alt o G AI A III- C- 2 E U R 1 9. 9 9 9. 9 9 9, 7 8  1 9. 9 9 9. 9 9 9, 7 8  0, 0 %  

G A M St ar C at B o n d 2 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 1  2 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 1  0, 0 %  

L e a d e n h all V al u e F u n d 5. 9 0 5. 9 0 9, 8 3  5. 9 2 6. 0 2 8, 8 9  - 0, 3 % 

E uri z o n - E a s y F u n d B d Hi g h Yi el d 4 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0  4 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0  0, 0 %  

H S B C GI F Gl o b al S h ort D ur ati o n H Y 1 8. 6 2 0. 4 9 4, 1 3  1 8. 6 2 0. 4 9 4, 1 3  0, 0 %  

B N Y M ell o n gl o b al S h ort D at e d H Y 0, 0 0  2 6. 8 4 4. 7 1 2, 5 0  - 1 0 0, 0 % 

Er st e B o n d E m er gi n g M ar k et s C or p or at e 3 5. 0 0 0. 0 0 0, 0 0  3 5. 0 0 0. 0 0 0, 0 0  0, 0 %  

N O R D E A 1 E m er gi n g M ar k et B o n d 5 7. 7 6 5. 8 3 6, 0 7  6 2. 2 8 3. 8 1 3, 7 4  - 7, 3 % 

D P A M L B o n d s E m er gi n g M kt S u st ai n a bl e 4 7. 3 2 5. 9 8 1, 5 4  4 8. 6 6 7. 8 2 1, 2 2  - 2, 8 % 

L e a d e n h all V al u e F u n d U S D 2 9 9. 1 6 9, 3 3  7 6 8. 9 9 9, 4 7  - 6 1, 1 % 

PI M C O GI S E ur o Cr e dit I n st E U R 5 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 1  5 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 1  0, 0 %  

L e a d e n h all V al u e CI. E. S P 2 ( U S D) 3 2 8. 3 8 4, 7 9  3 1 4. 7 1 6, 8 1  4, 3 %  

A X A W F E ur o Cr e dit S h ort D ur ati o n 7 4. 9 9 9. 9 9 9, 9 9  7 4. 9 9 9. 9 9 9, 9 9  0, 0 %  

D e k a Tr e s or 7 4. 9 7 4. 0 6 2, 8 8  7 4. 9 7 4. 0 6 2, 8 8  0, 0 %  

A X A W orl d F u n d Gl o b al Gr e e n B o n d s 3 9. 9 9 9. 9 9 9, 9 5  3 9. 9 9 9. 9 9 9, 9 5  0, 0 %  

E R S T E R e s p o n si bl e B o n d E ur C or p 2 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0  2 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0  0, 0 %  

Pi ct et Gl o b al S u st ai n a bl e Cr e dit 5 9. 9 9 9. 9 9 9, 9 1  1 9. 9 9 9. 9 9 9, 9 2  Oltr e 1 0 0 %  

N e u b er g er B er m a n E m er gi n g M K T D e bt H C f u n d 6 4. 7 8 6. 2 7 5, 0 1  6 4. 8 0 1. 0 9 8, 0 6  0, 0 %  

N N( L) Gr e e n B o n d 1 2 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0  6 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0  1 0 0, 0 %  

A b er d e e n St a b d ar d Si c a v I E m er gi n g M K T 3 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0  3 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0  0, 0 %  

C a n dri a n S RI B o n d E m er gi n g M kt 3 4. 4 2 1. 8 4 8, 8 2  3 4. 4 2 1. 8 4 8, 8 2  0, 0 %  

V o nt o b el E m er gi n g m kt d bt U S D 5 0. 0 3 6. 3 9 0, 0 4  5 0. 0 3 6. 3 9 0, 0 4  0, 0 %  

A b er d e e n St a n d ar d Si c a v I Fr o nti er M K T 3 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 1  3 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0  0, 0 %  

Bl a c kr o c k str atr e gi c f u n d E S G E ur o b o n d 6 9. 9 9 9. 9 9 9, 4 6  2 9. 9 9 9. 9 9 9, 8 3  Oltr e 1 0 0 %  

1 4 5

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     2 2 0    –



D e s cri zi o n e  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0 S c o st. % 

A m u n di r es p o n si bl e i n v esti n g I m p Gr e e n B o n d 6 9. 9 9 9. 9 9 3, 9 9  2 9. 9 9 9. 9 9 9, 1 3  Oltr e 1 0 0 %  

B N P P ari b a s F u n ds gr e e n B o n d I 5 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0  3 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0  6 6, 7 %  

L e a d e n h all V al u e CI. E. S P 3 ( u s d) 3 6 7. 2 3 5, 9 5  5 0 0. 7 0 0, 0 2  - 2 6, 7 % 

G e n er ali I n v e st m e nt s E ur o B o n d 1- 3 Y 6 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0  0, 0 0  1 0 0, 0 %  

D e k a- R e nt e n E ur o 1- 3 5 9. 9 9 3. 2 4 2, 1 4  0, 0 0  1 0 0, 0 %  

N or d e a 1 L o w D ur. E ur o p e a n C o v er e d B o n d 6 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0  0, 0 0  1 0 0, 0 %  

E uri z o n O b bli g a zi o ni E ur o Br e v e T er mi n e 6 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0  0, 0 0  1 0 0, 0 %  

A B S h ort D ur ati o n H Y 3 4. 6 1 7. 0 4 8, 9 0  0, 0 0  1 0 0, 0 %  

U B A M Gl o b al H Y S ol uti o n I D 3 4. 5 1 2. 5 1 0, 7 9  0, 0 0  1 0 0, 0 %  

A m u n di O b bli g a zi o n ari o It ali a Br e v e T er 6 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0  0, 0 0  1 0 0, 0 %  

PI M C O GI S Gl o b al H Y B o n d I n stit uti o n al 3 4. 6 1 4. 0 5 3, 3 0  0, 0 0  1 0 0, 0 %  

V a n g u ar d E ur o z o n e I nfl ati o n Li n k e d B o n d 1 0 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0  0, 0 0  1 0 0, 0 %  

 

A zi o ni 

 

D e s cri zi o n e  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0 S c o st. % 

A zi o ni: 1 6 6. 5 5 1. 5 5 9, 2 3  2 2 6. 7 9 6. 1 5 7, 5 2  - 2 6, 6 % 

A zi o ni E S T E R O 6 4. 6 6 9. 4 6 3, 8 1  1 0 4. 7 0 5. 7 0 3, 1 1  - 3 8, 2 % 

E ur o 4 9. 8 1 6. 6 4 2, 1 3  8 0. 2 4 1. 1 0 5, 2 9  - 3 7, 9 % 

A L LI A N Z A G 0, 0 0  2 1. 5 5 0. 1 1 7, 1 5  - 1 0 0, 0 % 

E. O N 4. 5 8 0. 5 9 1, 8 3  3. 7 1 6. 5 3 6, 8 3  2 3, 2 %  

R W E A G 6. 2 3 3. 3 7 5, 3 0  6. 0 5 5. 9 6 1, 6 5  2, 9 %  

S A N O FI A V E N TI S S A 7. 9 3 5. 3 4 6, 6 5  7. 9 3 5. 3 4 6, 6 5  0, 0 %  

T O T A L FI N A E L F 9. 9 1 6. 5 7 3, 2 8  9. 9 1 6. 5 7 3, 2 8  0, 0 %  

U NI L E V E R 0, 0 0  1 4. 9 6 1. 9 2 6, 5 7  - 1 0 0, 0 % 

V E O LI A 2 0. 7 4 3. 5 4 1, 9 1  1 5. 6 9 7. 4 3 0, 0 0  3 2, 1 %  

U NI P E R 4 0 7. 2 1 3, 1 6  4 0 7. 2 1 3, 1 6  0, 0 %  

St erli n e I n gl e si ( C a m bi o d el 3 1. 1 2. 2 1) 1 4. 8 5 2. 8 2 1, 6 8  1 8. 1 2 3. 0 1 9, 3 2  - 1 8, 0 % 

B RI TI S H P E T R O L E U M 6. 2 6 3. 4 2 7, 4 8  8. 7 3 3. 8 2 7, 2 2  - 2 8, 3 % 

G L A X O S MI T H K LI N E 8. 5 8 9. 3 9 4, 2 0  9. 3 8 9. 1 9 2, 1 0  - 8, 5 % 

D oll ari U. S. A. ( C a m bi o d el 3 1. 1 2. 2 1) 0, 0 0  6. 3 4 1. 5 7 8, 5 0  - 1 0 0, 0 % 

MI C R O S O F T 0, 0 0  6. 3 4 1. 5 6 4, 0 7  - 1 0 0, 0 % 

W O R L D C O M I N C 0, 0 0  1 4, 4 3  - 1 0 0, 0 % 

A zi o ni I T A LI A 1 0 1. 8 8 2. 0 9 5, 4 2  1 2 2. 0 9 0. 4 5 4, 4 1  - 1 6, 6 % 

FI E R A DI MI L A N O 2. 2 2 4. 2 0 0, 0 0  3. 5 8 1. 8 2 0, 0 0  - 3 7, 9 % 

T E L E C O M I T A LI A 1 0. 8 0 0. 8 2 0, 4 2  1 3. 5 0 3. 4 4 9, 4 1  - 2 0, 0 % 

Fi n e F o o d & P h ar m a c e uti c al ( e x I n n o v a It al y) 4. 7 4 9. 9 3 0, 0 0  1 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0  - 5 2, 5 % 

E NI 8 4. 1 0 7. 1 4 5, 0 0  9 5. 0 0 5. 1 8 5, 0 0  - 1 1, 5 % 
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F o n di e E T F 

D e s cri zi o n e  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0 V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 1 9 S c o st. % 

F o n di e E T F: 2. 9 5 2. 6 8 1. 6 5 0, 7 3  2. 4 2 1. 0 9 3. 3 0 5, 1 0  2 2, 0 %  

E T F - L Y X O R N E W E N E R G Y 4. 9 9 8. 4 6 9, 7 6  4. 9 9 8. 4 6 9, 7 6  0, 0 %  

Bl a c k R o c k W orl d Mi ni n g F u n d 1 2. 2 8 3. 1 1 3, 9 8  1 0. 8 0 5. 8 6 5, 1 4  1 3, 7 %  

C ar mi g n a c C o m m o diti e s 8. 1 4 2. 5 7 5, 8 9  7. 2 3 8. 6 4 2, 2 2  1 2, 5 %  

J P M or g a n Gl o b al N at ur al R es o ur c es F u n d 6. 7 2 7. 9 5 2, 2 9  5. 4 4 9. 8 7 0, 8 4  2 3, 5 %  

Alli a n z R C M E ur o p e E q uit y Gr o wt h 5 5. 0 1 9. 2 4 3, 3 1  1 1 0. 0 4 0. 6 4 8, 4 1  - 5 0, 0 % 

V o nt o b el E ur o p e a n V al u e E q uit y 2 3. 3 4 4. 9 6 8, 6 2  2 3. 3 4 4. 9 6 8, 6 2  0, 0 %  

S E B I m m oi n v e st F u n d 4 3 2. 3 2 5, 1 2  1. 4 3 0. 0 6 6, 9 6  - 6 9, 8 % 

G e n er ali i n v. S m all a n d Mi d C a p E ur o E q uiti es 5 0. 3 2 6. 8 4 2, 0 4  1 4. 9 9 9. 9 9 9, 9 9  Oltr e 1 0 0 %  

M or g a n St a nl e y Gl o b al Br a n d 3 2. 4 9 9. 9 6 2, 5 9  6 4. 9 9 9. 9 9 9, 9 8  - 5 0, 0 % 

Pi ct et M e g atr e n d S el e cti o n 2 9. 9 9 9. 9 9 9, 9 4  2 9. 9 9 9. 9 9 9, 9 4  0, 0 %  

N or d e a 1 N or di c E q uit y 0, 0 0  2 5. 0 0 0. 0 0 0, 0 1  - 1 0 0, 0 % 

F o n dit ali a E q uit y It al y 0, 0 0  4 5. 0 0 0. 0 0 0, 0 2  - 1 0 0, 0 % 

G e n er ali I n v e st m e nt Si c a v E ur o p e a n R e c. E q uit y 0, 0 0  3 9. 9 9 9. 9 9 9, 9 5  - 1 0 0, 0 % 

Alli a n c e B er n st ei n SI C A V Di v er sifi e d Yi el d P 2 9. 9 9 9. 9 9 9, 9 9  2 9. 9 9 9. 9 9 9, 9 9  0, 0 %  

J P M U. S. S el e ct E q uit y 0, 0 0  2 4. 0 6 8. 5 8 3, 8 1  - 1 0 0, 0 % 

B G F Fi x e d I n c o m e Gl o b al O p p ort u niti es F u n d H e d g e d 5 4. 9 9 9. 9 9 9, 9 9  5 4. 9 9 9. 9 9 9, 9 9  0, 0 %  

St at e Str e et Gl. A d.- U S I n d e x E q uit y I E U R H 0, 0 0  1 8. 7 4 7. 2 6 5, 2 6  - 1 0 0, 0 % 

V o nt o b el F u n d - Gl o b al E q uit y HI 0, 0 0  1 9. 9 9 9. 9 9 9, 9 1  - 1 0 0, 0 % 

M F S M eri di a n Gl o b al C o n c e ntr at e d 0, 0 0  2 7. 2 7 5. 2 0 6, 8 4  - 1 0 0, 0 % 

S wi ss c a nt o E q uit y F u n d W at er 1 0. 0 7 4. 9 4 9, 1 5  1 0. 0 7 4. 9 4 9, 1 5  0, 0 %  

R A M ( L u x) E m er gi n g M ar k et s E q uiti e s 0, 0 0  2 2. 2 1 6. 2 9 7, 8 8  - 1 0 0, 0 % 

A b er d e e n Gl o b al E m er gi n g M ar k et s E q uit y 2 2. 1 8 0. 8 1 8, 0 4  2 2. 1 8 0. 8 1 8, 0 4  0, 0 %  

S c hr o d er s Gl o b al E m er gi n g M ar k et 6 5. 1 8 3. 7 6 9, 9 0  4 4. 2 4 5. 7 4 6, 5 0  4 7, 3 %  

Alli a n z Gl o b al M ulti A s s et 2 9. 0 7 7. 8 4 7, 8 4  2 9. 0 7 7. 8 4 7, 8 4  0, 0 %  

B L E q uiti e s J a p a n E U R H e d g e d 2 9. 9 9 9. 9 9 9, 2 7  2 9. 9 9 9. 9 9 9, 2 7  0, 0 %  

O Y S T E R J a p a n O p p ort u niti e s 3 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0  3 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0  0, 0 %  

C G S F M S Gl o b al E v ol uti o n Fr o nti er M ar k et 6 4. 2 7 2. 9 4 2, 1 1  6 9. 0 3 9. 4 6 7, 4 8  - 6, 9 % 

Fi d elit y F u n d s A si a n S p e ci al Sit u ati o n s F u n ds 2 9. 6 7 8. 6 2 2, 8 6  2 9. 6 7 8. 6 2 2, 8 6  0, 0 %  

I S H A R E S C or e & C or p B o n d U CI T S E Tf 1 4 9. 6 5 8. 2 1 0, 2 0  1 4 9. 6 5 8. 2 1 0, 2 0  0, 0 %  

I S H A R E S Gl o b al C or p B o n d E U R H e d U CI T S E T F 4 9. 9 7 2. 7 2 0, 0 0  4 9. 9 7 2. 7 2 0, 0 0  0, 0 %  

S c h o d er s I S F A si a n O p p ort u niti es 2 8. 6 0 4. 1 1 9, 1 1  2 8. 6 0 4. 1 1 9, 1 1  0, 0 %  

M & G E ur o p e a n Pr o p ert y F u n d 5 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 2  5 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 2  0, 0 %  

H E R M E S M ulti Str at e g y Cr e dit 3 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0  3 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0  0, 0 %  

MI R A B A U D Gl o b al Str at e gi c B o n d 2 9. 3 1 6. 1 3 0, 2 0  2 9. 3 1 6. 1 3 0, 2 0  0, 0 %  

A Z F u n d It ali a n E x ell e n c e 7 5 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0  5 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0  0, 0 %  

M E DI O L A N U M Fl es si bil e F ut ur o It ali a 4 9. 9 9 9. 9 9 9, 9 9  4 9. 9 9 9. 9 9 9, 9 9  0, 0 %  

FI D E U R A M Pi a n o A zi o ni It ali a E U R 9 9. 9 9 9. 9 9 8, 0 1  4 9. 9 9 9. 9 9 8, 9 9  1 0 0, 0 %  

I n v es c o A si a n E q uit y F u n d 2 9. 6 1 8. 3 4 6, 4 7  2 9. 6 1 8. 3 4 6, 4 7  0, 0 %  

Bl a c k R o c k B S F E ur o p e a n A b s ol ut e R et ur n 3 7. 8 8 1. 6 1 1, 0 7  3 7. 8 8 1. 6 1 1, 0 7  0, 0 %  

C L A R E A N T E ur o p e a n L o a n F u n d 3 9. 0 9 1. 9 2 3, 0 9  3 9. 4 5 9. 5 8 9, 4 5  - 0, 9 % 

E ur o p e a n L o a n & B o n d F u n d 3 9. 8 7 2. 0 0 0, 0 4  3 9. 8 7 2. 0 0 0, 0 3  0, 0 %  

A R C A N O E ur o p e a n I n c o m e F u n d I 3 9. 9 1 9. 0 2 0, 2 0  3 9. 9 9 9. 9 9 9, 8 8  - 0, 2 % 
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D e s cri zi o n e  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0 V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 1 9 S c o st. % 

C o m g est Gr o wt h J a p a n 3 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0  3 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0  0, 0 %  

V o nt o b el S u st ai n a bl e E m er gi n g M K T L e a d er s U S D 2 6. 4 8 3. 0 5 0, 8 3  2 6. 4 8 3. 0 5 0, 8 3  0, 0 %  

H er m e s Gl o b al E m er gi n g M K T 4 7. 1 8 7. 7 2 4, 1 0  2 6. 2 4 6. 7 1 9, 1 5  7 9, 8 %  

I S H A R E S C or e M S CI E M I MI U CI T S E T F 4 4. 9 7 3. 4 9 9, 9 9  4 4. 9 7 3. 4 9 9, 9 9  0, 0 %  

A b er d e e n E ur o p e a n B al a n c e d Pr o p ert y f u n d 2 9. 9 8 0. 8 8 5, 4 5  2 9. 9 8 6. 1 9 2, 0 4  0, 0 %  

A X A C O R E E U R O P E F u n d 2 9. 9 9 9. 9 9 9, 9 9  2 9. 9 9 9. 9 9 9, 9 9  0, 0 %  

M & G ( L u x) O pti m al C F u n d * 2 5. 0 0 0. 0 0 0, 0 4  2 5. 0 0 0. 0 0 0, 0 4  0, 0 %  

A M U N DI E ur o p e a n E q uit y S m all C a p * 0, 0 0  2 0. 0 0 0. 0 0 0, 6 5  - 1 0 0, 0 % 

A M U N DI E ur ol a n d E q uit y * 4 0. 0 1 9. 9 9 7, 8 5  4 0. 0 1 9. 9 9 7, 8 5  0, 0 %  

L y x or U s Ti p s ( D R) E T F D U S D 6 3. 9 9 7. 4 0 7, 2 5  6 3. 9 9 7. 4 0 7, 2 5  0, 0 %  

U B S Bl o o m B ar cl TI P S 1- 1 0 U S D 3 1. 9 9 9. 6 8 2, 5 0  3 1. 9 9 9. 6 8 2, 5 0  0, 0 %  

I s h ar e $  TI P S 0- 5 E T F U S D 3 0. 8 3 4. 7 1 3, 0 9  3 1. 4 7 7. 0 3 9, 2 8  - 2, 0 % 

A m u n di Pi o n e er U S E q uit y Gr o wt h J 2 4 9. 9 5 4. 9 5 7, 1 2  9 9. 9 1 2. 0 1 6, 5 3  - 5 0, 0 % 

S eil er n W orl d Gr o wt h U S D 4 4. 3 1 6. 4 1 9, 2 3  4 4. 3 1 6. 4 1 9, 2 3  0, 0 %  

T hr e a d n e e dl e Gl o b al F o c u s 4 4. 2 0 8. 6 6 4, 8 9  4 4. 2 0 8. 6 6 4, 8 9  0, 0 %  

U B A M 3 0 Gl o b al L e a d er s E q uit y 2 6. 5 8 9. 8 5 1, 5 4  2 6. 5 8 9. 8 5 1, 5 4  0, 0 %  

M S I N V F Gl o b al O p p ort u nti y 2 6. 5 8 9. 8 5 1, 5 4  2 6. 5 8 9. 8 5 1, 5 4  0, 0 %  

Fi d elit y Gl o b al T e c h n ol o g y F u n d I 2 9. 9 9 9. 9 9 9, 9 3  2 9. 9 9 9. 9 9 9, 9 3  0, 0 %  

Bl a c k R o c k W orl d T e c h n ol o g y F u n d I 2 3 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 6  3 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 6  0, 0 %  

A B S u st ai n a bl e Gl o b al T h e m ati c 2 5. 0 0 0. 0 0 0, 0 0  2 5. 0 0 0. 0 0 0, 0 0  0, 0 %  

Mir a b a u d S u st ai n a bl e Gl o b al F o c us 2 5. 0 0 0. 0 0 0, 0 0  2 5. 0 0 0. 0 0 0, 0 0  0, 0 %  

I S H A R E S & P 5 0 0 E T F Dist 7 4. 9 9 9. 7 3 7, 2 5  7 4. 9 9 9. 7 3 7, 2 5  0, 0 %  

V a n g u ar d S & P 5 0 0 U CI T S E T F 7 4. 9 9 7. 1 1 2, 4 9  7 4. 9 9 7. 1 1 2, 4 9  0, 0 %  

 E R S T E W W F S T O C K E N VI R O N M E N T E U R I 0 1 V TI 2 5. 0 0 0. 0 0 0, 0 0  0, 0 0  1 0 0, 0 %  

 Fr a n kli n T e m pl et o n S o ci al I nfr astr u ct ur e 2 1. 4 6 7. 0 2 6, 0 6  0, 0 0  1 0 0, 0 %  

 F R A N K LI N T E C H N O L O G Y F U N D X 3 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0  0, 0 0  1 0 0, 0 %  

 C o m g e st Gr o wt h E ur o p e E U R I 4 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0  0, 0 0  1 0 0, 0 %  

 M or g a n St a nl e y I n v est m e nt F u n d E ur o O p p ort u niti es 4 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0  0, 0 0  1 0 0, 0 %  

 Mir o v a E ur o p e E n vir o n m e nt al E q uit y 4 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0  0, 0 0  1 0 0, 0 %  

 C ar mi g n a c P ortf oli o Gr a n d e E ur o p e 3 9. 9 9 9. 9 9 9, 9 8  0, 0 0  1 0 0, 0 %  

 L y x or E ur o G o v er n m e nt I nfl ati o n Li n k e d 9 9. 9 9 9. 9 7 7, 5 5  0, 0 0  1 0 0, 0 %  

 I S h ar e s I n d e x- Li n k e d Gilt s E T F 6 9. 9 9 9. 9 9 6, 6 5  0, 0 0  1 0 0, 0 %  

 L y x or C or e F T S E A ct u ari es U K Gilt s I nfl 2 9. 9 9 9. 3 4 6, 8 6  0, 0 0  1 0 0, 0 %  

 B er e n b er g E ur o p e a n F o c us F u n d I 4 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0  0, 0 0  1 0 0, 0 %  

 A b er d e e n St a n d ar d C hi n a A S h ar e E q uit y 2 0. 9 4 1. 0 0 5, 0 0  0, 0 0  1 0 0, 0 %  

 B N P P ari b a s C hi n a E q uit y I 1 6. 7 5 2. 8 0 4, 0 0  0, 0 0  1 0 0, 0 %  

 Bl a c k R o c k E m er gi n g M ar k et s I 5 2 5. 1 2 5. 6 2 8, 2 0  0, 0 0  1 0 0, 0 %  

 E T F i S h ar e s E ur o G o vt B o n d 1- 3 yr 4 9. 9 9 9. 8 6 9, 1 3  0, 0 0  1 0 0, 0 %  

 E T F Xtr a c k er s II E ur o z. G o vt 1- 3 1 C 4 9. 9 9 9. 7 7 1, 1 3  0, 0 0  1 0 0, 0 %  

 W elli n gt o n E m er gi n g m ar k et D e v el o p m e nt 2 5. 4 6 6. 8 9 3, 0 4  0, 0 0  1 0 0, 0 %  

 J P M or g a n F u n d s C hi n a A S h ar e O p p ort u niti es 2 1. 1 3 6. 2 8 6, 7 9  0, 0 0  1 0 0, 0 %  

 Pr e ci o u s M et al C H P h y si c al G ol d 4 0. 6 7 9. 1 6 5, 1 9  0, 0 0  1 0 0, 0 %  

 S wi s s c a nt o C H I n d e x Pr e ci o u s M et al G ol d 4 0. 8 0 1. 8 4 4, 9 5  0, 0 0  1 0 0, 0 %  

 V o nt o b el T w e nt y F o ur Str at e gi c I n c o m e A H 1 9. 9 9 9. 9 9 9, 9 7  0, 0 0  1 0 0, 0 %  
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S C E N A RI O G L O B A L E 

 

N e gli ulti mi m e si si è r e gi str at o a li v ell o gl o b al e u n a n u o v a ri a c uti z z a zi o n e d ei c o nt a gi, l a v ari a nt e O mi cr o n h a 

a v ut o u n a r a pi d a diff usi o n e c osì c o m e pri m a di es s a l a v ari a nt e D elt a. L’ es p a n d er si di n u o vi f o c ol ai h a a v ut o i m p atti pi ù 

c o nt e n uti s ull’ atti vit à  e c o n o mi c a  ris p ett o  a  q u a nt o a v v e n ut o  i n pr e c e d e n z a:  l a  m a g gi or  p art e d ei p a esi  n o n h a f att o 

ri c ors o a mi s ur e di c o nfi n a m e nt o pi ù o m e n o stri n g e nti m a h a o pt at o p er p oliti c h e di es ort a zi o n e al v a c ci n o, p er l’ utili z z o 

diff us o di di s p o siti vi di pr ot e zi o n e i n di vi d u al e e di t e st di ril e v a zi o n e d el vir us.  

 F o nt e d ati W orl d H e alt h Or g a ni z ati o n 1 0/ 0 2/ 2 0 2 2      F o nt e d ati Bl o o m b er g 

L e c a m p a g n e di v a c ci n a zi o n e pr o c e d o n o a li v ell o gl o b al e c o n u n n u m er o di d osi s o m mi nistr at e c h e s u p er a i 1 0 

mili ar di.  L a  c o p ert ur a  v a c ci n al e  ri s ult a  p er ò  e s s er e  distri b uit a  n el  m o n d o  i n  m o d o  m olt o  irr e g ol ar e:  a  fr o nt e  di  u n a 

p o p ol a zi o n e v a c ci n at a p er q u a si l’ 8 0 % n ell e e c o n o mi e a v a n z at e, s ol o il 5 5 % d e gli a bit a nti d ei p a esi e m er g e nti e d i n vi a 

di s vil u p p o h a ri c e v ut o u n a d os e di v a c ci n o, p er c e nt u al e c h e s c e n d e a d diritt ur a all’ 8 % n ell e n a zi o ni a b a ss o r e d dit o. L a 

B a n c a M o n di al e sti m a c h e ai t assi di v a c ci n a zi o n e att u ali s ol o u n t er z o cir c a d ell a p o p ol a zi o n e d ei p a esi a b ass o r e d dit o 

p otr à ess er e v a c ci n at a e ntr o l a fi n e d el 2 0 2 3. 

 

 

 
F o nt e d ati B a n c a M o n di al e 

Fi n o a c h e u n a c os pi c u a p art e d ell a p o p ol a zi o n e m o n di al e n o n s ar à v a c ci n at a, il p o ssi bil e s vil u p p o di n u o v e 

v ari a nti d el vir us p otr e b b e pr o v o c ar e f orti pr e ssi o ni s ui si st e mi s a nit ari d ei p a e si alt a m e nt e v a c ci n ati e m ett er e a n c or a 

pi ù i n diffi c olt à q u elli c o n b assi t assi di v a c ci n a zi o n e, r e n d e n d o a n c or a pi ù dr a m m ati ci gli eff etti di q u est a p a n d e mi a. 

0

2 0

4 0

6 0

8 0

1 0 0

E c o n o mi e a v a n z at e M er c ati e m er g e nti e d
E c o n o mi e i n vi a di s vil u p p o

P a e si a b a s s o r e d dit o

0, 0

2, 5

5, 0

7, 5

1 0, 0

1 2, 5

0

5

1 0

1 5

2 0

2 5

Mili ar diMili o ni

C o nt a gi s etti m a n ali

D o si s o m mi ni str at e ( d x)

0

1 0 0

2 0 0

3 0 0

4 0 0

5 0 0

0

1 0. 0 0 0

2 0. 0 0 0

3 0. 0 0 0

4 0. 0 0 0

5 0. 0 0 0
C a si p er 1 0 0. 0 0 0 a bit a nti

D e c e s si p er 1 0 0. 0 0 0 a bit a nti ( d x)

C o nt a gi e d e c e s si d a i nizi o p a n d e mi a C o nt a gi s etti m a n ali e n u m er o di v a c ci ni a li v ell o gl o b al e 

N u m er o di p er s o n e c h e h a n n o ri c e v ut o al m e n o u n a d o s e di 
v a c ci n o o g ni 1 0 0 a bit a nti ( d ati e pr oi e zi o ni) 

1 4 9

C a m e r a  d ei  D e p ut ati S e n at o  d ell a  R e p u b bli c a

XI X  L E G I S L A T U R A X I X  L E G I S L A T U R A X I X  L E G I S L A — DI S E G N I  D I  L E G G E  E  R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C.  X V  N.  2 0 6

–     2 2 4    –



L e c o ns e g u e n z e e c o n o mi c h e d ell a diff u si o n e d ell a v ari a nt e O mi cr o n a s e g uit o d ell e r estri zi o ni all a m o bilit à e 

d ell a c hi us ur a d ell e fr o nti er e h a a v ut o eff etti et er o g e n ei tr a i p a esi, m a l a r e cr u d e s c e n z a d ell a p a n d e mi a i nsi e m e a gli 

el e v ati pr e z zi p er i g e n eri ali m e nt ari e d e n er g eti ci e all e c o nti n u e i nt err u zi o ni n ell e c at e n e di a p pr o v vi gi o n a m e nt o h a n n o 

f att o r e gi str ar e, a li v ell o gl o b al e, u n li v ell o di i nfl a zi o n e a m pi a m e nt e pi ù el e v at o di q u a nt o pr e vi st o. Oltr e al ri a c uti z z arsi 

d el C O VI D- 1 9 s o n o st ati i m p ort a nti f att ori di fr e n o all a cr es cit a si a l a di mi n u zi o n e d ell e mis ur e di s ost e g n o e c o n o mi c o 

pr e c e d e nt e m e nt e m es s e i n att o d ai g o v er ni, si a l e p er si st e nti str o z z at ur e d al l at o d ell’ off ert a. 

N ell a  m a g gi or p art e  d ei p a esi e m er g e nti l a  p a n d e mi a  l a s c er à  i m p ort a nti  ci c atri ci  s ull a  pr o d u zi o n e,  c o n  tr ai ett ori e  di 

cr es cit a n o n s uffi ci e nti a ri p ort ar e i n v e sti m e nti e pr o d u zi o n e a v al ori pr e c e d e nti l a diff u si o n e d el vir us. 

Il c o m m er ci o gl o b al e h a viss ut o u n a f ort e ri pr es a n ell a pri m a m et à d el 2 0 2 1 e l e sti m e pr e v e d o n o, p er l o st ess o 

a n n o, u n a cr es cit a i nt or n o al 9 %.  

Il  ri m b al z o  d el  c o m m er ci o  gl o b al e  è  st at o  g ui d at o  d all a  d o m a n d a  di  m er ci,  s o pr att utt o  di  b e ni  d ur e v oli.  L a 

c o m p o n e nt e d ei s er vizi b e n c h é si si a c o ns oli d at a è a n c or a i n rit ar d o, i n p arti c ol ar m o d o il c o m m er ci o tr a n sfr o nt ali er o 

di s er vizi, c o n il s ett or e t uristi c o i n pri mis, è q u ell o pi ù i n diffi c olt à. 

 
 

 
  
F o nt e d ati O C S E  

L o  s p ost a m e nt o  v er s o  il  c o ns u m o  di  b e ni,  i n  p arti c ol ar e  n ell e  e c o n o mi e  a v a n z at e,  h a  s o vr a c c ari c at o  l e  r eti 

gl o b ali d ell a c at e n a di a p pr o v vi gi o n a m e nt o d ur a nt e l a p a n d e mi a. Q u est e t e nsi o ni h a n n o p es at o s ull a pr o d u zi o n e e s ul 

c o m m er ci o: il diff o n d er si di n u o v e e pi d e mi e di C O VI D- 1 9 h a d et er mi n at o v ari i m p e di m e nti d al l at o d ell' off ert a c o m e l a 

c hi us ur a di f a b bri c h e (tr a l e q u ali q u ell e pr o d uttri ci di mi cr o c hi p) e di p orti di ril e v a nt e i m p ort a n z a l o gisti c a ( s o pr att utt o 

q u elli ci n e si). Diffi c olt à n ell e c at e n e l o gi sti c h e s o n o st at e d et er mi n at e a n c h e d all a s c ars a di s p o ni bilit à di s e mi c o n d utt ori 

e c o nt ai n er m aritti mi. I c olli di b otti gli a c h e si s o n o v e n uti a cr e ar e all’i nt er n o d ell e r eti di distri b u zi o n e gl o b ali h a n n o 

p ort at o u n a u m e nt o d ei rit ar di m e di di e v a si o n e d e gli or di ni e d a d ei pi c c hi n ei pr ez zi di s p e di zi o n e, l e i m pr es e h a n n o 

es a urit o l a gr a n p art e d ell e s c ort e al fi n e di s o d di sf ar e il ri m b al z o d ell a d o m a n d a. 

C o m e  dir ett a  c o ns e g u e n z a  d ell e  str o z z at ur e  d al  l at o  d ell’ off ert a  e  d ell a  ri pr e s a  d ell a  d o m a n d a  m o n di al e, 

u nit a m e nt e  all’ a u m e nt o  d ei  pr ez zi  d ei  g e n eri  ali m e nt ari  e d  e n er g eti ci,  l’i nfl a zi o n e  gl o b al e  d ei  pr ez zi  al  c o ns u m o  è 

a u m e nt at a pi ù di q u a nt o pr e vist o.  
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F o nt e d ati Bl o o m b er g 

L’i nfl a zi o n e è cr es ci ut a n el 2 0 2 1 tr ai n at a d a di v er si f att ori c o n p es o diff er e nt e a s e c o n d a d ell’ ar e a g e o gr afi c a. 

L’i nfl a zi o n e gl o b al e h a s u p er at o al ri al z o i li v elli sti m ati a n c h e n e gli ulti mi m e si. A n c h e l a c o m p o n e nt e c or e d ell’i nfl a zi o n e 

d ei pr ez zi al c o ns u m o ( es cl usi b e ni ali m e nt ari e d e n er g eti ci) è a u m e nt at a a li v ell o gl o b al e.  

I n al c u n e e c o n o mi e l’ a u m e nt o d ell’i nfl a zi o n e si è rifl es s o s ui pr e z zi d ell e a bit a zi o ni e d h a i n d ott o di v ers e b a n c h e c e ntr ali 

a d all e nt ar e p ar zi al m e nt e l e pr o pri e p oliti c h e m o n et ari e e s p a nsi v e. 

 

 
 F o nt e d ati O C S E 

I pr ez zi gl o b ali d ei b e ni e n er g eti ci s o n o a u m e nt ati n ell a s e c o n d a m et à d el 2 0 2 1, i n p arti c ol ar e p er il g as n at ur al e 

e il c ar b o n e l a cr es cit a m a g gi or e si è v erifi c at a n el t er z o tri m e str e, a c a us a d ell a ri pr es a d ell a d o m a n d a e d ell' off ert a 

li mit at a.  

I pr ez zi d ell e m at eri e pri m e s o n o a u m e nt ati i n m o d o p arti c ol ar m e nt e f ort e, tr a s m ett e n d o il ri al z o d ei pr e z zi i n 

m olti s ett ori d ei b e ni d ur e v oli, i n p arti c ol ar e n e gli St ati U niti, d o v e l a d o m a n d a di c o ns u mi si è m a g gi or m e nt e s p ost at a 

d ai s er vi zi ai b e ni d ur e v oli.  
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F o nt e d ati Bl o o m b er g  

I pr ez zi d el p etr oli o s o n o s aliti fi n o a d arri v ar e a d u n a m e di a di cir c a 7 0 d oll ari al b aril e n el 2 0 2 1. L a cr e s cit a è 

st at a t al e d a s u p er ar e l e sti m e, d et er mi n a nt e è st at a l a ri pr e s a d ell a d o m a n d a, s os pi nt a a s u a v olt a a n c h e d all' a u m e nt o 

d ei pr ez zi d el g as n at ur al e c h e h a i n c or a g gi at o l' utili z z o d el p etr oli o c o m e s ostit ut o. P er q u a nt o l a pr o d u zi o n e d a p art e 

d ei p a esi m e m bri d ell' O P E C si a a u m e nt at a, l a pr o d u zi o n e m o n di al e di p etr oli o è ri m b al z at a pi ù l e nt a m e nt e d el pr e vi st o 

a c a us a d ell e i nt err u zi o ni d ell' off ert a e d ei vi n c oli di pr o d u zi o n e. L e pr e visi o ni i n di c a n o c h e pr o b a bil m e nt e l a v ari a nt e 

O mi cr o n a vr à  u n  i m p att o m o d est o e t e m p or a n e o  s ull a  d o m a n d a  di  p etr oli o,  t utt a vi a, ult eri ori ri c a d ut e  e c o n o mi c h e 

d o v ut e all a ri pr es a d ell a p a n d e mi a, c o n il p o ssi bil e s vil u p p o di n u o v e v ari a nti, mi n a n o l’ a n d a m e nt o d ell a d o m a n d a di 

p etr oli o. Il b a ss o li v ell o di i n v esti m e nt o i n n u o v a c a p a cit à di pr o d u zi o n e, r e gistr at o d ur a nt e l a p a n d e mi a, c ostit uis c e 

i n v e c e u n ris c hi o di ri al z o d ei pr e z zi e n er g eti ci q u al or a i rit mi pr o d utti vi d o v es s er o ri v el arsi i ns uffi ci e nti a t e n er e il p a ss o 

c o n l a d o m a n d a. 

 

 
 F o nt e d ati Bl o o m b er g 

 

 

Il 2 0 2 1 è st at o u n a n n o c h e h a vist o il v erifi c arsi di gr a vi di s astri n at ur ali i n t utt o il gl o b o: i n c e n di di gi g a nt es c a 

p ort at a,  e v e nti  di  estr e m o  fr e d d o  e d  i n e dit e  o n d at e  di  c al d o,  i n o n d a zi o ni,  ur a g a ni.  Il  ri p et ersi  c o n  s e m pr e  m a g gi or 
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fr e q u e n z a e d i nt e nsit à di si mili f e n o m e ni i nfli g g er e b b e u n d ur o c ol p o all’ e c o n o mi a gl o b al e: i c osti dir etti e gli i m p atti 

e c o n o mi ci i n dir etti d ei dis astri a m bi e nt ali st a n n o a u m e nt a n d o s e m pr e pi ù, l’i m p att o s ui si st e mi a gri c oli d ei p a esi a b a ss o 

r e d dit o è p arti c ol ar m e nt e el e v at o e a n c h e l e c at e n e di a p pr o v vi gi o n a m e nt o gl o b ali s o n o v ul n er a bili a d e v e nti di t al e 

p ort at a. 

 

 

 
 F o nt e d ati B a n c a M o n di al e 

Il c ors o d ell a p a n d e mi a h a e vi d e n zi at o a n c h e l a n e c essit à di r aff or z ar e gli a m m orti z z at ori s o ci ali e i pr o gr a m mi 

di s ost e g n o al r e d dit o e al l a v or o, m a d o p o u n a p oliti c a fis c al e f ort e m e nt e es p a n si v a n el 2 0 2 0/ 2 0 2 1 i g o v er ni d o vr a n n o 

affr o nt ar e sfi d e c o m pl e s s e e l a ri m o zi o n e d ell’i m p e g n o m e ss o i n c a m p o p er c o ntr a st ar e gli eff etti d ell a p a n d e mi a d o vr à 

es s er e gr a d u al e p er ri d urr e q u a nt o p ossi bil e gli i m p atti r estritti vi s ull a cr es cit a. 

L’ att e n zi o n e  p oliti c a  d o vr à  i n  ulti m o  s p o st ar e  il  pr o pri o  c a m p o  di  a zi o n e  d al  c o ntr ast o  all e  c o ns e g u e n z e 

e c o n o mi c h e d ell a p a n d e mi a a d u n i m p e g n o c o n cr et o n el r aff or z ar e l e r e sili e n z e d ell e e c o n o mi e e d ei m er c ati fi n a n zi ari 

attr a v ers o l’ a p pli c a zi o n e di rif or m e, l’i n v esti m e nt o i n r eti i nfr astr utt ur ali, sti m oli all' a d o zi o n e a c c el er at a d ell e t e c n ol o gi e 

di git ali  e d  il  c o ns e g ui m e nt o  d ei  pr efi s s ati  o bi etti vi  l e g ati  al  cli m a  s c or a g gi a n d o  l e  e mi ssi o ni  di  C O 2  e  g ar a nt e n d o  il 

pr o gr es si v o r a g gi u n gi m e nt o di u n a pi e n a tr a nsi zi o n e e c ol o gi c a. 

U S A 

S ull a  b a s e  d ell’ e v ol u zi o n e  d ell o  s c e n ari o  m a cr o e c o n o mi c o  gl o b al e,  il  F o n d o  M o n et ari o  I nt er n a zi o n al e  ( F MI) 

d es cri v e gli St ati U niti c o m e u n o tr a i p a esi pi ù r esili e nti a gli eff etti pr o v o c ati d al diff o n d ersi d ell a p a n d e mi a d a C O VI D-

1 9. A  ci ò  h a n n o si c ur a m e nt e  c o ntri b uit o si a  l e  mi n ori r estri zi o ni ris p ett o  a gli altri  p a esi  s vil u p p ati,  si a  l e  m a n o vr e  di 

p oliti c a m o n et ari a e fi s c al e c h e si s o n o di m o str at e p arti c ol ar m e nt e i n ci si v e. 

L a s e c o n d a m et à d el 2 0 2 1 h a t utt a vi a r a p pr es e nt at o p er gli St ati U niti u n a cr es cit a i nf eri or e all e a s p ett ati v e: 

s e c o n d o  l e  sti m e  d ell a  B a n c a  M o n di al e  i nf atti,  l’ a u m e nt o  d el  PI L  pr e vist o  p er  il  2 0 2 1  ris ult a  p ari  al  5, 6 %,  i nf eri or e 

d ell’ 1, 2 % ri s p ett o all e pr e c e d e nti sti m e.  
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F o nt e d ati O C S E 

S u t al e mi n or cr e s cit a ri s p ett o a q u a nt o att es o, h a n n o i nfl uit o si c ur a m e nt e i gr a n di t e mi m a cr o e c o n o mi ci c h e 

h a n n o c ar att eri z z at o l’ a n n o a p p e n a tr as c ors o tr a c ui i nfl a zi o n e e m er c at o d el l a v or o, l e m a n o vr e di p oliti c a m o n et ari a e 

l e p oliti c h e fi s c ali d ell a n u o v a a m mi ni str a zi o n e Bi d e n, or m ai arri v at a al t er mi n e d el s u o pri m o a n n o di m a n d at o.  

Tr a i di v er si t e mi c h e m a g gi or m e nt e h a n n o i nt er es s at o gli St ati U niti d’ A m eri c a, l’i nfl a zi o n e n el 2 0 2 1 h a gi o c at o 

u n r u ol o pri n ci p al e. Tr a di c e m br e 2 0 2 0 e di c e m br e 2 0 2 1 l a v ari a zi o n e p er c e nt u al e d ell’i n di c e d ei pr ez zi al c o ns u m o si è 

p ort at a al 7 % r a g gi u n g e n d o i m as si mi d e gli ulti mi 4 0 a n ni. 

 

 

L’i n di c e “ c or e ” r a p pr es e nt a l’i n di c e c o m pl essi v o d e p ur at o d ai s ett ori d el ci b o e d ell’ e n er gi a a c a us a d ell a l or o m a g gi or e 
v ol atilit à. 
F o nt e: U S B ur e a u of l a b o ur st atisti cs 

L’ a u m e nt o d ell’i nfl a zi o n e tr o v a ori gi n e, c o m e p er l e r est a nti e c o n o mi e gl o b ali, si a n ell e ri a p ert ur e d ell e atti vit à 

e c o n o mi c h e, f a v orit e d all’ all e nt a m e nt o d ell e r estri zi o ni, si a n el f ort e a u m e nt o d ei pr ez zi d ell e m at eri e pri m e c h e si è 

oss er v at o n el c ors o d el 2 0 2 1. N ell o s p e cifi c o, c o n il ri a v vi o d ell e atti vit à si è v erifi c at a u n a ri pr es a d ei c o ns u mi, s os pi nt a 

a n c h e d all a p ossi bilit à di atti n g er e al ri s p ar mi o a c c u m ul at o n ei m esi di l o c k d o w n, i n p arti c ol ar e d ei ris p ar mi at ori pri v ati, 

g e n er a n d o u n a cr es c e nt e pr es si o ni s ui pr e z zi d ei b e ni s pi nt a d al l at o d ell a d o m a n d a. A q u e st o si è a g gi u nt a u n a s e m pr e 
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pi ù r a pi d a s pir al e al ri al z o d ei pr ez zi d ell e m at eri e pri m e g e n er at a d a u n a m a g gi or e diffi c olt à di a p pr o v vi gi o n a m e nt o 

d ell e  st es s e  c h e  h a  c ol pit o  il  l at o  d ell’ off ert a  di  p arti c ol ari  ti p ol o gi e  di  pr o d otti.  I n oltr e,  l a  p a n d e mi a  n o n  h a  s ol o 

c o m p ort at o  u n  pr o bl e m a  di  off ert a  di  m at eri e  pri m e,  m a  a n c h e  u n o  s p ost a m e nt o  d ell e  pr ef er e n z e  di  s p e s a  d ei 

c o ns u m at ori,  d ai  s er vi zi  ai  b e ni  fi si ci,  i n cr e m e nt a n d o  c osì  l a  d o m a n d a  a  li v elli  n o n  pr e v e nti v ati  d all e  i m pr es e  e 

d et er mi n a n d o il g e n er arsi di u n a c. d. “str o z z at ur a ” d ell’ off ert a.  

Gli St ati U niti s ar a n n o ri c or d ati c o m e u n o d ei p a esi s vil u p p ati m a g gi or m e nt e i nt a c c ati d all a p a n d e mi a s ul l at o 

d el  m er c at o  d el  l a v or o.  L a  n u o v a  a m mi ni str a zi o n e  Bi d e n  h a  m es s o  i n  att o  di v ers e  p oliti c h e  v olt e  a  ri d urr e  l a 

dis o c c u p a zi o n e. Dif atti, a s e g uit o di u n f ort e i n n al z a m e nt o d el t as s o di di s o c c u p a zi o n e cr e at osi all’i ni zi o d ell a p a n d e mi a, 

n el 2 0 2 1 l’ a n d a m e nt o d el t a ss o di dis o c c u p a zi o n e si è ri p ort at o s ui li v elli pr e- p a n d e mi ci. L a st es s a di n a mi c a n o n è st at a 

i n v e c e  os s er v at a  p er  il  t as s o  di  p art e ci p a zi o n e  ( c h e  i n di c a  l a  p o p ol a zi o n e  i n  et à  l a v or ati v a  f a c e nt e  p art e  d ell a  f or z a 

l a v or o), il q u al e n ell’ ulti m o a n n o, p ur r e gistr a n d o u n a u m e nt o, ris ult a a n c or a i nf eri or e al d at o pr e- cri si, a c a u s a di u n a 

ri d u zi o n e d ell a f or z a l a v or o st es s a. Q u est o f e n o m e n o vi e n e i d e ntifi c at o d al F o n d o M o n et ari o I nt er n a zi o n al e c o m e u n a 

p e c uli ar e c o ns e g u e n z a d ell a p a n d e mi a: u n a p art e d ell a p o p ol a zi o n e a m eri c a n a h a m o difi c at o l e pr o pri e a bit u di ni di vit a 

e s c elt o di ri n u n ci ar e m o m e nt a n e a m e nt e a d u n a vit a l a v or ati v a atti v a. 

 

 

F o nt e: U S B ur e a u of l a b o ur st atisti cs e O C S E 

S e c o nfr o nt at o c o n il d at o g e n eri c o d ei p a e si s vil u p p ati, il t ass o di dis o c c u p a zi o n e st at u nit e ns e ris ult a s u p eri or e, 

c o m e s u p eri or e ris ult a i n oltr e l’ a n d a m e nt o d ell a cr es cit a d el li v ell o d ei s al ari. Di f att o, a n c h e s e i n di v er si p a esi s vil u p p ati 

il t ass o di di s o c c u p a zi o n e si è ri p ort at o ai li v elli pr e- cri si, a ci ò n o n è st at o a c c o m p a g n at o u n a u m e nt o d ei s al ari p ari-

p a ss u, c o m e i n v e c e a v v e n ut o n e gli U S A.   

Il F o n d o M o n et ari o I nt er n a zi o n al e e l a F e d er al R es er v e v e d o n o i n q u est o f e n o m e n o u n as p ett o d a m o nit or ar e 

n ell’ e v ol v ersi d ell a sit u a zi o n e e c o n o mi c a: n el c as o i n c ui il t ass o di p art e ci p a zi o n e c o nti n u a ss e a r est ar e al di s ott o d ei 

li v elli pr e- p a n d e mi a, il m er c at o d el l a v or o ris ult er e b b e p arti c ol ar m e nt e ristr ett o e p otr e b b e ali m e nt arsi attr a v er s o s al ari 

pi ù el e v ati, s pi n g e n d o ult eri or m e nt e l a s pi nt a i nfl a zi o nisti c a.  

C osì c o m e l e altr e B a n c h e C e ntr ali i nt er n a zi o n ali, l a F E D n el c ors o d ell a p a n d e mi a pi ù v olt e è i nt er v e n ut a c o n 

pr o gr a m mi  di  a c q ui st o  s p e ci ali  di  tit oli  o b bli g a zi o n ari  ( q u a ntit ati v e  e asi n g )  e  c o n  ri d u zi o ni  d ei  t as si  di  i nt er es s e  c h e 

c o ns e ntiss er o di d ar e u n o sl a n ci o all’ e c o n o mi a, g ar a nt e n d o u n mi n or c ost o d el cr e dit o e c er c a n d o q ui n di di s ost e n er e 

i n t al m o d o i c o ns u mi. Di f att o n ell’ ulti m o a n n o i t assi di i nt er es s e s o n o st ati m a nt e n uti s ui li v elli mi ni mi st ori ci, c o n u n 

l o w er b o u n d p ari a 0 %. 
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F o nt e d ati Bl o o m b er g 

Il gr a d u al e i ns eri m e nt o n ell o  s c e n ari o m a cr o e c o n o mi c o gl o b al e di u n a u m e nt o d ell’i nfl a zi o n e, affi a n c at o d a 

u n a  p e c uli ar e  e v ol u zi o n e  d el  m er c at o  d el  l a v or o  n e gli  U S A,  e  al  t e m p o  st e ss o  l’ att e n u arsi  d ell’ e m er g e n z a  s a nit ari a 

g e n er at a a n c h e d all a f ort e diff usi o n e d ei v a c ci ni, h a n n o d et er mi n at o l’ a v vi o d ei pr o gr a m mi di t a p eri n g d ell a F E D, ossi a 

di ri d u zi o n e d e gli a c q uisti di d e bit o d a p art e d ell a b a n c a c e ntr al e. L o st ess o P o w ell h a di c hi ar at o c h e il ris c hi o di u n’ alt a 

i nfl a zi o n e n e gli U S A ri s ult a or m ai el e v at o, a n c h e s e p er di v ers o t e m p o l o st es s o è st at o gi u di c at o c o m e tr a nsit ori o.  

A fi n e 2 0 2 1 l a F E D h a q ui n di ri d ott o di 1 0 mili ar di di d oll ari gli a c q uisti m e nsili d ei tit oli di st at o. A ci ò si a g gi u n g e 

l a c o m u ni c a zi o n e d ell a F E D di di c e m br e 2 0 2 1 r el ati v a a d u n i n cr e m e nt o d el rit m o di ri d u zi o n e d e gli a c q ui sti e a d u n 

a u m e nt o d el t ass o s ui f e d er al f u n d s tr a l o 0, 7 5 % e l’ 1 % e ntr o l a fi n e d el 2 0 2 2. 

Gli St ati U niti si s o n o i n oltr e disti nti d all e gr a n di e c o n o mi e s vil u p p at e m o n di ali p er u n f ort e i nt er v e nt o st at al e 

a s ost e g n o d el t ess ut o e c o n o mi c o pri v at o, c o n mis ur e c o m pl es si v e p er f a mi gli e e i n d ustri e s u p eri ori a 4. 8 0 0 mili ar di di 

d oll ari tr a il 2 0 2 0 e il 2 0 2 1.  

CI N A 

Gli i nt er v e nti di p oliti c a m a cr o e c o n o mi c a d el g o v er n o ci n es e h a n n o e vit at o u n pi ù m ar c at o r all e nt a m e nt o d ell a 

cr es cit a, n o n o st a nt e ci ò l a ri pr es a è st at a i nf eri or e all e pr e visi o ni. L e sti m e p er l a cr es cit a n el 2 0 2 1 c o n c or d a n o c o n u n 

v al or e vi ci n o all’ 8 %.   
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Li miti

M ar z o 2 0 2 0 - Il F O M C d ell a F E D si 
ri u ni s c e d u e v olt e: T a gli o c o m pl e s si v o di 
1, 5 % d ei t a s si a s e g uit o d ell' e v ol u zi o n e 
d ell' e pi d e mi a di C O VI D 1 9

T a s s o d'i nt er e s s e t ar g et d el F e d er al O p e n M ar k et C o m mitt e e ( F O M C) d ell a F e d er al R e s er v e 
 

1 5 6

C a m e r a  d ei  D e p ut ati S e n at o  d ell a  R e p u b bli c a

XI X  L E G I S L A T U R A X I X  L E G I S L A T U R A X I X  L E G I S L A — DI S E G N I  D I  L E G G E  E  R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C.  X V  N.  2 0 6

–     2 3 1    –



 

F o nt e d ati O C S E 

I f att ori di m a g gi or e criti cit à p er l’ e c o n o mi a s o n o st ati i s e g u e nti: il ri n n o v ar si di n u o vi f o c ol ai di C O VI D- 1 9, l a 

s c arsit à di e n er gi a el ettri c a e l a crisi c h e h a c ol pit o il s ett or e i m m o bili ar e. 

Il ri a c uti z z ar si d ell a p a n d e mi a i n al c u n e ar e e d el p a es e h a c o m p ort at o ri c orr e nti r e stri zi o ni all a m o bilit à e l a 

p er m a n e n z a d ell’ att u a zi o n e di ri g or o s e mis ur e di c o ntr oll o c o m e l o c k d o w n l o c ali zz ati e s o m mi ni str a zi o ni di m as s a di 

t est  di  ril e v a zi o n e  d el  vir us;  a n c h e  l a  p oliti c a  v a c ci n al e  è  st at a  ri g or os a  e  q u est o  h a  p er m es s o  di  r a g gi u n g er e  u n a 

p er c e nt u al e di v a c ci n ati vi ci n a all’ 8 0 %. Il c o nt e ni m e nt o d ell a p a n d e mi a e d il c o ns e g u e nt e all e nt a m e nt o e v e nir m e n o 

d ell e mis ur e r estritti v e f ar a n n o v e nir m e n o u n i m p ort a nt e f att or e di fr e n o all a ri pr es a n ei pr ossi mi m esi. 

L e i nt err u zi o ni n ell a f or nit ur a d ell’ e n er gi a el ettri c a h a n n o i nt er es s at o pi ù d ell a m et à d ell e pr o vi n c e ci n e si e q u est o h a 

c o m p ort at o u n r all e nt a m e nt o d ell a pr o d u zi o n e i n d u stri al e. Il g o v er n o è i nt er v e n ut o c o n p oliti c h e mir at e all’ a u m e nt o 

d ell’ off ert a  p er  g ar a ntir e  l’ a c c es s o  e n er g eti c o  e  q u est o,  n o n o st a nt e  l a  d o m a n d a  ri m a n g a  el e v at a,  h a  p er m e ss o  u n 

all e nt a m e nt o d el di s e q uili bri o. 

L’ e c o n o mi a  ci n es e  è  st at a  f ort e m e nt e  s c os s a  d all a  crisi  d el  m er c at o  i m m o bili ar e.  L e  s o ci et à  di  s vil u p p o 

i m m o bili ar e h a n n o r a g gi u nt o u n li v ell o c u m ul at o di i n d e bit a m e nt o m ai r a g gi u nt o pri m a ( al c u ni a n alisti l o sti m a n o p ari 

a cir c a il 3 0 % d el PI L), i n p arti c ol ar e il Gr u p p o E v er gr a n d e (il s e c o n d o p er v e n dit e i n Ci n a) a s e g uit o d ell a s u a i n c a p a cit à 

di  ris p ett ar e  d ur a nt e  il  2 0 2 1  l e  s c a d e n z e  c o n  i  cr e dit ori  h a  vist o  d e cl as s ar e  a  di c e m br e  il  pr o pri o  r ati n g  d a  Fit c h  i n 

R estri ct e d d ef a ult .  

 

F o nt e d ati O C S E e Bl o o m b er g 
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A  q u est a  sit u a zi o n e  di  f ort e  t e nsi o n e  n el  m er c at o  i m m o bili ar e  si  a g gi u n g e  il  diff u s o  c al o  d ei  pr e z zi  d ell e 

a bit a zi o ni e d u n a q u ot a di i m m o bili i n v e n d uti c h e h a r a g gi u nt o il li v ell o pi ù alt o n e gli ulti mi di e ci a n ni. 

A s e g uit o d ell a cri si d el cr e dit o, c h e d al s ett or e i m m o bili ar e si è diff us a a n c h e n ei m er c ati b a n c ari o e fi n a n zi ari o, 

l a B a n c a C e ntr al e ci n es e h a t a gli at o il c o effi ci e nt e di ri s er v a o b bli g at ori o p er l e b a n c h e al fi n e di pr ot e g g er e i n p arti c ol ar 

m o d o l e b a n c h e l o c ali e d e vit ar e il p o ssi bil e a u m e nt o di o n eri fi n a n zi ari a c ari c o di i m pr es e e f a mi gli e. I n g e n er al e l a 

p oliti c a m o n et ari a h a c o nf er m at o u n a p pr o c ci o fl es si bil e e n el c or s o d ell’ a n n o l a B a n c a C e ntr al e h a f or nit o i ni ezi o ni di 

li q ui dit à a br e v e t er mi n e.  

N o n ost a nt e l e i nt err u zi o ni di a p pr o v vi gi o n a m e nt o e l a s c ar sit à di e n er gi a el ettri c a, l’ atti vit à m a nif att uri er a è 

st at a  g e n er al m e nt e  s oli d a,  l a  cr es cit a  d ell e  es p ort a zi o ni  h a  a c c el er at o  ( n o n o st a nt e  l a  c hi us ur a  d ei  p orti  a  c a us a  d el 

C O VI D- 1 9) c osì c o m e q u ell a d el s ett or e d ei s er vizi. 

GI A P P O N E 

L e sti m e s ull a cr e s cit a d el PI L gi a p p o n es e si att est a n o p er il 2 0 2 1 tr a l’ 1, 6 % e l’ 1, 8 %. Il n u o v o ri a c uti z z arsi d el 

vir us h a c ostr ett o l e a ut orit à a pr o c e d er e a l u gli o c o n u n n u o v o st at o di e m er g e n z a e q u est o h a d et er mi n at o u n c al o d ei 

c o ns u mi m ett e n d o u n fr e n o all a ri pr es a e c o n o mi c a n el t er z o tri m estr e. L a sit u a zi o n e s a nit ari a all’i nt er n o d el p a es e è 

p oi mi gli or at a, l a c a m p a g n a v a c ci n al e è st at a c osì effi ci e nt e d a p er m ett er e all a p o p ol a zi o n e gi a p p o n es e di arri v ar e a 

t assi di  v a c ci n a zi o n e s u p eri ori a  q u elli  di  altri p a esi c h e  si  er a n o  m os si i n  a nti ci p o, c osì d a p er m ett er e  a d  ott o br e  di 

all e nt ar e l e mis ur e r e stritti v e. 

 

F o nt e d ati O C S E 

N ell o st es s o m e s e di ott o br e, i n s e g uit o al s u o i ns e di a m e nt o, il n u o v o g o v er n o h a v ar at o u n n u o v o p a c c h ett o 

di mis ur e es p a nsi v e e si sti m a c h e l a s p e s a p u b bli c a a g gi u nti v a si att esti i nt or n o ai 5 0 trili o ni di y e n. 

L a B a n c a d el Gi a p p o n e oltr e a pr os e g uir e c o n u n a p oliti c a m o n et ari a es p a nsi v a h a a n c h e m ess o i n att o d ell e mis ur e di 

s ost e g n o al cr e dit o p er i m pr e s e m es s e i n diffi c olt à d all a p a n d e mi a g ar a nt e n d o il s u o i m p e g n o fi n o al pri m o tri m e str e 

d el 2 0 2 2. 
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P A E SI E M E R G E N TI 

Tr a i s u oi eff etti s ull’ e c o n o mi a gl o b al e l a p a n d e mi a h a a n c h e a m pli at o il di v ari o tr a p a e si e m er g e nti e d 

e c o n o mi e a v a n z at e. Gli a n ali sti pr e v e d o n o i nf atti c h e, a diff er e n z a di q u a nt o a v v err à n ei p a esi a v a n z ati, l a pr o d u zi o n e 

n ell e e c o n o mi e e m er g e nti e n ei p a e si i n vi a di s vil u p p o n o n r a g gi u n g er à al m e n o p er il pr os si m o bi e n ni o i li v elli 

pr e c e d e nti all a p a n d e mi a. L a n u o v a diff u si o n e d el vir u s, a ss o ci at a ai b assi t as si di v a c ci n a zi o n e, h a n n o d et er mi n at o u n 

f ort e arr e st o d ell a ri pr e s a. Oltr e a f att ori i nt er ni a n c h e l a di mi n u zi o n e d ell a d o m a n d a est er a h a a v ut o i m p atti n e g ati vi 

s u m olt e e c o n o mi e, si è r e gi str at o u n c al o si a d ell a pr o d u zi o n e i n d u stri al e c h e d ei n u o vi or di ni p er i b e ni m a nif att uri eri 

d e sti n ati all’ e s p ort a zi o n e. 

C o sì c o m e a c c a d ut o n ell’ e c o n o mi e a v a n z at e, l a m a g gi or p art e d ei p a esi e m er g e nti e d i n vi a di s vil u p p o h a 

r e gi str at o u n a u m e nt o d ei pr e z zi p er il 2 0 2 1. 

 

 
F o nt e d ati B a n c a M o n di al e 

L e p oliti c h e m o n et ari e n ei p a e si e m er g e nti d o vr e b b er o di v e nt ar e vi a vi a pi ù r estritti v e p er e vit ar e il p er si st er e 

di u n a i nfl a zi o n e el e v at a. L e s c elt e m o n et ari e p er i p a e si e m er g e nti ri v ol g er a n n o l o s g u ar d o a n c h e all e p oliti c h e d ell e 

b a n c h e c e ntr ali d ell e e c o n o mi e a v a n z at e: dir e zi o ni m o n et ari e m e n o a c c o m o d a nti i n q u esti p a e si p otr e b b er o p ort ar e 

u n d efl u s s o d ei c a pit ali fi n a n zi ari d all e e c o n o mi e e m er g e nti, e s er cit a n d o pr essi o ni al ri b a s s o s ull e v al ut e di q u e sti p a esi 

n o n c h é u n a u m e nt o d e gli o n eri p er il s er vizi o d el d e bit o a s e g uit o di t a ssi di i nt er es s e pi ù el e v ati. 

L’ a d o zi o n e di u n a p oliti c a m o n et ari a pi ù r estritti v a n ell e e c o n o mi e e m er g e nti e d i n vi a di s vil u p p o c o m p ort er à 

p er ò u n i n a s pri m e nt o d ell e c o n di zi o ni di a c c es s o al cr e dit o p er il m er c at o pri v at o d o m e sti c o all’i nt er n o di u n c o nt e st o 

i n c ui l a ri pr es a e c o n o mi c a è v ul n er a bil e. A q u e st a criti cit à si a g gi u n g e il li mit at o m ar gi n e di a zi o n e c h e m olti g o v er ni 

h a n n o, d al m o m e nt o c h e l o s p a zi o fi s c al e si è f ort e m e nt e ri d ott o i n m olti p a esi a s e g uit o d ell a p a n d e mi a e d è pr o b a bil e 

u n i n a s pri m e nt o d ell a p oliti c a fi s c al e al fi n e di c o nt e n er e gli alti li v elli di d e bit o a c c u m ul at o. 

R E G N O U NI T O 

S ull a b a s e d ell e ulti m e sti m e ril a s ci at e d all’ Offi c e f or N ati o n al St atisti c s ( O N S), il PI L d el R e g n o U nit o n el 2 0 2 1 

d o vr e b b e r e gi str ar e u n a cr e s cit a p ari al + 7, 5 % d o p o l a c o ntr a zi o n e d el - 9, 4 % r e gi str at a n el 2 0 2 0. L’ O N S e l’ O C S E sti m a n o 

i nf atti u n a cr es cit a d el PI L p ari all’ 1, 0 % n ell’ ulti m o tri m e str e d ell’ a n n o tr ai n at a i n p arti c ol ar e d ei c o n s u mi pri v ati. 

2 %

3 %

4 %

5 %

6 %

7 %

I nfl a zi o n e n o mi n al e B e ni ali m e nt ari I nfl a zi o n e C or e

I nfl a zi o n e m er c ati e m er g e nti e d e c o n o mi e i n vi a di s vil u p p o 
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D o p o  il  pi c c o  r e gi str at o  all’i ni zi o  d ell a  p a n d e mi a,  l a  p o p ol a zi o n e  dis o c c u p at a  n el  R e g n o  U nit o  è  c al at a 

pr o c e d e n d o s u u n tr e n d d e cr es c e nt e n el c ors o d ell’ a n n o ( a fi n e 2 0 2 1 il t as s o di dis o c c u p a zi o n e er a p ari al 4, 6 %). Al 

t e m p o st es s o il n u m er o di p o sti v a c a nti è a u m e nt at o d et er mi n a n d o u n r estri n gi m e nt o d el m er c at o d el l a v or o. 

 

 
F o nt e d ati O C S E  

N ell a  pri m a  m et à  d el  2 0 2 1  l a  B a n c a  d’I n g hilt err a  h a  pr os e g uit o  c o n  l’i m p o st a zi o n e  di  p oliti c a  m o n et ari a 

a d ott at a n el c ors o d el 2 0 2 0, m a nt e n e n d o b a ssi i t assi d’i nt er es s e ( 0, 1 %) e c o nf er m a n d o i pr o gr a m mi di q u a ntit ati v e 

e a si n g, c o sì d a m a nt e n er e s u li v elli c o nt e n uti il c o st o d el cr e dit o, s u p p ort a n d o f a mi gli e  e i m pr es e n el f ar  fr o nt e all e 

diffi c olt à g e n er at e d all a p a n d e mi a.  

S u p er ati i m esi esti vi, a s e g uit o d el g e n er al e all e nt a m e nt o d ell e r e stri zi o ni s u s c al a gl o b al e, u n el e v at o li v ell o di 

d o m a n d a  di  b e ni,  a c c o m p a g n at o  d a  u n a  b a ss a  off ert a  d e gli  st e ssi,  h a  c o m p ort at o  l’i n n al z a m e nt o  d el  li v ell o 

d ell’i nfl a zi o n e al di s o pr a d el t ar g et d el 2 % p ort a n d osi a fi n e 2 0 2 1 al 5, 4 %. 

Al fi n e di c o ntr ast ar e il f e n o m e n o i nfl a zi o nisti c o e ri p ort ar e l’ a u m e nt o d ei pr e z zi al li v ell o t ar g et, l a B a n c a d’I n g hilt err a 

tr a fi n e 2 0 2 1 e i ni zi o 2 0 2 2 h a i n n al z at o i t assi di i nt er ess e p ort a n d o il t ass o di rif eri m e nt o all o 0, 5 % s e n z a es cl u d er e 

ult eri ori a u m e nti. 

A R E A E U R O 

D o p o il f ort e r all e nt a m e nt o r e gistr at o d al t es s ut o e c o n o mi c o d ell’ ar e a e ur o n el 2 0 2 0 ( c o n u n a ri d u zi o n e d el PI L 

p ari al 6, 4 % s u b a s e a n n u a ris p ett o al 2 0 1 9), il 2 0 2 1 h a si c ur a m e nt e p ort at o a d u n ri al z o d ell a pr o d u zi o n e, i n p arti c ol ar e 

n el s e c o n d o e n el t er z o tri m estr e d ell’ a n n o. 

- 2 0 %

- 1 6 %

- 1 2 %

- 8 %

- 4 %

0 %

4 %

8 %

1 2 %

1 6 %

2 0 %
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G- 7 Ar e a E ur o ( 1 9) G B R

V ari a zi o n e % PI L ri s p ett o al p eri o d o pr e c e d e nt e 
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F o nt e d ati E ur o st at. V ari a zi o ni p er c e nt u ali tri m estr ali.   

S ull a b as e d ell a s c o m p osi zi o n e p er pri n ci p ali c o m p o n e nti d el PI L, si n ot a c o m e il m a g gi or c o ntri b ut o m e di o s u 

b a s e tri m e str al e si a attri b ui bil e ai c o ns u mi pri v ati ( + 1, 4 % m e di o tri m e str al e n el 2 0 2 1) e a gli i n v e sti m e nti ( + 0, 3 % m e di o 

tri m e str al e n el 2 0 2 1).  

 

Gli i n di ci P MI r a p pr es e nt a n o i n di c at ori m a cr o e c o n o mi ci i n di c ati vi d ell o st at o di s al ut e d ell’ e c o n o mi a. E ssi s o n o c ostr uiti s ull a b a s e 
d ell e ris ult a n z e di ri c er c h e di m er c at o s v olt e d a gli istit uti pr o pri et ari ai m a n a g er s di di v er s e s o ci et à, a c ui v e n g o n o p ost e d o m a n d e i n 
r el a zi o n e all’ a n d a m e nt o d ell a pr o pri a atti vit à e c o n o mi c a e d ell e a s p ett ati v e i n m erit o all a s u a e v ol u zi o n e. L’ E SI è u n i n di c e c o m p osit o 
d ell a  C o m missi o n e  E ur o p e a  c h e  mis ur a  il  li v ell o  di  c o nfi d e n z a  e  l e  a s p ett ati v e  d e gli  o p er at ori  i n  r el a zi o n e  al  c o nt est o  e c o n o mi c o 
att u al e.  

F o nt e: d ati Bl o o m b er g e C o m mis si o n e E ur o p e a 

L’ a n d a m e nt o f a v or e v ol e n el 2 0 2 1 d ei P ur c h a si n g M a n a g er s I n d e x es ( P MI) e d ell’ E c o n o mi c S e nti m e nt I n di c at or 

( E SI) d ell a  C o m mi ssi o n e  E ur o p e a, r a p pr es e nt a n o u n s e g n al e  p er  l a ri pr es a  e c o n o mi c a d ell’ ar e a e ur o, s e p p ur c o n  u n 

r all e nt a m e nt o i m p ut a bil e all a n u o v a o n d at a di c o nt a gi r e gi str at a tr a fi n e 2 0 2 1 e i ni zi o 2 0 2 2 a li v ell o gl o b al e, c a us at a d al 

diff o n d ersi d ell a v ari a nt e O mi cr o n e d all a s u a m a g gi or e c o nt a gi osit à. 

Tr a i di v er si f att ori di i n c ert ez z a i n m erit o all a cr es cit a d ell’ o ut p ut n el t errit ori o d ell’ ar e a e ur o, ri e ntr a n o i n oltr e 

l e  diffi c olt à  r e gi str at e  a  li v ell o  m o n di al e n ell a pr o d u zi o n e  a  s e g uit o  d ell e  pr o bl e m ati c h e  l e g at e all e  c at e n e  gl o b ali di 

a p pr o v vi gi o n a m e nt o, assi e m e a d ei pr ez zi e n er g eti ci s u p eri ori ris p ett o a gli s c orsi a n ni. 

- 1 5, 0 %

- 1 0, 0 %

- 5, 0 %

0, 0 %

5, 0 %

1 0, 0 %

1 5, 0 %

Q 4- 2 0 1 9  Q 1- 2 0 2 0  Q 2- 2 0 2 0  Q 3- 2 0 2 0  Q 4- 2 0 2 0  Q 1- 2 0 2 1  Q 2- 2 0 2 1  Q 3- 2 0 2 1

E s p ort a zi o ni n ett e V ari a zi o ni d ell e s c ort e I n v e sti m e nti

S p e s a P u b bli c a C o n s u mi pri v ati PI L

D elt a % PI L Ar e a E ur o – c o ntri b ut o p er c o m p o n e nti d el PI L 

I n di ci P MI e E SI 
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C o m e p er il r e st o d ell e e c o n o mi e s vil u p p at e, a n c h e n ell’ ar e a e ur o l’i nfl a zi o n e n ell’ ulti m o a n n o è t or n at a a s alir e. 

I pr o bl e mi g e n er ati i n pri mi s d all a p a n d e mi a, m a a n c h e q u elli r el ati vi all a str o z z at ur a d ell’ off ert a di b e ni, 

all’i n n al z a m e nt o d el c o st o d ell e m at eri e pri m e e a d u n m er c at o d el l a v or o s e m pr e pi ù ri str ett o h a n n o, s e p p ur c o n u n 

di v er s o p e s o n ei v ari st ati, a c c e nt u at o l a cr es cit a d ei pr ez zi n el 2 0 2 1, p ort a n d ol a al 5 % s u b a s e a n n u a. 

A n c h e s e d efi nit a d all e pr oi e zi o ni m a cr o e c o n o mi c h e d ell a B C E c o m e “tr a nsit ori a ”, l a r e p e nti n a cr e s cit a d ei 

pr e z zi r e gi str at a, p otr e b b e ri c hi e d er e i nt er v e nti i n ci si vi d a p art e d ell e b a n c h e c e ntr ali.   

N el 2 0 2 1 s o n o pr o s e g uit e l e m a n o vr e str a or di n ari e di p oliti c a m o n et ari a p o st e i n att o d all a B C E p er fr o nt e g gi ar e 

l a p a n d e mi a. Pi ù v olt e n el c or s o d ell’ a n n o il C o nsi gli o Dir etti v o d ell a B C E h a ri b a dit o l a v ol o nt à di pr os e g uir e c o n gli 

a c q ui sti n etti di atti vit à n ell’ a m bit o d el Pr o gr a m m a di A c q ui st o p er l’ E m er g e n z a P a n d e mi c a ( P E P P) c o n u n a d ot a zi o n e 

fi n a n zi ari a di 1. 8 5 0 mili ar di e ur o fi n o a m ar z o d el 2 0 2 2. A n c h e gli a c q uisti n etti d el Pr o gr a m m a di A c q ui st o di Atti vit à 

( P A A) s o n o pr o s e g uiti a rit mi di 2 0 mili ar di di e ur o m e n sili i n m a ni er a t al e d a r aff or z ar e l’i m p att o a c c o m o d a nt e s ui t as si 

di rif eri m e nt o. R el ati v a m e nt e ai t a ssi s ull e o p er a zi o ni di rifi n a n zi a m e nt o pri n ci p ali, s ull e o p er a zi o ni di rifi n a n zi a m e nt o 

m ar gi n al e e s ui d e p o siti pr e s s o l a b a n c a c e ntr al e, gli st es si s o n o ri m asti i n v ari ati p er t utt o l’ a n n o e p ari ris p etti v a m e nt e 

all o 0, 0 0 %, all o 0, 2 5 % e al - 0, 5 0 %. A n c h e l e i ni ezi o ni di li q ui dit à d ell e O p er a zi o ni Mir at e di Rifi n a n zi a m e nt o a pi ù L u n g o 

T er mi n e ( O M R L T-III) s o n o pr o s e g uit e n el c or s o d ell’ a n n o, c o nf er m a n d o il s ost e g n o d ell e st e ss e all a c o n c e s si o n e di 

cr e dit o b a n c ari o a f a mi gli e e i m pr es e.  

L a cr es cit a d ei pr ez zi h a i n oltr e p ort at o l a B C E a s p e cifi c ar e c h e l’ o b bi etti v o di i nfl a zi o n e al 2 % d ell a s u a atti vit à 

v a d a i nt e s o c o m e “ si m m etri c o ”, o ssi a c h e li v elli di i nfl a zi o n e s u p eri ori o i nf eri ori al t ar g et p o ss a n o e s s er e s ost e n uti 

t e m p or a n e a m e nt e d al m o m e nt o i n c ui il t ar g et si c o nsi d eri r a g gi u n gi bil e n el m e di o-l u n g o t er mi n e. 

N ell a ri u ni o n e di di c e m br e, il C o n si gli o Dir etti v o h a c o nf er m at o c o m e il mi gli or a m e nt o d el c o nt est o e c o n o mi c o c o ns e nt a 

di i nt err o m p er e c o m e pr e v e nti v at o il P E P P a m ar z o d el 2 0 2 2 e h a i n oltr e a n n u n ci at o l a ri c ali br a zi o n e d ei rit mi m e n sili 

di a c q ui sti d el P A A n ei pri mi tri m e stri d el 2 0 2 2 p er f a v orir e il gr a d u al e i n n al z a m e nt o d ei t assi di i nt er e s s e. 

N el 2 0 2 1 s o n o pr o s e g uiti i n oltr e i pi a ni di rifi n a n zi a m e nt o e l e mis ur e fis c ali str a or di n ari e m e ss e i n att o d all a 

C o m mi s si o n e E ur o p e a, p er i m p orti a n c h e s u p eri ori ris p ett o a q u a nt o f att o n el 2 0 2 0. S o n o pr os e g uit e di f att o l e atti vit à 

r el ati v e al N e xt G e n er ati o n E U, al pr o gr a m m a S U R E p er il s ost e g n o t e m p or a n e o ai l a v or at ori e l e m a n o vr e v olt e a 

m o difi c h e di bil a n ci o e al ri ori e nt a m e nt o d ei f o n di c o m u nit ari v er s o gli St ati m a g gi or m e nt e i n diffi c olt à, s ost e n e n d o i 

s ett ori pi ù c ol piti d all a p a n d e mi a. Pr o pri o all’i nt er n o d el N e xt G e n er ati o n E U si c o nfi g ur a il Di s p ositi v o di Ri pr e s a e 

R esili e n z a, a d ott at o n el c or s o d el 2 0 2 1, c o n u n a di s p o ni bilit à di 6 7 2, 5 mili ar di di e ur o p er s ost e n er e l’i m p att o e c o n o mi c o 

e s o ci al e d ell a p a n d e mi a.  

N el 2 0 2 1 l’ e ur o h a r e gi str at o u n d e pr e z z a m e nt o si a n ei c o nfr o nti d el d oll ar o st at u nit e ns e c h e d ell a st erli n a 

i n gl e s e, si a i n t er mi ni n o mi n ali c h e bil at er ali, m e ntr e h a r e gistr at o u n a p pr e z z a m e nt o n ei c o nfr o nti d ell o Y e n a n c h e a 

c a us a d ell e m a g gi ori diffi c olt a a s u p er ar e l e c o n s e g u e n z e d ell a p a n d e mi a s ost e n ut e n ell’ a n n o d al p a es e d el s ol l e v a nt e.  
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Il t a ss o di c a m bi o eff etti v o n o mi n al e di u n a v al ut a è u n a ti p ol o gi a di t a ss o di c a m bi o c al c ol at o ris p ett o a u n p a ni er e di altr e v al ut e 
i n di vi d u at e tr a i p art n er c o m m er ci ali d el p a es e ( o d ei p a esi) c h e a d ott a l a v al ut a d o m esti c a. Il t ass o vi e n e s p ess o i d e ntifi c at o c o m e 
mis ur a d ell a c o m p etiti vit à i nt er n a zi o n al e e d ell a f or z a di u n a v al ut a ris p ett o all e altr e. U n a u m e nt o d el t a ss o i n di c a u n a p pr ez z a m e nt o 
d ell a v al ut a, vi c e v er s a u n a ri d u zi o n e d ell o st ess o i n di c a u n d e pr e zz a m e nt o.  
F o nt e: B a n c a d’It ali a e d ati Bl o o m b er g 
 

Il m er c at o d el l a v or o n el t errit ori o e ur o p e o h a s e g uit o n ell’ ulti m o a n n o u n’i nt o n a zi o n e p o siti v a. S ull a b as e d e gli 

ulti mi  d ati  di s p o ni bili  d a  E ur ost at,  il  t ass o  di  di s o c c u p a zi o n e  n el  c ors o  d el  2 0 2 1  h a  m a nt e n ut o  u n  a n d a m e nt o 

d e cr e s c e nt e, a fr o nt e di u n mi gli or a m e nt o d el t as s o di o c c u p a zi o n e e d el t a ss o di atti vit à d ell a p o p ol a zi o n e c h e n el t er z o 

tri m e str e d el 2 0 2 1 si s o n o p ort ati al di s o pr a d ei li v elli pr e- crisi. 

 

 
F o nt e: E ur ost at 

Il t ass o di dis o c c u p a zi o n e a fi n e di c e m br e 2 0 2 1 è ris ult at o p ari al 7 %, p ort a n d osi al di s ott o d ei li v elli pr e- cri si. 

A n c h e n ell’ ar e a e ur o, c o m e r e gistr at o d all e altr e e c o n o mi e s vil u p p at e gl o b ali, l a cr es cit a d e gli i m pi e g hi è st at a p o siti v a, 

m a a n c or a c o n rit mi i nf eri ori a q u ell o d ell a d o m a n d a di l a v or o, c h e h a f ort e m e nt e p e n ali z z at o l a pr o d u zi o n e d ell’ ar e a. 

Di f att o, s e c o n d o il r a p p ort o d ell a C o m mi ssi o n e E ur o p e a, il t ass o di cr es cit a d ei p o sti di l a v or o è ri s ult at o s u p eri or e al 

t ass o di o c c u p a zi o n e d e gli st essi c o ntri b u e n d o al r estri n gi m e nt o d el m er c at o d el l a v or o.  
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M er c at o d el l a v or o n ell’ Ar e a E ur o 
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I T A LI A 

Fi n o al t er z o tri m estr e d el 2 0 2 1 il PI L it ali a n o h a r e gistr at o u n a n d a m e nt o t e n d e n zi al m e nt e cr es c e nt e, tr ai n at o 

pri n ci p al m e nt e d ai c o ns u mi pri v ati i n p arti c ol ar e n ei s ett ori d ei s er vizi d el c o m m er ci o e d el t uris m o, f a v oriti d al gr a d u al e 

all e nt a m e nt o d ell e mi s ur e r estritti v e r e gistr at o n ei pri mi tr e tri m estri d ell’ a n n o.   

 

 

F o nt e: E ur ost at. V ari a zi o ni p er c e nt u ali tri m estr ali. 

L a n u o v a o n d at a di c o nt a gi diff us a si n e gli ulti mi m e si d el 2 0 2 1 c a us at a d all a n u o v a v ari a nt e O mi cr o n h a p er ò 

c o m p ort at o n u o v e li mit a zi o ni a gli s p o st a m e nti e mis ur e pi ù stri n g e nti di c o nt e ni m e nt o d el vir us c h e h a n n o d et er mi n at o 

u n r all e nt a m e nt o d ell a cr es cit a s u s c al a n a zi o n al e. Di f att o, s ull a b a s e d ell e sti m e f or nit e d a B a n c a d’It ali a, l a cr es cit a d el 

PI L n ell’ ulti m o tri m e str e d el 2 0 2 1 a vr e b b e r e gistr at o u n a gr a n d e d e c el er a zi o n e, att est a n d o si a cir c a l o 0, 5 %, s ull a q u al e 

a vr e b b e i n cis o a n c h e u n r all e nt a m e nt o d ei c o ns u mi g e n er at o si a d all e c o n di zi o ni s a nit ari e l e g at e all a n u o v a o n d at a di 

c o nt a gi, c h e d a u n a mi n or e off ert a di pr o d otti c a us at a d al diffi cil e a p pr o v vi gi o n a m e nt o di al c u n e m at eri e pri m e.  

 

F o nt e d ati I S T A T 

N ell o s p e cifi c o, r el ati v a m e nt e all a s p e s a pri v at a, l a n u o v a o n d at a di c o nt a gi h a si c ur a m e nt e d et er mi n at o u n a 

m a g gi or e  att e n zi o n e  ai  c o n s u mi  d a  p art e  d ei  ri s p ar mi at ori,  a c c o m p a g n at a  d a  u n  p e g gi or a m e nt o  d ell e  a s p ett ati v e 

e c o n o mi c h e  d e gli  st e ssi.  I nf atti,  s e  d a  u n  l at o  il  cli m a  di  fi d u ci a  d ell e  f a mi gli e  è  r e st at o  t e n d e n zi al m e nt e  st a bil e, 

n ell’ ulti m o tri m estr e d ell’ a n n o l e l or o a s p ett ati v e s ull’ e v ol v ersi d el cli m a e c o n o mi c o s o n o p e g gi or at e.  

- 1 5, 0 %

- 1 0, 0 %

- 5, 0 %

0, 0 %

5, 0 %

1 0, 0 %

1 5, 0 %

2 0, 0 %

Q 4- 2 0 1 9  Q 1- 2 0 2 0  Q 2- 2 0 2 0  Q 3- 2 0 2 0  Q 4- 2 0 2 0  Q 1- 2 0 2 1  Q 2- 2 0 2 1  Q 3- 2 0 2 1

E s p ort a zi o ni n ett e V ari a zi o ni d ell e s c ort e I n v e sti m e nti

S p e s a P u b bli c a C o n s u mi pri v ati PI L

2 0

4 0

6 0

8 0

1 0 0

1 2 0

di c- 1 9  m ar- 2 0 gi u- 2 0 s et- 2 0 di c- 2 0  m ar- 2 1 gi u- 2 1 s et- 2 1 di c- 2 1

Cli m a di fi d u ci a d ell e i m pr e s e

I n di c at or e c o m p o sit o I m pr e s e di c o str u zi o ni
I m pr e s e m a nif att uri er e I m pr e s e di s er vi zi
C o m m er ci o al d ett a gli o

4 0

7 0

1 0 0

1 3 0

1 6 0

di c- 1 9  m ar- 2 0 gi u- 2 0 s et- 2 0 di c- 2 0  m ar- 2 1 gi u- 2 1 s et- 2 1 di c- 2 1

I n di ci d ell a pr o d u zi o n e i n d u stri al e

T ot al e i n d u stri a ( e x- c o str u zi o ni) E n er gi a
B e ni i nt er m e di B e ni str u m e nt ali
B e ni di c o n s u m o

D elt a % PI L It ali a – c o ntri b ut o p er c o m p o n e nti d el PI L 
 

Cli m a di fi d u ci a d ell e i m pr e s e I n di ci d ell a pr o d u zi o n e i n d u stri al e 
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I n It ali a l’ atti vit à d ell e i m pr e s e n el 2 0 2 1 è cr es ci ut a n ei pri mi tr e tri m estri a d u n rit m o c ost a nt e m e ntr e a fi n e 

a n n o h a r e gistr at o u n r all e nt a m e nt o, p ort a n d o a d u n a cr es cit a c h e s ull a b as e d ell e sti m e di B a n c a d’It ali a ris ult a p ari a 

m ez z o p u nt o p er c e nt u al e. A t al e r all e nt a m e nt o h a n n o si c ur a m e nt e c o ntri b uit o il  mi n or li v ell o di pr o d u zi o n e di b e ni 

str u m e nt ali g e n er at o d all e m a g gi ori diffi c olt à di a p pr o v vi gi o n a m e nt o di m at eri e pri m e, e i m a g gi ori c o sti e n er g eti ci.  

 
F o nt e d ati I S T A T, B a n c a d’It ali a, O C S E e I M F  

P er il 2 0 2 1, l e pr e visi o ni d el PI L di I S T A T, B a n c a d’It ali a, O C S E e d el F o n d o M o n et ari o I nt er n a zi o n al e os cill a n o 

tr a il 6, 2 % e il 6, 3 %.  

D al l at o d ei t a ssi s ull e e mis si o ni d el d e bit o p u b bli c o, n el c or s o d el 2 0 2 1 il diff er e n zi al e di r e n di m e nt o d ei tit oli 

di  st at o  d e c e n n ali  it ali a ni  e  t e d es c hi  si  è  m a nt e n ut o  p er  l a  m a g gi or  p art e  d ell’ a n n o  al  di  s o pr a  d ei  1 0 0  p u nti  b a s e 

r e gistr a n d o i m a g gi ori i n cr e m e nti i n p arti c ol ar e n ell’ ulti m o tri m e str e d el 2 0 2 1 e n ell e pri m e s etti m a n e d el 2 0 2 2. 

 

 
F o nt e: d ati Bl o o m b er g 

A n c h e i n It ali a l a cr es cit a d ei pr e z zi r e gistr at a n el 2 0 2 1 r e st a u n t e m a pri n ci p al e p er l’ e v ol v er si d el c o nt est o e c o n o mi c o 

di rif eri m e nt o.  
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F o nt e d ati I S T A T 

L a  s pi nt a  i nfl a zi o ni sti c a  r e gi str at a  n el  p a es e  è  st at a  g ui d at a  i n  pri mi s  d all a  cr e s cit a  d ei  pr e z zi  d ei  b e ni  e n er g eti ci  e, 

s p e ci al m e nt e n ell’ ulti m o tri m estr e, d all a cr e s cit a d ei pr ez zi d ei s er vizi p ort a n d o l a v ari a zi o n e d ell’i n di c e ar m o ni z z at o d ei 

pr e z zi al c o ns u m o a + 4, 2 % ris p ett o a fi n e 2 0 2 0.  

 

 
Il gr afi c o r a p pr es e nt a l e pr e vi si o ni d el t a ss o di i nfl a zi o n e m e di o n ei 1 2 m esi s u c c e ssi vi all a d at a di rif eri m e nt o, c o n i 
ris p etti vi i nt er v alli di c o nfi d e n z a e v al or e m e di a n o.  
F o nt e d ati B a n c a d’It ali a 
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C O N F LI T T O R U S SI A U C R AI N A 

All a  d at a  di  st es ur a  d ell a  pr es e nt e  a n alisi,  l a  R ussi a  h a  l a n ci at o  att a c c hi  mis sili sti ci  s ull’ U cr ai n a  e  h a  i n vi at o 

tr u p p e  milit ari  all’i nt er n o  d el  p a es e,  di  c o ns e g u e n z a  l o  s c e n ari o  m a cr o  e c o n o mi c o  c h e  si  er a  i p oti z z at o  n el  2 0 2 2  è 

i m pr o v vis a m e nt e m ut at o: l e a zi o ni gl o b ali e i r e n di m e nti o b bli g a zi o n ari s o n o s c esi br us c a m e nt e, m e ntr e i b e ni rif u gi o e 

i pr e z zi d ell' e n er gi a s o n o a u m e nt ati. L a r a pi d a es c al ati o n d el c o nflitt o tr a R us si a e U cr ai n a h a s c os s o c o m e u n v er o e 

pr o pri o t err e m ot o i m er c ati fi n a n zi ari. L’i nt er o q u a dr o m a cr o e c o n o mi c o è c ol pit o d all e c o n s e g u e n z e d ell a g u err a, si a 

d al  p u nt o  di  vist a  g e o p oliti c o  c h e  e c o n o mi c o.  A  s e g uit o  d ell’i ni zi ati v a  milit ar e  di  P uti n,  l e  n a zi o ni  o c ci d e nt ali  h a n n o 

m ess o i n pi e di u n i m p o n e nt e sist e m a di s a n zi o ni v olt o a c ol pir e l’ e c o n o mi a r us s a. T utt a vi a, s e c o n d o l e sti m e d el F o n d o 

M o n et ari o I nt er n a zi o n al e l e s a n zi o ni a vr a n n o m olt o pr o b a bil m e nt e u n i m p att o s o st a n zi al e n o n s olt a nt o s ull’ e c o n o mi a 

r uss a, m a  s ull’i nt er a e c o n o mi a gl o b al e e s ui  m er c ati fi n a n zi ari: di f att o i n m olti p a esi il  c o nflitt o st a cr e a n d o si a u n o 

s h o c k n e g ati v o d al l at o d e gli atti vi, si a u n’ ult eri or e s pi nt a i nfl a zi o nisti c a, i n u n c o nt est o di gi à f orti pr es si o ni s ui pr ez zi. 

L’ 8 m ar z o il Pr esi d e nt e d e gli St ati U niti Bi d e n h a a n n u n ci at o il di vi et o di a c q ui st o di g as e p etr oli o pr o v e ni e nti 

d all a R ussi a, il R e g n o U nit o h a pr es o gli  st e ssi pr o v v e di m e nti r el ati v a m e nt e al  s ol o p etr oli o, m e ntr e l a C o m mis si o n e 

E ur o p e a h a pr es e nt at o u n pi a n o p er ri d urr e di d u e t er zi l e i m p ort a zi o ni r uss e di g a s (l' E ur o p a i m p ort a cir c a il 4 0 % d el 

s u o g as e pi ù di u n q u art o d el s u o p etr oli o d all a R us si a, m e ntr e St ati U niti e Gr a n Br et a g n a s o n o m olt o m e n o di p e n d e nti 

d all e ris or s e e n er g eti c h e r u ss e).  

 

 

L’ a r e a e vi d e n zi at a r a p p r e s e nt a l’i nizi o d el c o nflitt o i n t errit o ri o u cr ai n o. 
F o nt e d ati Bl o o m b e r g  

 

L e  cr es c e nti  pr es si o ni  s ui  pr e z zi  d ell' e n er gi a,  d el  gr a n o  e  d ei  m et alli  p otr e b b er o  f ar  s alir e  l’i nfl a zi o n e 

d ell’ E ur o z o n a  tr a  l o  0, 3 %  e  l' 1, 5 %.  Il  t as s o  d'i nfl a zi o n e  d o vr e b b e  ri m a n er e  s o pr a  il  5 %  s u  b a s e  a n n u a  n ei  pr ossi mi 

tri m e stri, c o n eff etti c h e d ur er a n n o fi n o al 2 0 2 3. 
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L’ a r e a e vi d e n zi at a r a p p r e s e nt a l’i nizi o d el c o nflitt o i n t errit o ri o u cr ai n o. 
F o nt e d ati Bl o o m b e r g  

 

L a B a n c a m o n di al e attr a v ers o l a v o c e d el Pr esi d e nt e M al p a ss, oltr e a c o nf er m ar e l e diff u s e pr e o c c u p a zi o ni p er 

l’ a u m e nt o  d ei pr ez zi gl o b ali d ell’ e n er gi a, h a s ott oli n e at o  c o m e  si a  l a  R ussi a  c h e l’ U cr ai n a si a n o  gr a n di pr o d utt ori e d 

es p ort at ori di b e ni ali m e nt ari. L a R ussi a e l’ U cr ai n a i nsi e m e r a p pr es e nt a n o i nf atti cir c a il 6 0 % d ell a pr o d u zi o n e m o n di al e 

di oli o di gir a s ol e e cir c a il 3 0 % d ell e es p ort a zi o ni gl o b ali di gr a n o.  

Tr a l e s a n zi o ni as s u nt e, l’ U ni o n e E ur o p e a h a es cl u s o u n a list a di b a n c h e r u ss e d al si st e m a S WI F T e c o n g el at o gli 

atti vi d ell a B a n c a C e ntr al e R us s a d et e n uti all’ est er o. 

 

 

L’ a r e a e vi d e n zi at a r a p p r e s e nt a l’i nizi o d el c o nflitt o i n t errit o ri o u cr ai n o. 
F o nt e d ati Bl o o m b e r g  

 

L’i ni zi o  d el c o nflitt o  c o n  l e  s a n zi o ni h a n n o c o m p ort at o  u n cr oll o  d el  v al or e  d el r u bl o  c h e  ris p ett o  al d oll ar o 

st at u nit e ns e h a r e gi str at o u n d e pr e z z a m e nt o fi n o al 4 0 %. A s e g uit o di ci ò l a B a n c a C e ntr al e R us s a, i n v e c e di i nt er v e nir e 

dir ett a m e nt e n el m er c at o d ei c a m bi, h a alz at o il t ass o di i nt er e ss e t ar g et d al 9, 5 % al 2 0 %.  

L’ A g e n zi a di r ati n g Fit c h h a i n u n pri m o m o m e nt o d e cl a ss at o l a R ussi a c o m e e mitt e nt e di l u n g o t er mi n e a r ati n g 

B, p er p oi a b b ass ar e ult eri or m e nt e il gi u di zi o a li v ell o C (ri s c hi o di d ef a ult i m mi n e nt e) l o s c ors o 8 m ar z o. 

2, 2

2, 4

2, 6

2, 8

3

3, 2

U S D I nfl ati o n s w a p 1 0 Y
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F o nt e d ati Bl o o m b e r g  

A n c h e l’i m p att o s ui m er c ati fi n a n zi ari è st at o n ot e v ol e, gli i n v estit ori h a n n o es cl us o d ai pr o pri p ort af o gli i tit oli 

r ussi ri d u c e n d o n e al mi ni m o l’ es p osi zi o n e, l’i n di c e M O E X d o p o ess er pr e ci pit at o di oltr e il 3 0 % è st at o s o s p es o d all e 

c o ntr att a zi o ni, m a gli eff etti d ell a g u err a c oi n v ol g o n o t utti i m er c ati e ur o p ei. Il c o nflitt o st a s pi n g e n d o gli i n v estit ori a 

disi n v estir e i tit oli e ur o p ei e t utt e l e b or s e d el v e c c hi o c o nti n e nt e si tr o v a n o a m pi a m e nt e i n t errit ori o n e g ati v o, n ell o 

s p e cifi c o  l e  a zi o ni  e ur o p e e  h a n n o  r e gistr at o  c o nsi d er e v oli  d efl us si  di  c a pit ali.  Il  pr os e g u o  d el  c o nflitt o  p otr e b b e 

d et er mi n ar e f a cil m e nt e u n’ ult eri or e s pi nt a al ri b ass o d ei c or si a zi o n ari. 

 

 

L’ a r e a e vi d e n zi at a r a p p r e s e nt a l’i nizi o d el c o nflitt o i n t errit o ri o u cr ai n o. 
F o nt e d ati Bl o o m b e r g  

L o  s c e n ari o  g e o p oliti c o  e  fi n a n zi ari o  si  m ostr a  q ui n di  a n c or a  pi ù  al e at ori o  n el  2 0 2 2,  c o n  t e n si o ni  c h e 

c oi n v ol g o n o n o n s ol o l’ E ur o p a, m a t utt e l e e c o n o m e gl o b ali. L e c o ns e g u e n z e di l u n g o p eri o d o d ell e s a n zi o ni m es s e i n 

att o d all e p ot e n z e o c ci d e nt ali, i n b a s e al li v ell o di s e v erit à c h e r a g gi u n g er a n n o e ai c o ns e g u e nti i m p atti d e ntr o e f u ori l a 

R ussi a, d et er mi n a n o f orti i nt err o g ati vi s ull’ e v ol u zi o n e d el c o nt est o m a cr o e c o n o mi c o gl o b al e, p o n e n d o l’ att e n zi o n e d ei 

g o v er ni s u t e mi c h e si dis c o st a n o d a q u a nt o pr e v e nti v at o all’i ni zi o d el 2 0 2 2. I n a m bit o e ur o p e o l a sit u a zi o n e è t al e d a 
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c o m p ort ar e p o s si bili v ari a zi o ni all’ utili z z o d ell e ris or s e m e ss e i n c a m p o d ai P N R R v er s o n u o vi i m pi e g hi, i n q u e st a f a s e 

n o n a n c or a d efi ni bili c o n c ert ez z a n é t a nt o m e n o q u a ntifi c a bili. Ult eri or e i n c ert e z z a a git a i m er c ati ris p ett o all a str a d a 

c h e d e ci d er à di p er c orr er e l a B a n c a C e ntr al e E ur o p e a: l’istit u zi o n e m o n et ari a d o vr à s c e gli er e s e p er s e g uir e il 

r a g gi u n gi m e nt o d ei pr o pri o bi etti vi di st a bilit à di pr ez z o a s c a pit o di ult eri ori sti m oli m o n et ari all a cr e s cit a o p p ur e 

ri n u n ci ar e n el br e v e p eri o d o al c a m bi o di r ott a d ell a p oliti c a m o n et ari a. I n oltr e, l’ att u al e c o nt est o i nfl atti v o gi à 

f ort e m e nt e i m p att at o d a gli s q uili bri tr a d o m a n d a e off ert a e d ai c olli di b otti gli a g e n er atisi d ur a nt e l a p a n d e mi a, h a 

n u o v a m e nt e s u bit o u n’ a c c el er a zi o n e a s e g uit o d ell o s c o p pi o d el c o nflitt o pri n ci p al m e nt e a c a us a d ell’ a u m e nt o d ei 

pr e z zi e n er g eti ci e ali m e nt ari. 

P art e n d o d al pr es u p p o st o c h e l a cri si a c ui sti a m o as sist e n d o è pri m a di t utt o u n a crisi u m a nit ari a, es s a h a u n i m p att o 

e n or m e s ull e di n a mi c h e p oliti c h e a li v ell o m o n di al e n e gli St ati U niti, n ell' U E e i n A si a, p urtr o p p o il c o nt est o c o n d urr à 

i n e vit a bil m e nt e a d u n a u m e nt o d ell a s p e s a milit ar e e ri pr o p orr à l’ a n n os a q u esti o n e d ell’i n di p e n d e n z a e n er g eti c a. 

  

1 7 0

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     2 4 5    –



A N A LI SI D EI R E N DI M E N TI 

Il 2 0 2 1 è st at o c ar att eriz z at o d all a ri pr es a d ell’ e c o n o mi a gl o b al e d o p o l a cri si e c o n o mi c o /fi n a n zi ari a l e g at a all o 

s c o p pi o d ell a p a n d e mi a d a C O VI D- 1 9. L a ri pr e s a e c o n o mi c a si è rifl e s s a i n m o d o p arti c ol ar e s ui m er c ati a zi o n ari, 

s ost e n uti d all a cr e s cit a d ell a v ol atilit à p er t utt o il 2 0 2 1 c o n u n a li e v e fl e ssi o n e n el t er z o tri m e str e d ell’ a n n o. L’i n di c e 

M S CI A C WI, r a p pr e s e nt ati v o d el m er c at o a zi o n ari o gl o b al e otti e n e a fi n e a n n o u n a p erf or m a n c e d el 1 9, 0 4 %. Pi ù 

d e b oli i n v e c e i m er c ati o b bli g a zi o n ari c h e n o n s o n o ri u s citi a r e c u p er ar e l e p er dit e s u bit e n el pri m o tri m e str e 

d ell’ a n n o, ott e n e n d o n el 2 0 2 1 u n a p erf or m a n c e n e g ati v a. 

 

R E N DI M E N T O D EI 
M E R C A TI G L O B A LI 

I N DI C E V A L U T A  
I Tri m 
2 0 2 1 

II Tri m 
2 0 2 1 

III Tri m 
2 0 2 1 

I V Tri m 
2 0 2 1 

2 0 2 1 

A ZI O N A RI O M S CI A C WI I n d e x U S D  4, 6 8 %  7, 5 2 %  - 0, 9 4 %  6, 7 7 % 1 9, 0 4 % 

O B B LI G A ZI O N A RI O 
G O V E R N A TI V O 

Bl o o m b er g B ar cl a ys Gl o b al 
A g g G o v er n m e nt T R I n d e x 

U S D  - 5, 1 3 %  1, 0 7 %  - 1, 0 4 %  - 0, 7 5 % - 5, 8 2 % 

O B B LI G A ZI O N A RI O 
C O R P O R A T E 

Bl o o m b er g B ar cl a ys Gl o b al 
A g g C or p or at e T R I n d e x 

U S D  - 4, 2 5 %  2, 6 6 %  - 0, 7 6 %  - 0, 4 6 % - 2, 8 9 % 

I R e n di m e nti d ell’i n di c e azi o n ari o M S CI A C WI I n d e x s o n o c o m pr e n si vi d ell a c o m p o n e nt e r el ati v a ai di vi d e n di, i n i p ot esi di 
r ei n v esti m e nt o d ei pr o v e nti n ell’i n di c e. 
F o nt e d ati: Bl o o m b er g. 
 
 

 
F o nt e d ati: Bl o o m b er g 

 
D o p o u n m e s e di g e n n ai o alt al e n a nt e, l a p erf or m a n c e d ei m er c ati a zi o n ari h a a v ut o u n tr e n d p o siti v o di cr e s cit a 

fi n o all a fl es si o n e di s ett e m br e, p er p oi ri pr e n d er e il s u o p er c or s o di cr es cit a n ell’ ulti m o tri m e str e d ell’ a n n o, c o n u n a 

p erf or m a n c e s ul p eri o d o d el + 6, 7 7 %. L e p er dit e d el pri m o tri m estr e d ei m er c ati o b bli g a zi o n ari (- 5, 1 3 % p er il 

c o m p art o g o v er n ati v o e - 4, 2 5 % p er q u ell o c or p or at e) h a n n o c o n di zi o n at o si g nifi c ati v a m e nt e l e p erf or m a n c e 

a n n u ali. S e il m er c at o d ei tit oli c or p or at e è ri us cit o a r e c u p er ar e p art e d ell e p er dit e n el s e c o n d o s e m estr e, c o n u n a 

p erf or m a n c e s ul p eri o d o d el + 2, 6 6 % e d a n n u al e d el - 2, 8 9 %, l a p erf or m a n c e d el m er c at o d ell e e mis si o ni g o v er n ati v e 

si è m a nt e n ut a c o st a nt e m e nt e s ui li v elli d el pri m o tri m e str e, ott e n e n d o a fi n e a n n o u n a p er dit a d el - 5, 8 2 %. 

- 1 0 %

- 5 %

0 %

5 %

1 0 %

1 5 %

2 0 %

I Tri m 2 0 2 1 II Tri m 2 0 2 1 III Tri m 2 0 2 1 I V Tri m 2 0 2 1 2 0 2 1

R e n di m e nt o M er c ati Gl o b ali 2 0 2 1

A ZI O N A RI O O B B LI G A ZI O N A RI O G O V E R N A TI V O O B B LI G A ZI O N A RI O C O R P O R A T E

1 7 1

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     2 4 6    –



 
 F o nt e d ati: Bl o o m b er g 

 

M er c ati A zi o n ari 

Il 2 0 2 0 è st at o c ar att eri z z at o d al rit or n o d ell a v ol atilit à s ui m er c ati a zi o n ari, c h e si è c o nf er m at o n el 2 0 2 1 c o n 

li v elli s u p eri ori ai v al ori m e di d e gli ulti mi 1 0 a n ni. 

 

F o nt e d ati: Bl o o m b er g 

1 9, 0 4 %

- 5, 8 2 %

- 2, 8 9 %

- 1 0 %

- 5 %

0 %

5 %

1 0 %

1 5 %

2 0 %

di c- 2 0 g e n- 2 1 f e b- 2 1 m ar- 2 1 a pr- 2 1 m a g- 2 1 gi u- 2 1 l u g- 2 1 a g o- 2 1 s et- 2 1 ott- 2 1 n o v- 2 1 di c- 2 1

R e n di m e nt o M er c ati Gl o b ali 2 0 2 1

A ZI O N A RI O G L O B A L E G O V E R N A TI V O G L O B A L E C O R P O R A T E G L O B A L E

0

5

1 0

1 5

2 0

2 5

3 0

3 5

4 0

DI C- 2 0 G E N- 2 1 F E B- 2 1 M A R- 2 1 A P R- 2 1 M A G- 2 1 GI U- 2 1 L U G- 2 1 A G O- 2 1 S E T- 2 1 O T T- 2 1 N O V- 2 1 DI C- 2 1

VI X I n d e x – V ol atilit à 2 0 2 1

1 7 2

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     2 4 7    –



 

 

L a t a b ell a s ott o st a nt e m o str a il r e n di m e nt o ott e n ut o d a u n p a ni er e di i n di ci di m er c at o a zi o n ari, s el ezi o n ati 

p er r a p pr es e nt ar e l’ a n d a m e nt o d ell’ e c o n o mi a gl o b al e n el 2 0 2 1, c o n il d ett a gli o d ell’ ulti m o tri m e str e d ell’ a n n o 

 

R E N DI M E N T O 
M E R C A TI A ZI O N A RI 

I N DI C E V al ut a 2 0 2 1 
I V Tri m 
2 0 2 1 

G L O B A L E M S CI A C WI I n d e x U S D 1 9, 0 4 % 6, 7 7 % 

S T A TI U NI TI S & P 5 0 0 U S D 2 8, 6 8 % 1 1, 0 2 % 

E U R O P A E ur ost o x x 5 0 E U R 2 4, 1 0 % 6, 5 2 % 

R E G N O U NI T O F T S E 1 0 0 G B P 1 8, 4 0 % 4, 7 5 % 

I T A LI A F T S E MI B E U R 2 6, 8 1 % 7, 3 1 % 

GI A P P O N E Ni k k ei 2 2 5 J P Y 6, 6 6 % - 2, 1 0 % 

CI N A S h a n g h ai St o c k E x c h a n g e C o m p osit e I n d e x C N Y 7, 0 5 % 2, 0 6 % 

P A E SI E M E R G E N TI M S CI E m er gi n g M ar k ets I n d e x U S D - 2, 3 3 % - 1, 2 1 % 
I R e n di m e nti d e gli i n di ci a zi o n ari s o n o c o m pr e n si vi d ell a c o m p o n e nt e r el ati v a ai di vi d e n di, i n i p ot esi di 
r ei n v esti m e nt o d ei pr o v e nti n ell’i n di c e. 
F o nt e d ati: Bl o o m b er g. 

 

A c o nf er m a d ell a ri pr e s a e c o n o mi c a, a d e c c e zi o n e d ei m er c ati e m er g e nti, l a c ui ri pr e s a a p p ar e e s s er e pi ù 

fr a gil e e l e nt a, t utti i m er c ati a zi o n ari h a n n o ott e n ut o p erf or m a n c e p o siti v e n el c or s o d el 2 0 2 1. 

 

 
 
 

0

1 0

2 0

3 0

4 0

5 0

6 0

7 0

8 0

DI C- 1 0 DI C- 1 1 DI C- 1 2 DI C- 1 3 DI C- 1 4 DI C- 1 5 DI C- 1 6 DI C- 1 7 DI C- 1 8 DI C- 1 9 DI C- 2 0 DI C- 2 1

VI X I n d e x – V ol atilit à d al 2 0 1 1 al 2 0 2 1

1 7 3

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     2 4 8    –



 
I R e n di m e nti d e gli i n di ci a zi o n ari s o n o c o m pr e n si vi d ell a c o m p o n e nt e r el ati v a ai di vi d e n di, i n i p ot esi di r ei n v esti m e nt o d ei pr o v e nti 

n ell’i n di c e. 

F o nt e d ati: Bl o o m b er g. 
 

 

I R e n di m e nti d e gli i n di ci a zi o n ari s o n o c o m pr e n si vi d ell a c o m p o n e nt e r el ati v a ai di vi d e n di, i n i p ot esi di r ei n v esti m e nt o d ei pr o v e nti 
n ell’i n di c e. 
F o nt e d ati: Bl o o m b er g. 

 

N el c or s o d ell’ a n n o l a p erf or m a n c e d el m er c at o a zi o n ari o gl o b al e è st at a tr ai n at a v er s o l’ alt o d all e 

p erf or m a n c e d ei m er c ati d ei p a e si s vil u p p ati, c h e h a n n o pi ù c h e c o m p e ns at o l e p er dit e d el s e c o n d o s e m e str e 

r e gi str at e s ui m er c ati a zi o n ari e m er g e nti. A d e c c ezi o n e d el t er z o tri m estr e, c ar att eriz z at o d a u n c o nt e ni m e nt o d ei 

r e n di m e nti, i m er c ati a zi o n ari a m eri c a n o e d e ur o p e o h a n n o ott e n ut o p erf or m a n c e a m pi a m e nt e p ositi v e s u t utti i 

tri m e stri, ott e n e n d o a fi n e a n n o ris p etti v a m e nt e u n a p erf or m a n c e d el + 2 8, 6 8 % e d el + 2 4, 1 0 %. L a p erf or m a n c e d el 

m er c at o a zi o n ari o st at u nit e ns e, s e b b e n e a m pi a m e nt e p ositi v a, n el pri m o s e m e str e d ell’ a n n o si è m a nt e n ut a al di 

- 5 %

0 %

5 %

1 0 %

1 5 %

2 0 %

2 5 %

3 0 %

G L O B A L E S T A TI U NI TI E U R O P A R E G N O
U NI T O

I T A LI A GI A P P O N E CI N A P A E SI
E M E R G E N TI

R e n di m e nt o M er c ati A zi o n ari 2 0 2 1
2 0 2 1 I V Tri m 2 0 2 1

1 9, 0 4 %

2 4, 1 0 %

- 2, 3 3 %

2 8, 6 8 %

- 1 0 %

- 5 %

0 %

5 %

1 0 %

1 5 %

2 0 %

2 5 %

3 0 %

di c- 2 0 g e n- 2 1 f e b- 2 1 m ar- 2 1 a pr- 2 1 m a g- 2 1 gi u- 2 1 l u g- 2 1 a g o- 2 1 s et- 2 1 ott- 2 1 n o v- 2 1 di c- 2 1

R e n di m e nt o M er c ati A zi o n ari 2 0 2 1

A ZI O N A RI O G L O B A L E A ZI O N A RI O E U R O P A A ZI O N A RI O P A E SI E M E R G E N TI A ZI O N A RI O S T A TI U NI TI
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C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     2 4 9    –



s ott o d ell a p erf or m a n c e e ur o p e a, s u p er a n d ol a s ol o n el q u art o tri m estr e, c o n u n a p erf or m a n c e s ul p eri o d o d el 

+ 1 1, 0 2 %. 

R el ati v a m e nt e ai m er c ati a zi o n ari e ur o p ei si s e g n al a c o m e l a p erf or m a n c e d ell’i n di c e F T S E MI B, 

r a p pr es e nt ati v o d el m er c at o d ei c a pit ali it ali a n o, si si a m a nt e n ut a i n li n e a c o n l a p erf or m a n c e d ell’i n di c e E ur ost o x x 

5 0, s al v o p oi cr es c er e a d u n rit m o m a g gi or e n e gli ulti tr e m e si, c o n u n a p erf or m a n c e s ul q u art o tri m estr e d el + 7, 3 1 %, 

e d el + 2 6, 8 1 % s ul 2 0 2 1. A p artir e d a f e b br ai o i r e n di m e nti d ell’i n di c e F T S E 1 0 0, r a p pr e s e nt ati v o d el m er c at o 

a zi o n ari o d ell a Gr a n Br et a g n a s o n o ri s ult ati e ss er e i nf eri ori ai r e n di m e nti d ell e a zi o ni e ur o p e e, c o n u n a p erf or m a n c e 

a n n u al e d el + 1 8, 4 0 %. 

 

 

I R e n di m e nti d e gli i n di ci a zi o n ari s o n o c o m pr e n si vi d ell a c o m p o n e nt e r el ati v a ai di vi d e n di, i n i p ot esi di r ei n v esti m e nt o d ei pr o v e nti 
n ell’i n di c e. 
F o nt e d ati: Bl o o m b er g. 

 

D o p o u n pri m o tri m e str e c ar att eri z z at o d a u n a p erf or m a n c e a m pi a m e nt e p o siti v a ( + 7, 0 7 %) il r e n di m e nt o 

d ell’i n di c e Ni k k ei 2 2 5 è st at o n e g ati v o n el s e c o n d o e q u art o tri m estr e d ell’ a n n o, ott e n e n d o n el 2 0 2 1 u n a 

p erf or m a n c e d el + 6, 6 6 %, i nf eri or e all a m e di a d ei p a esi s vil u p p ati. 

 

 

 

2 4, 1 0 %

2 6, 8 1 %

1 8, 4 0 %

- 5 %

0 %

5 %

1 0 %

1 5 %

2 0 %

2 5 %

3 0 %

di c- 2 0 g e n- 2 1 f e b- 2 1 m ar- 2 1 a pr- 2 1 m a g- 2 1 gi u- 2 1 l u g- 2 1 a g o- 2 1 s et- 2 1 ott- 2 1 n o v- 2 1 di c- 2 1

R e n di m e nt o M er c ati A zi o n ari E ur o p ei 2 0 2 1

A ZI O N A RI O E U R O P A A ZI O N A RI O I T A LI A A ZI O N A RI O R E G N O U NI T O

1 7 5

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     2 5 0    –



 

I R e n di m e nti d e gli i n di ci a zi o n ari s o n o c o m pr e n si vi d ell a c o m p o n e nt e r el ati v a ai di vi d e n di, i n i p ot esi di r ei n v esti m e nt o d ei pr o v e nti 
n ell’i n di c e. 
F o nt e d ati: Bl o o m b er g. 

 

 

I R e n di m e nti d e gli i n di ci a zi o n ari s o n o c o m pr e n si vi d ell a c o m p o n e nt e r el ati v a ai di vi d e n di, i n i p ot esi di r ei n v esti m e nt o d ei pr o v e nti 
n ell’i n di c e. 
F o nt e d ati: Bl o o m b er g. 

 

D o p o i pri mi d u e m e si c ar att eri z z ati d a r e n di m e nti alt al e n a nti, l a p erf or m a n c e d ei m er c ati a zi o n ari e m er g e nti 

si è m a nt e n ut a al di s ott o d ell a p erf or m a n c e a zi o n ari a gl o b al e, ott e n e n d o a fi n e a n n o u n a p er dit a d el - 2, 3 3 % 

c o n di zi o n at a i n m a ni er a si g nifi c ati v a d all a p erf or m a n c e n e g ati v a d el t er z o tri m estr e d ell’ a n n o (- 8, 0 0 %), c h e h a 

1 9, 0 4 %

6, 6 6 %

- 5 %

0 %

5 %

1 0 %

1 5 %

2 0 %

di c- 2 0 g e n- 2 1 f e b- 2 1 m ar- 2 1 a pr- 2 1 m a g- 2 1 gi u- 2 1 l u g- 2 1 a g o- 2 1 s et- 2 1 ott- 2 1 n o v- 2 1 di c- 2 1

R e n di m e nt o M er c ati A zi o n ari 2 0 2 1 - Gi a p p o n e

A ZI O N A RI O G L O B A L E A ZI O N A RI O GI A P P O N E

1 9, 0 4 %

- 2, 3 3 %

7, 0 5 %

- 1 0 %

- 5 %

0 %

5 %

1 0 %

1 5 %

2 0 %

di c- 2 0 g e n- 2 1 f e b- 2 1 m ar- 2 1 a pr- 2 1 m a g- 2 1 gi u- 2 1 l u g- 2 1 a g o- 2 1 s et- 2 1 ott- 2 1 n o v- 2 1 di c- 2 1

R e n di m e nt o M er c ati A zi o n ari 2 0 2 1 - P a e si E m er g e nti

A ZI O N A RI O G L O B A L E A ZI O N A RI O P A E SI E M E R G E N TI A ZI O N A RI O CI N A
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C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a
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fr e n at o p ar zi al m e nt e l a p erf or m a n c e gl o b al e. Fi n o al m e s e di f e b br ai o l a p erf or m a n c e d ell’i n di c e S h a n g h ai St o c k 

E x c h a n g e, r a p pr es e nt ati v o d el m er c at o a zi o n ari o ci n e s e, si è m a nt e n ut a al li v ell o di q u ell a gl o b al e, s al v o p oi 

r e gi str ar e p er dit e n el m es e di m ar z o c h e h a n n o p ort at o a d u n a p erf or m a n c e n e g ati v a n el pri m o tri m e str e d el - 0, 8 9 %; 

n el s e c o n d o s e m e str e d ell’ a n n o i r e n di m e nti ott e n uti d al m er c at o a zi o n ari o ci n e s e s o n o st ati s u p eri ori a q u ell e d ei 

m er c ati e m er g e nti, c o n u n a p erf or m a n c e n ell’ ulti m o tri m estr e d el + 2, 0 6 %, e d el + 7, 0 5 % s u t utt o il 2 0 2 1. 

 
M er c ati O b bli g a zi o n ari  

R el ati v a m e nt e ai m er c ati o b bli g a zi o n ari gl o b ali n el 2 0 2 1 si è r e gistr at a u n a p erf or m a n c e n e g ati v a si a d el 

c o m p art o g o v er n ati v o c h e i n q u ell o c or p or at e. 

A d e c c e zi o n e d ell’ ar e a A si a- P a cifi c o t utti i m er c ati o b bli g a zi o n ari g o v er n ati vi h a n n o r e gistr at o n el c or s o 

d ell’ a n n o u n a p erf or m a n c e n e g ati v a. N el pri m o s e m e str e d ell’ a n n o l a p erf or m a n c e gl o b al e è st at a tr ai n at a v er s o il 

b a ss o d all a d e b ol e z z a d ei m er c ati g o v er n ati vi d ei p a e si s vil u p p ati, m e ntr e n el s e c o n d o s e m e str e d all a d e b ol ez z a d ei 

m er c ati d ei p a esi e m er g e nti. 

R E N DI M E N T O M E R C A TI 
G O V E R N A TI VI 

I N DI C E V al ut a 2 0 2 1 
I V Tri m 
2 0 2 1 

G L O B A L E Bl o o m b er g B ar cl a ys Gl o b al A g g. G o v er n m e nt T R I n d e x U S D - 5, 8 2 % - 0, 7 5 % 

S T A TI U NI TI Bl o o m b er g B ar cl a ys U S Tr e a s ur y T R I n d e x U S D - 2, 3 2 % 0, 1 8 % 

E U R O P A Bl o o m b er g B ar cl a ys P a n- E ur o p e a n A g g. Tr e a s ur y T R I n d e x E U R - 2, 6 3 % 0, 4 3 % 

R E G N O U NI T O Bl o o m b er g B ar cl a ys U K G o vt All B o n d s T R I n d e x G B P - 5, 2 4 % 2, 5 6 % 

I T A LI A Bl o o m b er g B ar cl a ys E ur o- A g g. Tr e a s ur y It al y T R I n d e x E U R - 3, 0 0 % - 1, 4 8 % 

A SI A- P A CI FI C O Bl o o m b er g B ar cl a ys Asi a n P a cifi c Tr e a s ur y T R I n d e x J P Y 3, 6 4 % 1, 5 1 % 

P A E SI E M E R G E N TI Bl o o m b er g B ar cl a ys E M L o c al C urr e n c y G o v er n m e nt T R I n d e x U S D - 1, 5 9 % 0, 3 9 % 
F o nt e d ati: Bl o o m b er g. 

 

F o nt e d ati: Bl o o m b er g  

 

. 
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R e n di m e nt o M er c ati O b bli g a zi o n ari G o v er n ati vi 2 0 2 1
2 0 2 1 I V Tri m 2 0 2 1

1 7 7

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     2 5 2    –



 

F o nt e d ati: Bl o o m b er g 

 

F o nt e d ati: Bl o o m b er g 

 

P er q u a si t utt o il 2 0 2 1, il r e n di m e nt o d ell’i n di c e d ell e e mi ssi o ni g o v er n ati v e it ali a n e si è m a nt e n ut o al di s o pr a 

d el r e n di m e nt o d ell’i n di c e r a p pr e s e nt ati v o d ell e e missi o ni e ur o p e e, s al v o p oi i n v ertir e il tr e n d n ell’ ulti m o tri m e str e, 

ott e n e n d o u n a p erf or m a n c e a n n u al e n e g ati v a d el - 3, 0 0 %. L’i n di c e r a p pr es e nt ati v o d ell e e mi ssi o ni g o v er n ati v e d el 

R e g n o U nit o r e gi str a a fi n e a n n o u n a p er dit a d el - 5, 2 4 %, c o n dizi o n at a i n m o d o p arti c ol ar e d all a p erf or m a n c e 

n e g ati v a d el pri m o tri m e str e d ell’ a n n o (- 7, 4 3 %), c o m p e n s at a s ol o p ar zi al m e nt e n el s e c o n d o e q u art o tri m e str e. 

- 5, 8 2 %

- 2, 3 2 %

- 2, 6 3 %

- 1, 5 9 %

- 8 %

- 7 %

- 6 %

- 5 %

- 4 %

- 3 %

- 2 %

- 1 %

0 %

1 %

2 %

di c- 2 0 g e n- 2 1 f e b- 2 1 m ar- 2 1 a pr- 2 1 m a g- 2 1 gi u- 2 1 l u g- 2 1 a g o- 2 1 s et- 2 1 ott- 2 1 n o v- 2 1 di c- 2 1

R e n di m e nt o M er c ati O b bli g a zi o n ari G o v er n ati vi 2 0 2 1

G O V E R N A TI V O G L O B A L E G O V E R N A TI V O S T A TI U NI TI

G O V E R N A TI V O E U R O P A G O V E R N A TI V O P A E SI E M E R G E N TI

- 2, 6 3 %

- 5, 2 4 %

- 3, 0 0 %

- 1 0 %

- 8 %

- 6 %

- 4 %

- 2 %

0 %

2 %

di c- 2 0 g e n- 2 1 f e b- 2 1 m ar- 2 1 a pr- 2 1 m a g- 2 1 gi u- 2 1 l u g- 2 1 a g o- 2 1 s et- 2 1 ott- 2 1 n o v- 2 1 di c- 2 1

R e n di m e nt o M er c ati O b bli g a zi o n ari G o v er n ati vi 2 0 2 1 - E ur o p a

G O V E R N A TI V O E U R O P A G O V E R N A TI V O R E G N O U NI T O G O V E R N A TI V O I T A LI A

1 7 8

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     2 5 3    –



 

F o nt e d ati: Bl o o m b er g 

L a p erf or m a n c e d ell’i n di c e r a p pr es e nt ati v o d ell e e mis si o ni g o v er n ati v e d ell’ ar e a A si a- P a cifi c o h a vi a g gi at o i n 

c a m p o p o siti v o p er q u a si t utt o il 2 0 2 1, ott e n e n d o a fi n e a n n o u n a p erf or m a n c e p ositi v a d el + 3, 6 4 %. N o n ost a nt e l a 

fl e ssi o n e n el s e c o n d o s e m estr e, a fi n e a n n o l a p erf or m a n c e ott e n ut a d all’i n di c e r a p pr e s e nt ati v o d ell e e mis si o ni 

g o v er n ati v e d ei p a e si e m er g e nti, a n c h e s e n e g ati v a (- 1, 5 9 %), ris ult a e ss er e s u p eri or e a q u ell e d ei m er c ati g o v er n ati vi 

d ei p a esi s vil u p p ati. 

A n c h e p er i m er c ati c or p or at e, a d e c c ezi o n e d ell’ ar e a A si a- P a cifi c o, t utti gli i n di ci r a p pr es e nt ati vi h a n n o 

ott e n ut o n el 2 0 2 1 u n a p erf or m a n c e n e g ati v a. N el pri m o s e m e str e d ell’ a n n o l a p erf or m a n c e gl o b al e, c h e a fi n e a n n o 

ri s ult a es s er e d el - 2, 8 9 %, è st at a tr ai n at a v er s o il b ass o d all a p erf or m a n c e st at u nit e ns e, m e ntr e n el s e c o n d o 

s e m e str e è st at a c o n dizi o n at a d all e p er dit e d ei m er c ati c or p or at e e m er g e nti. 

 

R E N DI M E N T O 
M E R C A TI C O R P O R A T E  

I N DI C E V A L U T A  2 0 2 1 
I V T RI M 

2 0 2 1 

G L O B A L E Bl o o m b er g B ar cl a ys Gl o b al A g g. C or p or at e T R I n d e x U S D - 2, 8 9 % - 0, 4 6 % 

S T A TI U NI TI Bl o o m b er g B ar cl a ys U S C or p or at e T R I n d e x U S D - 1, 0 4 % 0, 2 3 % 

E U R O P A Bl o o m b er g B ar cl a ys P a n E ur o p e a n A g g. C or p or at e T R I n d e x E U R - 0, 2 4 % - 0, 0 1 % 

A SI A- P A CI FI C O Bl o o m b er g B ar cl a ys Asi a n P a cifi c C or p or at e T R I n d e x J P Y 1, 7 9 % 0, 8 4 % 

P A E SI E M E R G E N TI Bl o o m b er g B ar cl a ys E m er gi n g M ar k ets C or p or at es T R I n d e x U S D - 2, 9 6 % - 2, 0 9 % 
F o nt e d ati: Bl o o m b er g 
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di c- 2 0 g e n- 2 1 f e b- 2 1 m ar- 2 1 a pr- 2 1 m a g- 2 1 gi u- 2 1 l u g- 2 1 a g o- 2 1 s et- 2 1 ott- 2 1 n o v- 2 1 di c- 2 1

R e n di m e nt o M er c ati O b bli g a zi o n ari G o v er n ati vi 2 0 2 1 - A si a P a cifi c o e d E m er g e nti

G O V E R N A TI V O G L O B A L E G O V E R N A TI V O A SI A- P A CI FI C O G O V E R N A TI V O P A E SI E M E R G E N TI

1 7 9

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     2 5 4    –



 

F o nt e d ati: Bl o o m b er g  
 

L’i n di c e Bl o o m b er g B ar cl a y s U S C or p or at e, r a p pr e s e nt ati v o d el m er c at o c or p or at e st at u nit e ns e, r e gi str a a fi n e 

a n n o u n a p er dit a d el - 1, 0 4 %, n o n ost a nt e l a p erf or m a n c e p ositi v a d el s e c o n d o tri m e str e ( + 3, 5 5 %) c h e n o n è ri us cit a 

a r e c u p er ar e l e p er dit e s u bit e n ei pri mi tr e m esi d ell’ a n n o (- 4, 6 5 %). D ur a nt e t utt o il 2 0 2 1 l a p erf or m a n c e d el m er c at o 

c or p or at e e ur o p e o, r a p pr e s e nt at o d all’i n di c e Bl o o m b er g B ar cl a y s P a n E ur o p e a n A g gr e g at e C or p or at e, si è 

m a nt e n ut a al di s o pr a d ell a p erf or m a n c e gl o b al e e a m eri c a n a, li mit a n d o l a p er dit a a n n u al e al - 0, 2 4 %. N o n ost a nt e 

u n a ri pr e s a n el s e c o n d o s e m e str e 2 0 2 1, l a p erf or m a n c e d el m er c at o c or p or at e e m er g e nt e n ell’ a n n o ris ult a ess er e 

n e g ati v a e p ari al - 2, 9 6 %, i m p ut a bil e i n m o d o p arti c ol ar e all e p er dit e d ell’ ulti m o tri m estr e (- 2, 0 9 %). 

 

F o nt e d ati: Bl o o m b er g  
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R e n di m e nt o M er c ati O b bli g a zi o n ari C or p or at e 2 0 2 1
2 0 2 1 I V T RI M 2 0 2 1
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di c- 2 0 g e n- 2 1 f e b- 2 1 m ar- 2 1 a pr- 2 1 m a g- 2 1 gi u- 2 1 l u g- 2 1 a g o- 2 1 s et- 2 1 ott- 2 1 n o v- 2 1 di c- 2 1

R e n di m e nt o M er c ati O b bli g a zi o n ari C or p or at e 2 0 2 1 - St ati U niti e E ur o p a

C O R P O R A T E G L O B A L E C O R P O R A T E S T A TI U NI TI C O R P O R A T E E U R O P A

1 8 0

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     2 5 5    –



 
F o nt e d ati: Bl o o m b er g  

 
 
 

C o m e gi à i ntr o d ott o n ell’ a m bit o d ell o s c e n ari o m a cr o e c o n o mi c o, s e b b e n e l’ e v ol u zi o n e d el c o nflitt o r uss o-

u cr ai n o e l e s u e ri p er c us si o ni s ul t es s ut o e c o n o mi c o gl o b al e n el l u n g o t er mi n e si a n o diffi cil m e nt e sti m a bili, gli eff etti 

n el br e v e p eri o d o s o n o st ati u n e c c ezi o n al e i n cr e m e nt o d el pr e z z o d ell e m at eri e pri m e e d ei c. d. b e ni rif u gi o , 

u n’ ult eri or e a u m e nt o d ell a v ol atilit à att es a, l a s v al ut a zi o n e d ell’ e ur o n ei c o nfr o nti d ell e altr e v al ut e f orti, e d il 

d e cl a s s a m e nt o d el r ati n g d ell a R ussi a. 

 

F o nt e d ati: Bl o o m b er g. 

 

3 1- di c- 2 0 2 0; 0, 0 0 %

- 2, 8 9 %

- 2, 9 6 %
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di c- 2 0 g e n- 2 1 f e b- 2 1 m ar- 2 1 a pr- 2 1 m a g- 2 1 gi u- 2 1 l u g- 2 1 a g o- 2 1 s et- 2 1 ott- 2 1 n o v- 2 1 di c- 2 1

R e n di m e nt o M er c ati O b bli g a zi o n ari C or p or at e 2 0 2 1 - A si a / P a cifi c o e E m er g e nti

C O R P O R A T E G L O B A L E C O R P O R A T E P A E SI E M E R G E N TI C O R P O R A T E A SI A- P A CI FI C O
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3 1 DI C 2 0 2 1 1 4 G E N 2 0 2 2 3 1 G E N 2 0 2 2 1 5 F E B 2 0 2 2 2 8 F E B 2 0 2 2

VI X I N D E X – D E T T A G LI O V O L A TI LI T À I BI M E S T R E 2 0 2 2

1 8 1

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     2 5 6    –



I n c o n si d er a zi o n e d ell e t e m pi sti c h e di st e s ur a d el bil a n ci o c h e n o n c o ns e nt o n o di a n d ar e oltr e al pri m o 

bi m e str e 2 0 2 2, si r a p pr es e nt a attr a v er s o l’ a n alisi d ei r e n di m e nti d e gli i n di ci r a p pr e s e nt ati vi d ei m er c ati l a criti cit à 

d ell o s c e n ari o p oliti c o- e c o n o mi c o: 

 

R E N DI M E N T O D EI M E R C A TI G L O B A LI  I N DI C E V A L U T A  I BI M 2 0 2 2 

A ZI O N A RI O M S CI A C WI I n d e x U S D  - 7, 3 2 % 

O B B LI G A ZI O N A RI O G O V E R N A TI V O Bl o o m b er g B ar cl a ys Gl o b al A g g G o v er n m e nt T R I n d e x U S D  - 2, 5 9 % 

O B B LI G A ZI O N A RI O C O R P O R A T E Bl o o m b er g B ar cl a ys Gl o b al A g g C or p or at e T R I n d e x U S D  - 5, 0 8 % 

I R e n di m e nti d ell’i n di c e azi o n ari o M S CI A C WI I n d e x s o n o c o m pr e n si vi d ell a c o m p o n e nt e r el ati v a ai di vi d e n di, i n i p ot esi di 
r ei n v esti m e nt o d ei pr o v e nti n ell’i n di c e. 
F o nt e d ati: Bl o o m b er g. 

 

 
F o nt e d ati: Bl o o m b er g. 

 
N ei pri mi d u e m e si d ell’ a n n o t utti gli i n di ci r a p pr e s e nt ati vi d ei m er c ati gl o b ali h a n n o ott e n ut o p erf or m a n c e 

n e g ati v e, i n p arti c ol ar m o d o il m er c at o a zi o n ari o c o n u n a p er dit a d el - 7, 3 2 %.  

 

R E N DI M E N T O M E R C A TI A ZI O N A RI I N DI C E V al ut a  I BI M 2 0 2 2 

G L O B A L E M S CI A C WI I n d e x U S D  - 7, 3 2 % 

S T A TI U NI TI S & P 5 0 0 U S D  - 8, 0 2 % 

E U R O P A E ur o st o x x 5 0 E U R  - 8, 4 8 % 

R E G N O U NI T O F T S E 1 0 0 G B P  1, 4 5 % 

I T A LI A F T S E MI B E U R  - 6, 6 8 % 

GI A P P O N E Ni k k ei 2 2 5 J P Y  - 7, 8 2 % 

CI N A S h a n g h ai St o c k E x c h a n g e C o m p osit e I n d e x  C N Y  - 4, 8 8 % 

P A E SI E M E R G E N TI M S CI E m er gi n g M ar k et s I n d e x U S D  - 4, 8 5 % 

R U S SI A M O E X R ussi a I n d e x U S D  - 3 4, 4 2 % 

 R e n di m e nti d e gli i n di ci a zi o n ari s o n o c o m pr e n si vi d ell a c o m p o n e nt e r el ati v a ai di vi d e n di, i n i p ot esi di r ei n v esti m e nt o 

d ei pr o v e nti n ell’i n di c e. 

F o nt e d ati: Bl o o m b er g 
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1 8 2

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     2 5 7    –



 

F o nt e d ati: Bl o o m b er g 

 

A d e c c ezi o n e d el R e g n o U nit o, t utti i m er c ati a zi o n ari h a n n o s u bit o p er dit e n el pri m o bi m e str e d ell’ a n n o; i n 

p arti c ol ar e l’i n di c e M O E X, r a p pr es e nt ati v o d el m er c at o a zi o n ari o r uss o, h a s u bit o u n a p er dit a d el - 3 4, 4 2 % pri m a c h e 

l a B a n k Of R ussi a s o s p e n d e ss e l e n e g o zi a zi o ni a p artir e d al 2 8 f e b br ai o, p er il ti m or e d ell’ a g gr a v ar si d el cr oll o d ell e 

v al ut a zi o ni a zi o n ari e p er eff ett o d ell e s a n zi o ni i m p o st e all a R ussi a. 

 

 

F o nt e d ati: Bl o o m b er g 
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R e n di m e nt o M er c ati A zi o n ari R u s si a - I Bi m e str e 2 0 2 2

A ZI O N A RI O G L O B A L E A ZI O N A RI O R U S SI A

1 8 3

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     2 5 8    –



A n c h e i m er c ati o b bli g a zi o n ari n el pri m o bi m e str e d el 2 0 2 2 s o n o st ati c ar att eri z z ati d a p erf or m a n c e n e g ati v e; 

i n p arti c ol ar e il m er c at o d ell e e mi s si o ni g o v er n ati v e d el R e g n o U nit o s u bis c e u n a p er dit a d el - 5, 4 8 %, e d il m er c at o 

d ell e e mi s si o ni c or p or at e e m er g e nti u n a p er dit a d el - 6, 8 4 %. 

 

R E N DI M E N T O M E R C A TI 
G O V E R N A TI VI 

I N DI C E V al ut a 
I BI M 
2 0 2 2 

G L O B A L E Bl o o m b er g B ar cl a ys Gl o b al A g g. G o v er n m e nt T R I n d e x U S D  - 2, 5 9 % 

S T A TI U NI TI Bl o o m b er g B ar cl a ys U S Tr e a s ur y T R I n d e x U S D  - 2, 5 4 % 

E U R O P A Bl o o m b er g B ar cl a ys P a n- E ur o p e a n A g g. Tr e a s ur y T R I n d e x E U R  - 3, 8 0 % 

R E G N O U NI T O Bl o o m b er g B ar cl a ys U K G o vt All B o n d s T R I n d e x G B P  - 5, 4 8 % 

I T A LI A Bl o o m b er g B ar cl a ys E ur o- A g g. Tr e a s ur y It al y T R I n d e x E U R  - 3, 0 0 % 

A SI A- P A CI FI C O Bl o o m b er g B ar cl a ys Asi a n P a cifi c Tr e a s ur y T R I n d e x J P Y  - 0, 9 1 % 

P A E SI E M E R G E N TI Bl o o m b er g B ar cl a ys E M L o c al C urr e n c y G o v er n m e nt T R I n d e x U S D  - 0, 6 1 % 

 F o nt e d ati: Bl o o m b er g 

 

 

F o nt e d ati: Bl o o m b er g 

 

R E N DI M E N T O 
M E R C A TI C O R P O R A T E  

I N DI C E V A L U T A  
I BI M 
2 0 2 2 

G L O B A L E Bl o o m b er g B ar cl a ys Gl o b al A g g. C or p or at e T R I n d e x U S D  - 5, 0 8 % 

S T A TI U NI TI Bl o o m b er g B ar cl a ys U S C or p or at e T R I n d e x U S D  - 5, 3 0 % 

E U R O P A Bl o o m b er g B ar cl a ys P a n E ur o p e a n A g g. C or p or at e T R I n d e x E U R  - 4, 0 4 % 

A SI A- P A CI FI C O Bl o o m b er g B ar cl a ys Asi a n P a cifi c C or p or at e T R I n d e x J P Y  - 0, 9 3 % 

P A E SI E M E R G E N TI Bl o o m b er g B ar cl a ys E m er gi n g M ar k ets C or p or at es T R I n d e x U S D  - 6, 8 4 % 
F o nt e d ati: Bl o o m b er g 

 

- 6 %

- 4 %

- 2 %

0 %

2 %

4 %

G L O B A L E S T A TI U NI TI E U R O P A R E G N O U NI T O I T A LI A A SI A- P A CI FI C O P A E SI
E M E R G E N TI

R e n di m e nt o M er c ati O b bli g a zi o n ari G o v er n ati vi - I Bi m e str e 2 0 2 2
I Bi m 2 0 2 2

1 8 4

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     2 5 9    –



 

F o nt e d ati: Bl o o m b er g 

 

  

- 7 %

- 6 %

- 5 %

- 4 %

- 3 %

- 2 %

- 1 %

0 %

1 %

G L O B A L E S T A TI U NI TI E U R O P A A SI A- P A CI FI C O P A E SI E M E R G E N TI

R e n di m e nt o M er c ati O b bli g a zi o n ari C or p or at e - I Bi m e str e 2 0 2 2
I BI M 2 0 2 2

1 8 5

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     2 6 0    –



 

A S S E T A L L O C A TI O N 

 

A fi n e 2 0 2 1 il p atri m o ni o d ell a C a s s a F or e ns e ris ult a e s s er e c o m p o st o c o sì c o m e r a p pr es e nt at o n ei gr afi ci 

s e g u e nti: 

 

 

9, 1 5 %

4 1, 7 7 %

2 6, 2 2 %

3, 1 3 %

8, 3 8 %

1 1, 3 4 %

A S S E T A L L O C A TI O N II LI V 3 1. 1 2. 2 0 2 1

LI Q UI DI T À

O B B LI G A ZI O N A RI O

A ZI O N A RI O

A L T E R N A TI VI LI Q UI DI

A L T E R N A TI VI I L LI Q UI DI

I M M O BI LI A R E

1 8 6

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     2 6 1    –



Si pr e ci s a c h e d a u n p u nt o di vist a di c u st o di a il P atri m o ni o M o bili ar e, f att o 1 0 0 l’i nt er o p ort af o gli o tit oli, è p er  

  il 7 6, 0 1 % d e p o sit at o s ul c o nt o Tit oli di B P S n° 1 7 6 4 2 5 

  il 2 3, 9 9 % d e p o sit at o s ul c o nt o Tit oli di B N P P ari b a s OI C R n° 1 8 2 5 5 0 2 H 

L e q u ot e d ei f o n di c hi u si s o n o i n v e c e c u st o dit e n ell e d e p o sit ari e di rif eri m e nt o.  

 

 

R el ati v a m e nt e all a g e sti o n e e st er n a, si ri c or d a c h e i n d at a 2 6. 1 1. 2 0 2 0 il C d A h a d eli b er at o l a c hi us ur a d el 

m a n d at o di g esti o n e C a s h Pl u s affi d at o al g e st or e S c hr o d er s. 

 

Si v u ol e ri c or d ar e c h e, i n s e g uit o a d a p p o sit a pr o c e d ur a di g ar a e ur o p e a, l a s o ci et à Pr o m et ei a A d vi s or Si m 

ri c o pr e il r u ol o di ri s k a d vi s or e x p o st p er l a C a ss a p er il q u a dri e n ni o 2 0 1 8- 2 0 2 2. L a t a b ell a c h e s e g u e c o nfr o nt a l’ as s et 

all o c ati o n d ell a C a s s a al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 c o n q u ell a al 3 1. 1 2. 2 0 2 0. 

 

 

B P S
7 6, 0 1 %

B N P
2 3, 9 9 %

D E P O SI T O P O R T A F O G LI O TI T O LI 3 1. 1 2. 2 0 2 1

 V A L O R E M K T € %  V A L O R E M K T € %

LI Q UI DI T À LI Q UI DI T À 1. 4 1 0. 2 2 6. 2 1 0       9, 1 5 % 1. 6 6 3. 7 2 8. 8 3 9      1 1, 6 8 %

I T A LI A T A S S O FI S S O 7 5 8. 6 3 3. 8 6 4          4, 9 2 % 7 4 5. 2 6 3. 4 8 4         5, 2 3 %

E M U E X-I T A LI A T A S S O FI S S O 3 0 2. 9 6 6. 5 8 6          1, 9 7 % 1 3 1. 6 0 5. 6 5 0         0, 9 2 %

E M U I N FL A TI O N LI N K E D 1. 7 0 3. 4 1 3. 7 4 0       1 1, 0 6 % 1. 6 7 0. 5 5 7. 5 5 2      1 1, 7 2 %

G L O B A L E E X- E M U 9 3 0. 8 2 1. 9 6 4          6, 0 4 % 7 4 7. 8 1 6. 1 8 2         5, 2 5 %

E U R O 1. 1 0 3. 7 9 3. 8 7 0       7, 1 6 % 9 4 0. 6 9 5. 6 1 8         6, 6 0 %

G L O B A L E E X- E U R O 4 4 0. 5 7 7. 2 2 3          2, 8 6 % 4 6 5. 4 6 2. 5 7 5         3, 2 7 %

B O N D E M E R G E N T E 4 4 4. 2 5 0. 4 9 8          2, 8 8 % 4 4 5. 3 7 2. 5 0 2         3, 1 3 %

B O N D S O CI E T A RI H Y 7 5 1. 5 3 7. 8 1 0          4, 8 8 % 5 2 0. 7 7 7. 9 7 5         3, 6 5 %

I T A LI A 1. 8 4 7. 5 2 0. 2 0 5       1 1, 9 9 % 1. 6 5 3. 5 2 3. 0 9 1      1 1, 6 0 %

E U R O P A E X-I T A LI A 7 6 1. 2 1 6. 1 7 3          4, 9 4 % 6 9 6. 7 5 6. 2 4 8         4, 8 9 %

G L O B A L E E X- E U R O P A 1. 0 5 2. 6 0 7. 6 1 6       6, 8 3 % 1. 1 3 6. 2 9 7. 2 7 4      7, 9 7 %

E M E R G E N TI 3 7 8. 1 4 3. 3 0 6          2, 4 5 % 2 5 1. 0 9 6. 8 3 9         1, 7 6 %

S T R A T E GI E A L T E R N A TI V E LI Q UI D E 3 0. 8 8 6. 8 9 1            0, 2 0 % 3 0. 8 7 3. 4 0 8           0, 2 2 %

A B S O L U T E R E T U R N E A L T R O 4 5 1. 8 6 6. 8 7 4          2, 9 3 % 4 4 7. 4 1 6. 4 7 5         3, 1 4 %

P RI V A T E D E B T 2 1 1. 9 6 3. 9 0 1          1, 3 8 % 1 8 1. 2 2 4. 1 8 6         1, 2 7 %

P RI V A T E E Q UI T Y 5 1 8. 0 0 8. 5 0 7          3, 3 6 % 3 7 4. 6 4 7. 4 3 6         2, 6 3 %

I N F R A S T R U T T U R E 5 6 1. 6 6 8. 5 5 1          3, 6 5 % 4 2 1. 8 5 0. 9 2 7         2, 9 6 %

F O N DI I M M O BI LI A RI N O N D E DI C A TI 4 0 3. 8 6 1. 8 4 2          2, 6 2 % 3 8 1. 8 8 9. 1 6 1         2, 6 8 %

F O N DI I M M O BI LI A RI D E DI C A TI 1. 2 8 9. 9 4 6. 8 5 8       8, 3 7 % 1. 2 8 9. 9 4 6. 8 5 8      9, 0 5 %

I M M O BI LI A R E DI R E T T O 5 3. 0 8 6. 0 0 8            0, 3 4 % 5 3. 0 8 6. 0 0 8           0, 3 7 %

1 5. 4 0 6. 9 9 8. 4 9 7     1 0 0 % 1 4. 2 4 9. 8 8 8. 2 8 8    1 0 0 %

A ZI O N A RI O

A S S E T A L L O C A TI O N DI II LI V E L L O 3 1. 1 2. 2 0 2 1 3 1. 1 2. 2 0 2 0

A S S E T C L A S S

B O N D G O V E R N A TI V O

B O N D S O CI E T A RI O I G

B O N D H Y

A L T E R N A TI VI LI Q UI DI

A L T E R N A TI VI I L LI Q UI DI

I M M O BI LI A R E

1 8 7

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     2 6 2    –



 

D ur a nt e l’ a n n o, a fr o nt e di u n i n cr e m e nt o d el p atri m o ni o di cir c a 1, 1 6 mili ar di di e ur o, si è a s sistiti a d u n 

ri p o si zi o n a m e nt o d ell e atti vit à all’i nt er n o d el p atri m o ni o d ell a C a ss a; i n p arti c ol ar e n el c or s o d el 2 0 2 1, a fr o nt e di 

u n a ri d u zi o n e d ell a li q ui dit à d el - 2, 5 2 % è a u m e nt at o il p e s o d ell a c o m p o n e nt e o b bli g a zi o n ari a e d e gli alt er n ati vi 

illi q ui di, m e ntr e si s o n o ri d otti il p e s o d ell’i m m o bili ar e e d e gli alt er n ati vi li q ui di. 

 

 

 

 

N ell a t a b ell a s ott o st a nt e si ri p ort a l o s c h e m a ri e pil o g ati v o d e gli i n v e sti m e nti o b bli g a zi o n ari eff ett u ati d all’ E nt e 

n el 2 0 2 1, al n ett o d ei disi n v e sti m e nti e d ei ri m b or si: 

 

O B B LI G A ZI O N A RI O I N V E S TI M E N TI 2 0 2 1 I N MI LI O NI DI E U R O 

A S S E T C L A S S 
I n v e sti m e nti 

Dir etti 
I n v e sti m e nti I n dir etti 

m e di a nt e OI C R 
T O T A LI 

B O N D G O V E R N A TI V O I T A LI A T A S S O FI S S O   2 1 4, 0 2 1 4, 0 

B O N D G O V E R N A TI V O E M U E X-I T A LI A T A S S O FI S S O   1 5 2, 5 1 5 2, 5 

B O N D G O V E R N A TI V O E M U I N F L A TI O N LI N K E D   2 0 0, 0 2 0 0, 0 

B O N D G O V E R N A TI V O G L O B A L E E X- E M U   1 0 6, 9 1 0 6, 9 

B O N D S O CI E T A RI O I G E U R O   1 8 8, 9 1 8 8, 9 

B O N D S O CI E T A RI O I G G L O B A L E E X- E U R O   3 7, 6 3 7, 6 

B O N D E M E R G E N T E       

B O N D S O CI E T A RI O H Y   2 7 8, 4 2 7 8, 4 

T O T A LI   1. 1 7 8, 3 1. 1 7 8, 3 

 

M A C R O C L A S S E 2 0 2 1 2 0 2 0
LI Q UI DI T À 9, 1 5 % 1 1, 6 8 % - 2, 5 2 %

O B B LI G A ZI O N A RI O 4 1, 7 7 % 3 9, 7 7 % 2, 0 0 %

A ZI O N A RI O 2 6, 2 2 % 2 6, 2 3 % - 0, 0 1 %

A L T E R N A TI VI LI Q UI DI 3, 1 3 % 3, 3 6 % - 0, 2 2 %

A L T E R N A TI VI I L LI Q UI DI 8, 3 8 % 6, 8 6 % 1, 5 2 %

I M M O BI LI A R E 1 1, 3 4 % 1 2, 1 0 % - 0, 7 7 %

V A RI A ZI O N E

0 %

1 0 %

2 0 %

3 0 %

4 0 %

5 0 %

LI Q UI DI T À O B B LI G A ZI O N A RI O A ZI O N A RI O A L T E R N A TI VI 
LI Q UI DI

A L T E R N A TI VI 
I L LI Q UI DI

I M M O BI LI A R E

E V O L U ZI O N E A S S E T A L L O C A TI O NE V O L U ZI O N E A S S E T A L L O C A TI O N

2 0 2 0 2 0 2 1

1 8 8

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     2 6 3    –



L a C a s s a n el c or s o d el 2 0 2 1 n o n h a eff ett u at o i n v esti m e nti dir etti i n o b bli g a zi o ni. L’ E nt e h a eff ett u at o 

i n v e sti m e nti n el c o m p art o o b bli g a zi o n ari o u ni c a m e nt e attr a v er s o l a s ott os cri zi o n e di q u ot e di f o n di c o m u ni di 

i n v e sti m e nt o, p er u n i m p ort o c o m pl e s si v o di cir c a 1. 1 7 8 mili o ni di e ur o. 

 

Il p e s o d ell a c o m p o n e nt e o b bli g a zi o n ari a è a u m e nt at o ris p ett o a fi n e 2 0 2 0 d el + 2 %, i n p arti c ol ar e n ell e s u e 

c o m p o n e nti g o v er n ati v o e hi g h yi el d. 

 

 

 

R el ati v a m e nt e all a c o m p o n e nt e g o v er n ati v a, s e b b e n e gli i n v e sti m e nti eff ett u ati n ell’ a n n o tr a mit e l a 

s ott o s cri zi o n e di OI C R a b bi a n o i nt er es s at o t utt e l e ass et cl ass, il p es o d el B o n d G o v er n ati v o It ali a T as s o Fis s o e d el 

B o n d G o v er n ati v o E M U I nfl ati o n Li n k e d è di mi n uit o p er eff ett o d ell e v e n dit e d el B T P 2, 8 % 0 1. 0 3. 2 0 6 7 e d el B T P I L 

2, 1 % 1 5. 0 9. 2 0 2 1, ri s p etti v a m e nt e p er u n v al or e n o mi n al e di 1 1 5 e 2 1 0 mili o ni di e ur o. 

 

 

 

C o n l a s ott o s cri zi o n e di f o n di o b bli g a zi o n ari c or p or at e hi g h yi el d e c o n v erti bili, p er c o m pl es si vi 2 7 8, 4 mili o ni di 

e ur o, il p e s o d ell a cl a ss e B o n d S o ci et ari o H Y è a u m e nt at o d el + 1, 2 2 % ris p ett o al 3 1. 1 2. 2 0 2 0. M ar gi n al e l a ri d u zi o n e 

d el p e s o d ell’ a s s et cl a s s B o n d E m er g e nt e, i nt er a m e nt e i m p ut a bil e all a cr e s cit a d el p atri m o ni o. 

 

 

 

R el ati v a m e nt e al B o n d S o ci et ari o I n v est m e nt Gr a d e n el c or s o d el 2 0 2 1 si è as si stit o a d u n ri p o si zi o n a m e nt o 

v er s o l’ a s s et cl a ss E ur o p e a. 

 

 

 

 

A S S E T C L A S S 2 0 2 1 2 0 2 0
B O N D G O V E R N A TI V O 2 3, 9 9 % 2 3, 1 2 % 0, 8 6 %

B O N D S O CI E T A RI O I G 1 0, 0 2 % 9, 8 7 % 0, 1 6 %

B O N D H Y 7, 7 6 % 6, 7 8 % 0, 9 8 %

T O T. O B B LI G A ZI O N A RI O 4 1, 7 7 % 3 9, 7 7 %

V A RI A ZI O N E

2 0 2 1 2 0 2 0
B O N D G O V E R N A TI V O I T A LI A T A S S O FI S S O 4, 9 2 % 5, 2 3 % - 0, 3 1 %

B O N D G O V E R N A TI V O E M U E X-I T A LI A T A S S O FI S S O 1, 9 7 % 0, 9 2 % 1, 0 4 %

B O N D G O V E R N A TI V O E M U I N F L A TI O N LI N K E D 1 1, 0 6 % 1 1, 7 2 % - 0, 6 7 %

B O N D G O V E R N A TI V O GL O B A L E E X- E M U 6, 0 4 % 5, 2 5 % 0, 7 9 %

T O T. B O N D G O V E R N A TI V O 2 3, 9 9 % 2 3, 1 2 %

V A RI A ZI O N EA S S E T C L A S S

A S S E T C L A S S 2 0 2 1 2 0 2 0
B O N D E M E R G E N T E 2, 8 8 % 3, 1 3 % - 0, 2 4 %

B O N D S O CI E T A RI H Y 4, 8 8 % 3, 6 5 % 1, 2 2 %

T O T. B O N D H Y 7, 7 6 % 6, 7 8 %

V A RI A ZI O N E

2 0 2 1 2 0 2 0
B O N D S O CI E T A RI O I G E U R O 7, 1 6 % 6, 6 0 % 0, 5 6 %

B O N D S O CI E T A RI O I G GL O B A L E E X- E U R O 2, 8 6 % 3, 2 7 % - 0, 4 1 %

T O T. B O N D S O CI E T A RI O I G 1 0, 0 2 % 9, 8 7 %

V A RI A ZI O N EA S S E T C L A S S

1 8 9

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     2 6 4    –



N ell a t a b ell a s ott o st a nt e si ri p ort a u n o s c h e m a ri e pil o g ati v o r el ati v o a gli i n v e sti m e nti n el c o m p art o a zi o n ari o 

eff ett u ati n el c or s o d el 2 0 2 1, al n ett o d ei di si n v esti m e nti: 

 

A ZI O N A RI O I N V E S TI M E N TI 2 0 2 1 I N MI LI O NI DI E U R O 

A S S E T C L A S S I n v e sti m e nti Dir etti 
I n v e sti m e nti I n dir etti 

m e di a nt e OI C R 
T O T A LI 

A ZI O N A RI O I T A LI A   5 4, 8 5 4, 8 

A ZI O N A RI O E U R O P A E X-I T A LI A   2 0 0, 0 2 0 0, 0 

A ZI O N A RI O G L O B A L E E X- E U R O P A   5 0, 2 5 0, 2 

A ZI O N A RI O E M E R G E N TI   1 5 1, 3 1 5 1, 3 

T O T A LI   4 5 6, 3 4 5 6, 3 

 

N el c or s o d ell’ a n n o l’ E nt e n o n h a eff ett u at o i n v e sti m e nti dir etti i n a zi o ni; gli i n v esti m e nti n el c o m p art o 

a zi o n ari o s o n o st ati e s e g uiti m e di a nt e l a s ott os cri zi o n e di q u ot e di f o n di c o m u ni di i n v e sti m e nt o, p er u n i m p ort o 

c o m pl e ssi v o di cir c a 4 5 6 mili o ni di e ur o. S e b b e n e il p e s o d ell a m a cr o cl ass e a zi o n ari a si a ri m ast o i n v ari at o ris p ett o 

al 2 0 2 0, n el c or s o d el 2 0 2 1 si è v erifi c at o u n a ri all o c a zi o n e d ell e ri s or s e c o n l’i n cr e m e nt o d el p es o d ell’ A zi o n ari o It ali a 

e d E m er g e nt e a fr o nt e d ell a ri d u zi o n e d ell’ A zi o n ari o Gl o b al e e x- E ur o p a.  

 

 

 

R el ati v a m e nt e a gli Alt er n ati vi Li q ui di, n el c or s o d el 2 0 2 1 l a C ass a h a s ott o s critt o f o n di a bs ol ut e r et ur n p er cir c a 

2 0 mili o ni di e ur o, e f o n di s u b e ni r e ali ( or o) p er cir c a 8 1, 5 mili o ni di e ur o. N o n ost a nt e t ali i n v esti m e nti, il p es o d ell a 

m a cr o cl a s s e è di mi n uit o d el - 0, 2 3 % p er eff ett o d el c o m pl et a m e nt o d ell e o p er a zi o ni di c hi us ur a d ell a g e sti o n e 

est er n a c a s h pl u s S c hr o d er s, e p er l’ a u m e nt o di v al or e d el p atri m o ni o. 

 

 

 

R el ati v a m e nt e a gli Alt er n ati vi Illi q ui di l’ E nt e h a s ott os critt o n el c or s o d el 2 0 2 1 n u o vi i m p e g ni p er cir c a 4 6 1, 4 

mili o ni di e ur o. 

 

 

 

 

2 0 2 1 2 0 2 0
1 1, 9 9 % 1 1, 6 0 % 0, 3 9 %

4, 9 4 % 4, 8 9 % 0, 0 5 %

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

2 6, 2 2 % 2 6, 2 3 %

V A RI A ZI O N EA S S E T C L A S S
A ZI O N A RI O I T A LI A

A ZI O N A RI O E U R O P A E X-I T A LI A

A ZI O N A RI O G L O B A L E E X- E U R O P A

A ZI O N A RI O E M E R G E N TI

T O T. A ZI O N A RI O

2 0 2 1 2 0 2 0
0, 2 0 % 0, 2 2 % - 0, 0 2 %

2, 9 3 % 3, 1 4 % - 0, 2 1 %

3, 1 3 % 3, 3 6 %T O T. A L T E R N A TI VI LI Q UI DI

V A RI A ZI O N E

A B S O L U T E R E T U R N E A L T R O

A S S E T C L A S S
S T R A T E GI E A L T E R N A TI V E LI Q UI D E

1 9 0

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     2 6 5    –



A L T E R N A TI VI I L LI Q UI DI - I M P E G NI S O T T O S C RI T TI N E L 2 0 2 1 I N MI LI O NI DI 
E U R O 

A S S E T C L A S S I M P E G N O E U R 

P RI V A T E E Q UI T Y 2 4 1, 4 

I N F R A S T R U T T U R E 2 2 0, 0 

T O T A LI 4 6 1, 4 

 

 

I n p arti c ol ar e n el 2 0 2 1 l a C a s s a F or e ns e h a s ott os critt o f o n di di Pri v at e E q uit y p er u n i m p e g n o c o m pl es si v o 

a s s u nt o di cir c a 2 4 1, 4 mili o ni di e ur o, c o m e di s e g uit o d ett a gli at o. 

 

P RI V A T E E Q UI T Y 
I M P E G N O 

S O T T O S C RI T T O I N 
MI LI O NI DI E U R O 

C L E S SI D R A C A PI T A L P A R T N E R S 4 5 0, 0 

N E X T A LI A P RI V A T E E Q UI T Y 4 0, 0 

S O FI N N O V A C A PI T A L X 3 0, 0 

A L C E D O V 2 5, 0 

I N V E S T C O R P- T A G E S I M P A C T F U N D 2 0, 0 

BI O DI S C O V E R Y 6 2 0, 0 

H A MI L T O N L A N E I M P A C T II P A R A L L E L 1 3, 2 

L G T C R O W N I M P A C T 1 3, 2 

P A N A K E S F U N D P U R P L E E U V E C A 1 0, 0 

E C I – E U V E C A 1 0, 0 

K Y M A I N V E S T M E N T F U N D 1 0, 0 

T O T A LI 2 4 1, 4 

 

Si s e g n al a i n oltr e c h e il C d A d ell a C a ss a i n d at a 1 1. 1 1. 2 0 2 1 h a d eli b er at o l a s ott os cri zi o n e d ei s e g u e nti f o n di di 

pri v at e e q uit y: 

  Al g e bri s Gr e e n Tr a n siti o n p er u n i m p e g n o di 3 0 mili o ni di e ur o; 

  U ni g e sti o n E m er gi n g M a n a g er C h oi c e II p er u n i m p e g n o di 2 5 mili o ni di e ur o. 

N o n ess e n d o a n c or a st at e ulti m at e l e pr o c e d ur e di s ott os cri zi o n e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1, t ali i n v esti m e nti n o n s o n o 

ri c o m pr e si all’i nt er n o d ell e a n alisi di as s et all o c ati o n. 

 

L’ E nt e h a i n oltr e s ott os critt o n u o vi f o n di i n i nfr astr utt ur e p er u n i m p e g n o c o m pl es si v o di 2 2 0 mili o ni di e ur o. 

 

I N F R A S T R U T T U R E 
I M P E G N O 

S O T T O S C RI T T O I N 
MI LI O NI DI E U R O 

F 2I - I N F R A S T R U T T U R E S O S T E NI BI LI 1 2 0, 0 

P A N- E U R O P E A N I N F R A S T R U C T U R E III 6 0, 0 

E Q UI T E R I N F R A S T R U C T U R E II 4 0, 0 

T O T A LI 2 2 0, 0 

1 9 1

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a
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N el c or s o d el 2 0 2 1 l a C as s a h a s ott os critt o f o n di i m m o bili ari p er u n i m p e g n o c o m pl e s si v o di 1 1 5, 3 mili o ni di 

e ur o cir c a, c o m e di s e g uit o d ett a gli at o. 

 

F O N DI I M M O BI LI A RI N O N D E DI C A TI 
I M P E G N O 

S O T T O S C RI T T O I N 
MI LI O NI DI E U R O 

C OI M A B UI L D T O C O R E F U N D 6 0, 0 

L R E A L E S T A T E III 3 5, 3 

G E R A S 2 2 0, 0 

T O T A LI 1 1 5, 3 

 

 

P er c o m pl et ez z a, si s e g n al a i n oltr e c h e il C d A d ell a C a s s a: 

  i n d at a 2 1. 1 0. 2 0 2 1 h a d eli b er at o l a s ott o s cri zi o n e d el f o n d o H e alt h y p er u n i m p e g n o di 1 5 mili o ni di 

e ur o; 

  i n d at a 1 1. 1 1. 2 0 2 1 h a d eli b er at o l a s ott o s cri zi o n e d el f o n d o G S A C or al St u d e nt P ortf oli o p er u n 

i m p e g n o di 5 0 mili o ni di e ur o. 

N o n ess e n d o a n c or a st at e ulti m at e l e pr o c e d ur e di s ott o s cri zi o n e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1, t ali i n v esti m e nti n o n s o n o 

ri c o m pr e si all’i nt er n o d ell e a n alisi di as s et all o c ati o n. 

 

Ri s p ett o al 2 0 2 0 si ril e v a u n a di mi n u zi o n e d el p e s o d ell a m a cr o cl a ss e I m m o bili ar e d el - 0, 7 7 %, p er eff ett o d ei 

fl u s si d ei ri c hi a mi e d ei ri m b or si d ei f o n di i m m o bili ari n ell’ a n n o, n o n c h é d ell’i n cr e m e nt o d el v al or e d el p atri m o ni o. 

 

 

 

 

Si pr o p o n e di s e g uit o u n a si nt e si d ell’ e s p o si zi o n e d el p atri m o ni o d ell a C as s a p er c o ntr o p art e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1: 

 

 

 

 

 

A S S E T C L A S S 2 0 2 1 2 0 2 0
P RI V A T E D E B T 1, 3 8 % 1, 2 7 % 0, 1 0 %

P RI V A T E E Q UI T Y 3, 3 6 % 2, 6 3 % 0, 7 3 %

I N F R A S T R U T T U R E 3, 6 5 % 2, 9 6 % 0, 6 9 %

T O T. A L T E R N A TI VI I L LI Q UI DI 8, 3 8 % 6, 8 6 %

V A RI A ZI O N E

2 0 2 1 2 0 2 0
2, 6 2 % 2, 6 8 % - 0, 0 6 %

8, 3 7 % 9, 0 5 % - 0, 6 8 %

0, 3 4 % 0, 3 7 % - 0, 0 3 %

1 1, 3 4 % 1 2, 1 0 %

V A RI A ZI O N EA S S E T C L A S S
F O N DI I M M O BI LI A RI N O N D E DI C A TI

F O N DI I M M O BI LI A RI D E DI C A TI

I M M O BI LI A R E DI R E T T O

T O T. I M M O BI LI A R E

1 9 2

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a
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I T A LI A - TI T O LI DI S T A T O 1 2, 6 4 % T A G E S C A PI T A L S G R S P A 0, 2 3 %

F A B RI C A I M M O BI LI A R E 8, 4 0 % C R E DI T S UI S S E G R O U P A G 0, 2 3 %

B A N C A P O P O L A R E DI S O N D RI O - LI Q UI DI T À 5, 9 0 % P A N C U R A S A 0, 2 3 %

B L A C K R O C K I N C 5, 1 1 % MJ H U D S O N M A N A G E M E N T S A 0, 2 2 %

A L LI A N Z S E 3, 6 6 % O Y S T E R F U N D M A N A G E M E N T C O 0, 2 0 %

C R E DI T A G RI C O L E G R O U P 3, 3 6 % G R E E N A R R O W C A PI T A L S G R 0, 1 9 %

I N T E S A S A N P A O L O S P A 3, 2 5 % P A R T N E R S G R O U P S A 0, 1 7 %

P O S T E I T A LI A N E S P A - LI Q UI DI T À 3, 2 5 % W E L LI N G T O N M A N A G E M E N T G R O U P L L 0, 1 6 %

S C H R O D E R S P L C 3, 2 2 % I N V E S TI R E S G R S P A 0, 1 6 %

A S SI C U R A ZI O NI G E N E R A LI S P A 2, 9 3 % R W C P A R T N E R S L T D 0, 1 5 %

PI C T E T & CI E G R O U P S C A 2, 8 1 % M U ZI NI C H & C O I N C 0, 1 5 %

E N E L S P A 2, 7 2 % D E A C A PI T A L S G R S P A 0, 1 5 %

U S A - TI T O LI DI S T A T O 2, 6 6 % U NI C R E DI T S P A 0, 1 4 %

A X A S A 2, 1 3 % H S B C H O L DI N G S P L C 0, 1 4 %

V O N T O B E L H O L DI N G A G 1, 8 3 % G A M H O L DI N G A G 0, 1 4 %

B A N C A D'I T A LI A 1, 4 6 % V E O LI A E N VI R O N N E M E N T S A 0, 1 4 %

V A N G U A R D G R O U P I N C 1, 4 5 % B L U E G E M C A PI T A L P A R T N E R S L L P 0, 1 4 %

N O R D E A B A N K A B P 1, 3 0 % L G T C A PI T A L P A R T N E R S LI MI T E D 0, 1 2 %

E NI S P A 1, 2 1 % I N V E S TI N D U S T RI A L A D VI S O R S LI MI T E D 0, 1 2 %

F 2I S G R 1, 1 6 % A N T HI LI A C A PI T A L P A R T N E R S S G R S P A 0, 1 2 %

P O S T E I T A LI A N E S P A 1, 1 3 % P R E LI O S S G R S P A 0, 1 1 %

M O R G A N S T A N L E Y 1, 0 5 % Q U A T T R O R S G R S P A 0, 1 1 %

A B R D N P L C 0, 9 5 % E Q UI N O X AI F M S A 0, 1 0 %

C A S S A D E P O SI TI E P R E S TI TI 0, 9 1 % H E D G E I N V E S T S G R P A 0, 1 0 %

D E K A B A N K D E U T S C H E GI R O Z E N T R A L E 0, 8 7 % H E A D W A Y C A PI T A L  P A R T N E R S L L P 0, 1 0 %

I N G G R O E P N V 0, 7 7 % F O N D O I T A LI A N O D'I N V E S TI M E N T O S G R 0, 0 9 %

A L T E R D O M U S M A N A G E M E N T C O M P A N Y S A 0, 7 4 % A M BI E N T A S G R S P A 0, 0 9 %

C O M G E S T S A 0, 6 6 % R E A M S G R S P A 0, 0 8 %

A L LI A N C E B E R N S T EI N H O L DI N G L P 0, 6 6 % P A N T H E O N V E N T U R E S 0, 0 8 %

R O Y A L B A N K O F C A N A D A 0, 6 4 % S A N O FI A V E N TI S 0, 0 7 %

F R A N K LI N R E S O U R C E S I N C 0, 6 4 % A L C E D O S G R S P A 0, 0 7 %

A ZI M U T H O L DI N G S P A 0, 6 2 % P R O G R E S SI O S G R S P A 0, 0 7 %

F E D E R A T E D H E R M E S I N C 0, 5 8 % T E L E C O M I T A LI A S P A 0, 0 7 %

FI L L T D 0, 5 2 % T O T A L S A 0, 0 7 %

M & G P L C 0, 5 2 % T H R E E S T O N E S C A PI T A L M A N A G E M E N T S A 0, 0 6 %

E R S T E G R O U P B A N K A G 0, 5 2 % I N F R A R E D C A PI T A L P A R T N E R S LI MI T E D 0, 0 6 %

M A C Q U AI R E I N F R A S T R U C T U R E A N D R E A L A S S E T S E U R O P E 0, 5 0 % WI S E E Q UI T Y S G R S P A 0, 0 6 %

U B P A S S E T M A N A G E M E N T E U R O P E S A 0, 5 0 % MI L A N O I N V E S T M E N T P A R T N E R S S G R S P A 0, 0 6 %

C A N T O N O F Z U RI C H 0, 4 9 % G L A X O S MI T H K LI N E P L C 0, 0 6 %

B N P P A RI B A S S A 0, 4 9 % S A T O R 0, 0 6 %

U B S G R O U P A G 0, 4 8 % FI N E F O O D S & P H A R M A C E U TI C A L S N T M 0, 0 5 %

N E U B E R G E R B E R M A N G R O U P LL C 0, 4 8 % E O S I N V E S T M E N T M A N A G E M E N T L T D 0, 0 5 %

S EI L E R N I N V E S T M E N T M A N A G E M E N T 0, 4 6 % F O N D A C O L U X S A 0, 0 5 %

L A Z A R D L T D 0, 4 4 % X E N O N AI F M S A 0, 0 5 %

S A X O B A N K A / S 0, 4 2 % S O FI N N O V A P A R T N E R S 0, 0 4 %

A M E RI P RI S E FI N A N CI A L I N C 0, 4 1 % M S & A D I N S U R A N C E G R O U P H O L DI N G S 0, 0 4 %

B A N C A M E DI O L A N U M S P A 0, 4 0 % R W E A G 0, 0 4 %

C OI M A S G R S P A 0, 3 9 % B RI TI S H P E T R O L E U M P L C 0, 0 4 %

MI R A B A U D A S S E T M A N A G E M E N T E U R O 0, 3 9 % P A N A K E S P A R T N E R S S G R S P A 0, 0 4 %

B A N K O F N E W Y O R K M E L L O N C O R P 0, 3 9 % S Y N E R G O C A PI T A L S P A 0, 0 4 %

J P M O R G A N C H A S E & C O 0, 3 8 % P 1 0 1 S G R S P A 0, 0 4 %

C A R MI G N A C G E S TI O N S A 0, 3 7 % U NI T E D V E N T U R E S S G R S P A 0, 0 3 %

F R A N CI A - TI T O LI DI S T A T O 0, 3 7 % L E O N A R D O S P A 0, 0 3 %

I M M O BI LI DI R E T TI 0, 3 4 % E. O N S E 0, 0 3 %

D E U T S C H E B A N K A G 0, 3 2 % C L E S SI D R A P RI V A T E E Q UI T Y S G R S P A 0, 0 3 %

G E MI NI C A PI T A L M A N A G E M E N T 0, 3 1 % W A Y S T O N E M A N A G E M E N T C O M P A N Y S A 0, 0 3 %

L C A T T E R T O N 0, 3 1 % E N T A N GL E D C A PI T A L S G R S P A 0, 0 2 %

G R O U P E B P C E 0, 3 0 % H Y L E C A PI T A L P A R T N E R S 0, 0 2 %

M O N T A G U P RI V A T E E Q UI T Y L L P 0, 3 0 % B A N C A P O P O L A R E DI S O N D RI O 0, 0 2 %

B A N Q U E D E G R O O F P E T E R C A M S A 0, 2 9 % M E DI O B A N C A S P A 0, 0 2 %

G O L D M A N S A C H S G R O U P I N C 0, 2 8 % A N D E R A P A R T N E R S 0, 0 2 %

I N V E S C O L T D 0, 2 7 % FI E R A MI L A N O S P A 0, 0 1 %

C A PI T A L F O U R I N V E S T 0, 2 6 % A N TI RI O N S G R 0, 0 1 %

D W S I N V E S T M E N T S A 0, 2 6 % C A PI T A L D Y N A MI C S S G R S P A 0, 0 1 %

L E M A NI K A S S E T M A N A G E M E N T S A 0, 2 6 % S A VI LL S P L C 0, 0 1 %

TI K E H A U I N V E S T M E N T M A N A G E M E N T 0, 2 5 % U NI P E R S E 0, 0 1 %

C A R N E GL O B A L F U N D M A N A G E R S S A 0, 2 5 % E R S E L A S S E T M A N A G E M E N T S G R S P A 0, 0 1 %

G R O U P E C R E DI T M U T U E L 0, 2 4 % R O Y A L B A N K O F S C O T L A N D 0, 0 0 3 %

N E W Y O R K LI F E I N S U R A N C E C O 0, 2 4 % A V M A S S O CI A TI 0, 0 0 0 %

CI E L O M B A R D O DI E R S C M A 0, 2 4 % P A T RI M O NI O T O T A L E 1 0 0, 0 0 %

E S P O SI ZI O N E % C O N T R O P A R T E A L 3 1. 1 2. 2 0 2 1
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Str u m e nti v al ori z z ati ai v al ori di m er c at o utili z z ati al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 d al ris k a d vis or e x- p ost Pr o m et ei a A d vis or Si m 

 
 
 

  

1 9 4

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a
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* * *  * * *  * * * 

 

All a l u c e di q u a nt o s o pr a al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 l’ e v ol u zi o n e d el p atri m o ni o, a v al ori c o nt a bili, i n v e stit o d ell a C as s a 

n ell’ ulti m o q ui n q u e n ni o ri s ult a c o sì arti c ol at o: 

 

A s s et cl a s s 3 1. 1 2. 2 0 1 7 3 1. 1 2. 2 0 1 8 3 1. 1 2. 2 0 1 9 3 1. 1 2. 2 0 2 0 3 1. 1 2. 2 0 2 1 

I m m o bili ar e 1 2, 1 8 % 1 3, 7 6 % 1 2, 8 0 % 1 3, 9 6 % 1 2, 9 0 % 

Li q ui dit à 7, 2 9 % 7, 1 8 % 6, 2 5 % 1 3, 8 7 % 1 0, 9 5 % 

O b bli g a zi o ni 4 7, 2 7 % 4 4, 5 0 % 4 5, 8 8 % 3 7, 6 7 % 4 0, 7 2 % 

A zi o ni 2 3, 5 3 % 2 3, 5 0 % 2 2, 7 4 % 2 4, 1 1 % 2 2, 8 0 % 

A b s ol ut e r et ur n 5, 0 5 % 5, 4 8 %     

Pri v at e E q uit y 1, 0 4 % 1, 3 4 %     

B e ni r e ali\ Altri i n v e sti m e nti 3, 6 5 % 4, 2 5 %     

Alt er n ati vi li q ui di    6, 1 1 % 2, 4 7 % 3, 0 5 % 

Alt er n ati vi illi q ui di   6, 2 2 % 7, 9 1 % 9, 5 7 % 

 

 

Si ri c or d a c h e il n u o v o A d vis or a d e c orr er e d al p a ss at o e s er ci zi o h a i ntr o d ott o u n a n u o v a l o gi c a di a g gr e g a zi o n e, 

c o m e si e vi n c e d all a t a b ell a e gr afi c o pr e c e d e nti, i ns er e n d o d u e n u o v e m a cr o cl a s si: 

  Alt er n ati vi li q ui di: c h e r a c c o gli e pri n ci p al m e nt e gli i n v e sti m e nti i n f o n di a p erti, a n c h e c o n str at e gi e a bs ol ut e 

r et ur n e l a g esti o n e c a s h pl u s; 

  Alt er n ati vi illi q ui di: c h e r a c c o gli e pri n ci p al m e nt e gli i n v esti m e nti i n f o n di c hi usi di pri v at e e q uit y, pri v at e 

d e bt e i nfr a str utt ur e ( c o n e s cl usi o n e d ei f o n di i m m o bili ari c hi usi i ns eriti n ell a cl a ss e d e di c at a). 

0, 0 0 % 5, 0 0 % 1 0, 0 0 % 1 5, 0 0 % 2 0, 0 0 % 2 5, 0 0 % 3 0, 0 0 % 3 5, 0 0 % 4 0, 0 0 % 4 5, 0 0 % 5 0, 0 0 %

I m m o bili ar e

Li q ui dit à

O b bli g a zi o ni

Azi o ni

A b s ol ut e r et ur n

Pri v at e E q uit y

B e ni r e ali \ Altri i n v esti m e nti

Alt er n ati vi Li q ui di

Alt er n ati vi Ili q ui di

E v ol u zi o n e d ell' A s s et All o c ati o n d al 2 0 1 7 al 2 0 2 1

3 1. 1 2. 2 0 1 7 3 1. 1 2. 2 0 1 8 3 1. 1 2. 2 0 1 9 3 1. 1 2. 2 0 2 0 3 1. 1 2. 2 0 2 1

1 9 5

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     2 7 0    –



L a t a b ell a e i gr afi ci c h e s e g u o n o pr o p o n g o n o, s ull a b as e d ell e l o gi c h e di a g gr e g a zi o n e s u d es critt e, u n c o nfr o nt o 

pi ù o m o g e n e o ri s p ett o a gli a n ni pr e c e d e nti e il f o c us s ull e ti p ol o gi e di str u m e nti m a g gi or m e nt e c oi n v olti n el c a m bi o di 

l o gi c a. 

 

A s s et cl a s s 3 1. 1 2. 2 0 1 7  3 1. 1 2. 2 0 1 8  3 1. 1 2. 2 0 1 9  3 1. 1 2. 2 0 2 0  3 1. 1 2. 2 0 2 1  

I m m o bili ar e 1 2, 1 8 %  1 3, 7 6 %  1 2, 8 0 %  1 3, 9 4 %  1 2, 9 0 %  

Li q ui dit à 7, 2 9 %  7, 1 8 %  6, 2 5 %  1 3, 8 8 %  1 0, 9 5 %  

O b bli g a zi o ni 4 7, 2 7 %  4 4, 5 0 %  4 5, 8 8 %  3 7, 6 9 %  4 0, 7 3 %  

A zi o ni 2 3, 5 3 %  2 3, 5 0 %  2 2, 7 4 %  2 4, 1 2 %  2 2, 8 0 %  

Alt er n ati vi Li q ui di / A b s ol ut e r et ur n  5, 0 5 %  5, 4 8 %  6, 1 1 %  2, 4 7 %  3, 0 4 %  

Alt er n ati vi Illi q ui di 4, 6 9 %  5, 5 9 %  6, 2 2 %  7, 9 1 %  9, 5 7 %  

Pri v at e E q uit y  1, 0 4 %  1, 3 4 %  2, 1 0 %  3, 0 5 %  3, 8 4 %  

Pri v at e D e bt  0, 4 6 %  1, 0 0 %  0, 9 4 %  1, 4 7 %  1, 5 7 %  

I nfr astr utt ur e 3, 1 9 %  3, 2 5 %  3, 1 8 %  3, 3 9 %  4, 1 6 %  

 

 

 

0, 0 0 % 5, 0 0 % 1 0, 0 0 % 1 5, 0 0 % 2 0, 0 0 % 2 5, 0 0 % 3 0, 0 0 % 3 5, 0 0 % 4 0, 0 0 % 4 5, 0 0 % 5 0, 0 0 %

I m m o bili ar e

Li q ui dit à

O b bli g a zi o ni

Azi o ni

Alt er n ati vi Li q ui di/ A bs ol ut e r et ur n

Alt er n ati vi Illi q ui di

E v ol u zi o n e d ell' A s s et All o c ati o n d al 2 0 1 7 al 2 0 2 1

3 1. 1 2. 2 0 2 1 3 1. 1 2. 2 0 2 0 3 1. 1 2. 2 0 1 9 3 1. 1 2. 2 0 1 8 3 1. 1 2. 2 0 1 7

0, 0 0 % 0, 5 0 % 1, 0 0 % 1, 5 0 % 2, 0 0 % 2, 5 0 % 3, 0 0 % 3, 5 0 % 4, 0 0 % 4, 5 0 %

Pri v at e e q uit y

Pri v at e d e bt

I nfr a str utt ur e

E v ol u zi o n e d ell' A s s et All o c ati o n d al 2 0 1 7 al 2 0 2 1 - d ett a gli o Alt er n ati vi Illi q ui di

3 1. 1 2. 2 0 2 1 3 1. 1 2. 2 0 2 0 3 1. 1 2. 2 0 1 9 3 1. 1 2. 2 0 1 8 3 1. 1 2. 2 0 1 7
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L a c o m p o si zi o n e d ett a gli at a d el p atri m o ni o 2 0 2 1 è r a p pr es e nt at a d al gr afi c o s e g u e nt e.  

 

 

 

C o m e di c o ns u et o, l a s c elt a d e gli i n v e sti m e nti d a eff ett u ar si n el 2 0 2 1 è st at a u nif or m at a a pri n ci pi 

ri g or o s a m e nt e pr u d e n zi ali, i nf atti l a C a s s a n ell a s el e zi o n e d el s u o p atri m o ni o n o n h a a v ut o e n o n h a tit oli c d “t ossi ci ” 

n é “ str utt ur ati ” m a s ol o tit oli l e g ati all e a s s et cl a ss tr a di zi o n ali c o m e e vi d e nt e d all e m o vi m e nt a zi o ni a v v e n ut e i n c or s o 

d’ a n n o: 

  

0, 0 % 2, 0 % 4, 0 % 6, 0 % 8, 0 % 1 0, 0 % 1 2, 0 %

I m m o bili

F o n di i m m o bili ari

F o n di i m m o bili ari d e di c ati

Li q ui dit à

O b bl. G o v. v e It ali a

O b bl. G o v er n ati v e E m u e x I T A

O b bl. G o v. v e gl o b ali e x E m u

O b bl. G o v. v e i nfl ati o n li n k e d

C or p or at e I G E ur o p a

C or p or at e I G e x E ur o p a

C or p or at e E m er g e nti

C or p or at e H Y - Cr e dit

Azi o ni It ali a

Azi o ni E ur o p a e x It ali a

Azi o ni Gl o b al e e x E ur o p a

Azi o ni P a esi e m er g e nti

Str at e gi e alt er n ati v e li q ui d e

A b s ol ut e r et ur n

A b s ol ut e r et ur n - g e sti o ni

Altri i n v esti m e nti

Pri v at e d e bt

Pri v at e e q uit y

I nfr a str utt ur e

D ett a gli o d ell a c o m p o si zi o n e d ell' A s s et All o c ati o n al 3 1. 1 2. 2 0 2 1
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D e s cri zi o n e 
V al or e al 

3 1. 1 2. 2 0 2 0 

I n cr e m e nt o D e cr e m e nt o V al or e al 
3 1. 1 2. 2 0 2 1 (°) (°) 

Tit oli St at o I m m o bili z z ati 1. 4 7 1 3 2 1 1 1. 2 6 3 

Tit oli St at o cir c ol a nt e 5 7 5 2 1 8 3 1 1 4 8 2 

C or p or at e 5 0     5 0 

F o n di o b bli g a zi o n ari 2. 0 3 5 7 4 2 5 0 2. 7 2 7 

O b bli g a zi o ni c o n v erti bili 2 4 3 1 4 0 1 8 3 6 5 

A zi o ni i m m o bili z z at e 1. 0 3 0     1. 0 3 0 

A zi o ni cir c ol a nt e 2 2 7 5 3 1 1 3 1 6 7 

E T F e F o n di 2. 4 2 1 8 9 2 3 6 1 2. 9 5 2 

Altri f o n di i m m o bili z z ati 3 3     3 3 

F o n di i m m o bili ari 1. 6 7 2 1 2 6 3 5 1. 7 6 3 

F o n di pri v at e e q uit y 5 2 9 2 5 1 6 5 7 1 5 

F o n di pri v at e d e bt 6 4 3 6 7 9 3 

P art e ci p a zi o ni i n i m pr e s e 3 6 6     3 6 6 

T ot al e 1 0. 7 1 6 2. 4 6 1 1. 1 7 1 1 2. 0 0 6 

N B: Gli i m p orti s o n o arr ot o n d ati p er l’ es pr essi o n e i n mili o ni di e ur o. 
(°) l a ri c o str u zi o n e d el d at o di bil a n ci o ti e n e c o nt o d ell a s v al ut a zi o n e gir at a al 1/ 0 1/ 2 0 2 1 s ul p ort af o gli o e 
d ell e ri pr es e di v al or e al 3 1/ 1 2 / 2 0 2 1 

 
N el ri c or d ar e q u a nt o s e g n al at o i n pr e m es s a r el ati v a m e nt e al m a nt e ni m e nt o d ell a v al ut a zi o n e al c ost o m e di o 

p o n d er at o p er i tit oli di St at o si e vi d e n zi a c h e i tit oli d el cir c ol a nt e, s ull a b a s e d ell a n or m ati v a or di n ari a p er l e i m pr e s e 

n o n q u ot at e c h e n o n a d ott a n o i pri n ci pi c o nt a bili i nt er n a zi o n ali, e all a q u al e l’ E nt e f a rif eri m e nt o, s o n o st ati v al ut ati al 

mi n or e fr a c o st o ( c o st o m e di o p o n d er at o) e v al or e di r e ali z z o d es u mi bil e d all’ a n d a m e nt o d el m er c at o. 

Si ri c or d a c h e l’ E nt e n el p ass at o e s er ci zi o n o n h a f att o ri c or s o all’ a p pli c a zi o n e d ell’ art. 2 0 q u at er d el D L 

1 1 9/ 2 0 1 8 n o n ost a nt e il di s p o st o d el d e cr et o d el Mi ni st er o d ell’ E c o n o mi a e d ell e Fi n a n z e d el 1 7/ 7/ 2 0 2 0 c o nt e n e ss e 

l’ e st e n si o n e all’ e s er ci zi o 2 0 2 0 d ell e di s p osi zi o ni i n m at eri a di s os p e n si o n e t e m p or a n e a d ell e mi n u s v al e n z e n ei tit oli n o n 

d ur e v oli pr e vi st e all’ arti c ol o 2 0- q u at er d el d e cr et o-l e g g e 2 3 ott o br e 2 0 1 8, n. 1 1 9, c o n v ertit o, c o n m o difi c a zi o ni, d all a 

l e g g e 1 7 di c e m br e 2 0 1 8, n. 1 3 6.  

C as s a F or e ns e i n c o nti n uit à c o n q u a nt o f att o n ei p ass ati e s er ci zi h a utili z z at o i pri n ci pi ci vilisti ci ( art. 2 4 2 6 C. C.) 

p er l a q u a ntifi c a zi o n e d ell a s v al ut a zi o n e.  

 A n c h e s e o v vi a m e nt e n o n c o nt a bili z z at e si ri c or d a c h e l e pl us v al e n z e i m pli cit e m at ur at e n el 2 0 2 1 s o n o st at e 

c o m pl e ssi v a m e nt e cir c a 2, 0 2 ml d; i n p arti c ol ar e s ul p atri m o ni o m o bili ar e cir c ol a nt e ( c o m e v erifi c a bil e d a gli s c h e mi di 

d ett a gli o all e g ati) s o n o st at e cir c a 1, 1 1 mili ar di di e ur o di c ui:  

  4 1 mili o ni cir c a i n er e nti i tit oli di st at o;  

  1. 0 2 5 mili o ni cir c a i n er e nt e i f o n di e gli E T F c o n l a pr e ci s a zi o n e, p er u n a c orr ett a i nt elli gi bilit à d el d at o, c h e s u 

cir c a 6 mili ar di di e ur o i n f o n di ( a v al ori c o nt a bili c o m pr e nsi vi d ell e ri pr e s e di v al or e), cir c a 3, 7 mili ar di di e ur o 

s o n o f o n di a d a c c u m ul a zi o n e; 

  4 7 mili o ni cir c a r el ati v e all e a zi o ni. 

D el mili ar d o di pl us v al e n z e l at e nti si ri c or d a c h e cir c a 6 4 mili o ni di e ur o s o n o st ati o g g ett o di ri pr e s a di v al or e. 
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  S ul p atri m o ni o m o bili ar e i m m o bili z z at o l e pl us v al e n z e l at e nti m at ur at e ( utili z z a n d o il c o nfr o nt o c o n l a m e di a 

d ei pr ez zi di di c e m br e p er m a nt e n er e l a c o nfr o nt a bilit à c o n il cir c ol a nt e) d all a g esti o n e dir ett a s o n o st at e 

c o m pl e ssi v a m e nt e cir c a 9 1 0 mili o ni di e ur o di c ui:  

  6 4 2 mili o ni di e ur o cir c a s ui tit oli di st at o ( cir c a 6 4 7 mili o ni s e c o n d o l a m e di a d el s e m e str e);  

  2 3 8 mili o ni di e ur o cir c a s ull e a zi o ni ( cir c a 2 8 0 mili o ni s e c o n d o l a m e di a d el s e m e str e); 

  3 1 mili o ni cir c a s u altri f o n di ( cir c a 2 9 mili o ni s e c o n d o l a m e di a d el s e m e str e); 

  c o n u n a mi n u s v al e n z a virt u al e di 3 7 mili o ni cir c a ( 4 7 mili o ni s e c o n d o l a m e di a d el s e m e str e).  

L e t a b ell e c h e s e g u o n o e s p o n g o n o l e pl us v al e n z e e l e mi n us v al e n z e i m pli cit e diff er e n zi at e p er il p atri m o ni o 

cir c ol a nt e e i m m o bili z z at o ( p er q u e st’ ulti m o si a ri s p ett o al v al or e d el II s e m e str e c h e all a m e di a di di c e m br e).  

 

P A T RI M O NI O CI R C O L A N T E 

A s s et Pl u s i m pli cit e Mi n u s i m pli cit e Ri pr e s e di v al or e Mi n u s r e gi str at e 

Tit oli di St at o  3 3. 1 3 1. 6 1 7, 2 3  0, 0 0  7. 6 7 1. 3 9 1, 6 3  0, 0 0  

A zi o ni  6. 9 8 8. 6 6 0, 3 1  0, 0 0  4 0. 0 6 3. 4 1 3, 7 5  0, 0 0  

F o n di e d E T F  1. 0 0 9. 6 0 9. 4 2 0, 2 8  0, 0 0  1 6. 2 3 2. 6 1 9, 1 9  2 7. 0 5 8. 2 7 9, 8 4  

G e sti o n e dir ett a 1. 0 4 9. 7 2 9. 6 9 7, 8 2  0, 0 0  6 3. 9 6 7. 4 2 4, 5 7  2 7. 0 5 8. 2 7 9, 8 4  

 
 

P A T RI M O NI O I M M O BI LI Z Z A T O 

A s s et Pl u s i m pli cit e Mi n u s i m pli cit e Ri pr e s e di v al or e Mi n u s r e gi str at e 

Tit oli di St at o  6 4 7. 4 8 5. 5 2 0, 0 5  0, 0 0  0, 0 0  0, 0 0  

A zi o ni  2 7 9. 7 3 6. 1 7 1, 7 6  4 6. 6 5 5. 0 8 1, 7 2  0, 0 0  1 6. 1 8 0. 7 8 8, 2 3  

F o n di e c ertifi c ati i m m o bili ari  0, 0 0  0, 0 0  0, 0 0  6. 8 6 0. 0 0 0, 0 0  

Pri v at e e q uit y  0, 0 0  0, 0 0  0, 0 0  0, 0 0  

Altri f o n di  2 9. 4 2 1. 5 0 5, 2 9  0, 0 0  0, 0 0  0, 0 0  

M e di a II s e m e str e 9 5 6. 6 4 3. 1 9 7, 1 0  4 6. 6 5 5. 0 8 1, 7 2  0, 0 0  2 3. 0 4 0. 7 8 8, 2 3  

Tit oli di St at o  6 4 1. 6 1 4. 7 7 6, 9 5  0, 0 0  0, 0 0  0, 0 0  

A zi o ni  2 3 7. 5 5 0. 9 1 8, 9 0  3 7. 0 3 6. 3 9 8, 7 6  0, 0 0  1 6. 1 8 0. 7 8 8, 2 3  

F o n di e c ertifi c ati i m m o bili ari  0, 0 0  0, 0 0  0, 0 0  6. 8 6 0. 0 0 0, 0 0  

Pri v at e e q uit y  0, 0 0  0, 0 0  0, 0 0  0, 0 0  

Altri f o n di  3 0. 8 9 8. 0 2 1, 5 1  0, 0 0  0, 0 0  0, 0 0  

M e di a Di c e m br e 9 1 0. 0 6 3. 7 1 7, 3 6  3 7. 0 3 6. 3 9 8, 7 6  0, 0 0  2 3. 0 4 0. 7 8 8, 2 3  

 
P er c hi ar ez z a si pr e ci s a i n oltr e c h e:  

  l’ art. 5 d el D. L. 2 8. 0 6. 9 5 n. 2 5 0 c o n v ertit o c o n m o difi c a zi o ni d all a L. 8. 0 8. 1 9 9 5 n. 3 4 9 i n cl u d e n ell a v al ut a zi o n e 

d ei tit oli n o n i m m o bili z z ati l o s c art o di e mis si o n e c h e r a p pr e s e nt a l a diff er e n z a tr a pr e z z o di e missi o n e e v al or e 

di ri m b or s o i m p ut at a pr o r at a t e m p ori s;  

  i n o s s e q ui o ai pri n ci pi c o nt a bili n a zi o n ali e m a n ati d all’ OI C, p er i tit oli a zi o n ari i n v al ut a n o n ess e n d o st at o 

p o s si bil e c o nt a bili zz ar e s e p ar at a m e nt e l e “ diff er e n z e di c a m bi o ” d all e “ diff er e n z e di q u ot a zi o n e ” (st a nt e a n c h e 

l’i nfl u e n z a d el c o st o m e di o p o n d er at o) l a v ari a zi o n e n e g ati v a d ell’ a n d a m e nt o d el m er c at o ris p ett o al pr e z z o di 

c o st o è st at a c o nt a bili z z at a n ell a v o c e “s v al ut a zi o n e ” “ e s s e n d o l e v ari a zi o ni di pr e z z o e di c a m bi o c osì 

i nti m a m e nt e c o n n e s s e d a n o n c o n s e ntir e u n a s e p ar a zi o n e i n dis p e ns a bil e p er u n disti nt o tr att a m e nt o c o nt a bil e ”;  

  p er i tit oli i n di ci zz ati n o n è st at a c o nt a bili zz at a l a q u ot a d ell’i nfl a zi o n e s ull a q u ot a c a pit al e p oi c h é ri c o n o s ci ut a 

s ol o all’ att o d el ri m b or s o q u al or a s u s si st a n o l e c o n di zi o ni.  
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Si e s p o n e di s e g uit o l a t a b ell a i n er e nt e i tit oli I nfl ati o n Li n k e d d el cir c ol a nt e p er e vi d e n zi ar e l a r el ati v a q u ot a di 

i nfl a zi o n e 2 0 2 1: 

 

D e s cri zi o n e Q u a ntit à 
C o eff. i nfl. 
al 3 1 / 1 2 / 2 1 

Eff ett o i nfl atti v o 
s u P M C + s c arti 

i n di vi s a 

Diff er e n z a 
eff ett o i nfl atti v o 

ri s p ett o al 
3 1 / 1 2 / 2 0 

% s u P M C 
 + 

 s c arti 2 0 2 1 

i nfl a zi o n e 
2 0 2 1 

F R A N C E O A T 2 5 L G 2 2 1, 1 % L K  4 6. 6 0 0. 0 0 0, 0 0 1, 1 7 9 6 9 0 8. 6 6 1. 5 0 2, 5 0 2. 1 3 9. 9 7 6, 0 6 4, 2 3 8 3 % - 5, 0 3 3 4 % 
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2 0 3

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     2 7 8    –



P ort af o gli o C ass a

F o n di e d E T F

( d at a o p er a zi o n e 3 1. 1 2. 2 0 2 1)

 D e s cri zi o n e  Di vi s a   Q u a ntit à  P M C u nit ari o  C / v al al P M C   P M di c e m br e 2 0 2 1   C / v al al P M di c e m br e 2 0 2 1  Mi n u s  Pl u s  Ri pr e s a di v al or e  R e si d u o P M Kt 3 1 / 1 2 / 2 1 C V al P M Kt 3 1 / 1 2 / 2 1

F O N DI O b bli g a zi o ni C o n v erti bili

A X A W F F R A M E U R 7 0 1. 6 7 7, 1 0 5                             1 2 8, 2 6 4 1 2 5 2 9 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 3                              1 4 2, 7 7 0 4 3 5 1 0 0. 1 7 8. 7 4 5, 5 1                               1 0. 1 7 8. 7 4 5, 4 8                           1 4 3, 4 1 0 0 0               1 0 0. 6 2 7. 5 1 3, 6 3                            
SI S F G L O C V B E U R 5 0 6. 7 9 7, 8 4 0                             1 7 7, 5 8 5 6 0 5 1 9 0. 0 0 0. 0 0 1, 0 7                              2 0 3, 9 2 7 4 1 3 1 0 3. 3 4 9. 9 7 2, 4 3                               1 3. 3 4 9. 9 7 1, 3 6                           2 0 4, 3 5 8 6 0               1 0 3. 5 6 8. 4 9 7, 0 7                            
R W C G L O B C O N V E U R 1 2. 3 6 0, 2 8 3 4                             1. 2 1 3, 5 6 4 4 0 0 2           1 4. 9 9 9. 9 9 9, 9 1                              1. 9 0 6, 6 1 0 7                    2 3. 5 6 6. 2 4 8, 2 6                                 8. 5 6 6. 2 4 8, 3 5                             1. 9 1 3, 3 9 9 0 0            2 3. 6 5 0. 1 5 3, 9 0                              
L O M B A R D C O N V E U R 1. 7 5 2. 7 0 6, 7 5 8                          1 7, 1 1 6 3 8 2 9                2 9. 9 9 9. 9 9 9, 9 8                              2 1, 2 6 6 0 9 1                     3 7. 2 7 3. 2 2 1, 4 1                                 7. 2 7 3. 2 2 1, 4 3                             2 1, 3 6 6 1 0                  3 7. 4 4 8. 5 0 7, 8 6                              
C A L A M O S C O N V E U R 3. 2 9 4. 2 1 9, 9 6 2                          1 5, 1 7 8 1 0 0 0                5 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 1                              1 4, 6 2 2 6 0 9                     4 8. 1 7 0. 0 9 0, 4 6                                 1. 8 2 9. 9 0 9, 5 5                     -                                               1. 8 2 9. 9 0 9, 5 5                       1 4, 6 7 0 0 0                  4 8. 3 2 6. 2 0 6, 8 4                              
C S 1 A G N L C O N V E U R 3 0 3. 3 0 6, 0 3 5                             9 8, 9 1 0 0 0 0 2 6 3 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0                              1 1 6, 0 6 1 7 4                     3 5. 2 0 2. 2 2 5, 8 7                                 5. 2 0 2. 2 2 5, 8 7                             1 1 6, 8 3 0 0 0               3 5. 4 3 5. 2 4 4, 0 7                              
L A Z C O N V G L O B E U R 4. 7 6 8, 7 3 3                                  1 2. 5 8 1, 9 5 8 3 5             6 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0                              1 4. 1 4 3, 4 8 1 7                  6 7. 4 4 6. 4 8 8, 1 0                                 7. 4 4 6. 4 8 8, 1 0                             1 4. 2 2 3, 7 4 0 0 0          6 7. 8 2 9. 2 1 8, 3 2                              

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

F O N DI O b bli g a zi o n ari

PI C T E M D E B T E U R 4 0 8. 0 4 7, 3 3 4                             1 3 9, 6 8 9 6 7 6 4 5 7. 0 0 0. 0 0 0, 0 2                              1 6 0, 9 4 0 4 3 5 6 5. 6 7 1. 3 1 5, 4 3                                 8. 6 7 1. 3 1 5, 4 1                             1 6 1, 4 5 0 0 0               6 5. 8 7 9. 2 4 2, 0 7                              
B L U E B A Y F U N D E U R 1 4 9. 9 2 8, 5 9 2                             1 3 3, 3 9 6 8 3 7 3              2 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0                              1 9 5, 5 7 3 9 1 3 2 9. 3 2 2. 1 2 1, 4 1                                 9. 3 2 2. 1 2 1, 4 1                             1 9 4, 6 7 0 0 0               2 9. 1 8 6. 5 9 9, 0 0                              
PI M C O G L B N D di str. E U R 1 3. 2 8 4. 8 2 0, 5 1 8                       1 7, 3 1 2 9 9 2 6 5 2 2 9. 9 9 9. 9 9 9, 9 8                            1 8, 6 5 2 4 7. 7 6 1. 9 0 2, 6 6                               1 7. 7 6 1. 9 0 2, 6 8                           1 8, 6 1 0 0 0                  2 4 7. 2 3 0. 5 0 9, 8 4                            
A X A G L O G R E E N E U R 3 9 1. 9 1 3, 1 8 2                             1 0 2, 0 6 3 4 2 0 6 3 9. 9 9 9. 9 9 9, 9 5                              1 0 3, 3 1 6 0 8 7 4 0. 4 9 0. 9 3 6, 4 1                                 4 9 0. 9 3 6, 4 6                                1 0 2, 7 4 0 0 0               4 0. 2 6 5. 1 6 0, 3 2                              
B S F E S G E U R O E U R 6 4 5. 1 1 2, 8 9 0                             1 0 8, 5 0 8 1 3 9 5 6 9. 9 9 9. 9 9 9, 4 6                              1 0 6, 9 2 3 4 7 8 6 8. 9 7 7. 7 1 3, 9 0                                 1. 0 2 2. 2 8 5, 5 6                     -                                               1. 0 2 2. 2 8 5, 5 6                       1 0 6, 0 4 0 0 0               6 8. 4 0 7. 7 7 0, 8 6                              
S C H R O P P B N D di str. E U R 9. 1 2 4. 3 4 4, 0 2 0                          1 0, 9 5 9 6 9 2 0                1 0 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 7                            1 1, 2 3 3 5 1 7                     1 0 2. 4 9 8. 4 7 3, 6 6                               2. 4 9 8. 4 7 3, 5 9                             1 1, 1 6 9 0 0                  1 0 1. 9 0 9. 7 9 8, 3 6                            
S C H R O D E R C O R P E U R 5. 4 0 4. 0 0 6, 6 4 0                          2 4, 5 1 8 8 4 4 7 9 1 3 2. 5 0 0. 0 0 0, 0 5                            3 0, 6 4 7 5 4 3 1 6 5. 6 1 9. 5 2 5, 8 7                               3 3. 1 1 9. 5 2 5, 8 2                           3 0, 5 1 8 4 0                  1 6 4. 9 2 1. 6 3 6, 2 4                            
A M U N DI I M P A C T E U R 6. 3 1 2, 6 2 0                                  1 1 0 8 8, 8 9 7 1 6 6 9. 9 9 9. 9 9 3, 9 9                              1 1. 0 2 5, 9 8                       6 9. 6 0 2. 8 4 6, 5 7                                 3 9 7. 1 4 7, 4 2                        -                                               3 9 7. 1 4 7, 4 2                          1 0. 9 3 7, 4 6 1 0 0          6 9. 0 4 4. 0 3 5, 0 6                              
H S B C G L O B H Y U S D 1. 7 2 8. 2 7 2, 9 8 5                          1 0, 7 7 4 0 4 6 8 6 1 8. 6 2 0. 4 9 4, 1 3                              1 2, 5 8 9 3 8 6 4 2 1. 7 5 7. 8 9 6, 3 6                                 3. 1 3 7. 4 0 2, 2 3                             1 2, 6 6 9 0 8                  2 1. 8 9 5. 6 2 8, 7 0                              
PI M C O E M B O N D U S D 8. 3 0 9. 3 3 0, 6 0 9                          6, 3 8 3 3 7 7 8 8 5 3. 0 4 1. 5 9 7, 2 1                              5, 9 9 5 0 5 5 6 2 4 9. 8 1 4. 8 9 9, 1 7                                 3. 2 2 6. 6 9 8, 0 4                     -                                               2 0. 7 0 3. 1 7 7, 0 0                    6, 0 3 9 2 0                    5 0. 1 8 1. 7 2 4, 6 7                              
B L U E B A Y E M C P E U R 3 3 4. 6 3 6, 3 4 1                             1 7 9, 2 9 9 6 4 2                6 0. 0 0 0. 1 7 6, 3 0                              2 0 9, 6 7 4 3 4 8 7 0. 1 6 4. 6 5 6, 6 2                                 1 0. 1 6 4. 4 8 0, 3 2                           2 0 9, 4 8 0 0 0               7 0. 0 9 9. 6 2 0, 7 1                              
F R A N K T M P T O T R di str. E U R 6. 8 4 5. 1 6 0, 8 3 6                          6, 4 4 1 7 3 9 4 4. 0 9 4. 7 3 9, 5 2                              5, 6 7 1 3 0 4 3 8. 8 2 0. 9 8 8, 0 3                                 5. 2 7 3. 7 5 1, 4 9                     -                                               3 1. 1 7 9. 0 1 1, 1 3                    5, 7 0 0 0 0                    3 9. 0 1 7. 4 1 6, 7 7                              
J P M E M M K T B D E U R 2 5 2. 7 2 3, 4 8 7                             7 9, 1 3 7 8 7 5 9 1 9. 9 9 9. 9 9 9, 9 5                              1 2 4, 0 5 0 4 3 5 3 1. 3 5 0. 4 5 8, 5 0                                 1 1. 3 5 0. 4 5 8, 5 5                           1 2 3, 8 7 0 0 0               3 1. 3 0 4. 8 5 8, 3 3                              
PI C T E M C O R P E U R 1. 3 4 7. 2 3 0, 9 4 8                          8 5, 3 6 0 2 7 1 8 2 1 1 4. 9 9 9. 9 9 9, 9 3                            9 6, 8 1 0 8 7 1 3 0. 4 2 6. 6 0 0, 1 7                               1 5. 4 2 6. 6 0 0, 2 4                           9 6, 9 2 0 0 0                  1 3 0. 5 7 3. 6 2 3, 4 8                            
V O N T C O R P B N D E U R 6 3 0. 0 8 3, 7 1 3                             1 5 0, 7 7 3 6 1 5 9 9 4. 9 9 9. 9 9 9, 7 0                              1 7 8, 9 1 2 6 0 9 1 1 2. 7 2 9. 9 2 0, 9 8                               1 7. 7 2 9. 9 2 1, 2 8                           1 7 8, 3 2 0 0 0               1 1 2. 3 5 6. 5 2 7, 7 0                            
PI M C O GI S G L E U R 2. 0 2 2. 6 5 3, 7 2 2                          1 2, 3 6 2 5. 0 0 0. 0 0 0, 0 0                              1 1, 7 9 3 4 7 8 2 3. 8 5 4. 1 2 2, 1 7                                 1. 1 4 5. 8 7 7, 8 3                     -                                               1. 1 4 5. 8 7 7, 8 3                       1 1, 7 7 0 0 0                  2 3. 8 0 6. 6 3 4, 3 1                              
A X A I M FII S S H O R T D U R U S D 7 9 4. 8 8 8, 0 8 3                             7 4, 3 2 1 5 6 5 5 6 5 9. 0 7 7. 3 2 6, 7 7                              7 6, 0 2 9 6 0 4 4 5 6 0. 4 3 5. 0 2 6, 5 3                                 1. 3 5 7. 6 9 9, 7 6                             1. 3 5 7. 6 9 9, 7 6                         1. 0 1 3. 3 4 5, 3 4                       7 6, 2 6 7 0 0                  6 0. 6 2 3. 7 2 6, 4 8                              
PI M C O G L O B H Y U S D 3. 4 8 1. 2 8 8, 0 7 7                          9, 9 4 2 8 8 6 8 1 3 4. 6 1 4. 0 5 3, 3 0                              1 0, 0 1 5 0 4 7 6 8 3 4. 8 6 5. 2 6 6, 0 8                                 2 5 1. 2 1 2, 7 8                                1 0, 0 7 4 1 7                  3 5. 0 7 1. 0 7 2, 7 2                              
V O N T E M G M K T S U S D 6 0 8. 4 7 4, 3 8 8                             8 2, 2 3 2 5 3 2 7 5 5 0. 0 3 6. 3 9 0, 0 4                              9 2, 9 9 4 9 5 5 8 5 5 6. 5 8 5. 0 4 8, 8 5                                 6. 5 4 8. 6 5 8, 8 1                             9 3, 3 5 1 5 8                  5 6. 8 0 2. 0 4 5, 7 7                              
A X A I M G AI A E U R 1 6. 2 1 5, 4 7 1                               1. 2 3 3, 3 9 0 0                 1 9. 9 9 9. 9 9 9, 7 8                              1. 3 0 6, 8 8 9                       2 1. 1 9 1. 8 2 2, 7 9                                 1. 1 9 1. 8 2 3, 0 1                             1. 3 0 8, 1 9 0 0 0            2 1. 2 1 2. 9 1 7, 0 1                              
L E A D E N H A L L E U R 7 3. 7 0 3, 0 7 2 0                             8 0, 1 3 1 1 2 5. 9 0 5. 9 0 9, 8 3                                7 3, 0 0 1 2 0 9 5. 3 8 0. 4 1 3, 3 6                                    5 2 5. 4 9 6, 4 7                        -                                               2. 3 3 7. 2 6 5, 8 3                       7 3, 0 2 6 5 0                  5. 3 8 2. 2 7 7, 3 9                                
L E A D E N H A L L U S D 7. 0 6 3, 2 5 5 0                               4 1, 6 4 2 4 0 9 2 9 4. 1 3 0, 9 6                                    4 2, 3 5 5 7 3 2 9 9. 1 6 9, 3 2                                       5. 0 3 8, 3 7                                     5. 0 3 8, 3 7                                 3 0 7. 1 4 4, 6 9                          4 2, 3 5 5 7 3                  2 9 9. 1 6 9, 3 2                                    
L E A D E N H U S 2 U S D 3. 7 5 3, 9 3 1 0                               8 3, 8 3 6 6 0 7 3 1 4. 7 1 6, 8 1                                    9 6, 5 7 6 6 4 3 6 2. 5 4 2, 0 3                                       4 7. 8 2 5, 2 0                                   1 3. 6 6 7, 9 8                               9 6, 5 7 6 6 4                  3 6 2. 5 4 2, 0 3                                    
L E A D E N H U S 3 U S D 5. 6 2 3, 6 1 2 0                               6 5, 3 0 2 5 0 2 3 6 7. 2 3 5, 9 5                                    5 8, 3 8 1 4 2 3 2 8. 3 1 4, 4 7                                       3 8. 9 2 1, 4 8                           -                                               1 7 2. 3 8 5, 5 3                          5 8, 3 8 1 4 2                  3 2 8. 3 1 4, 4 7                                    
A X A E U R O C R E D E U R 5 4 4. 9 3 9, 3 3 0                             1 3 7, 6 3 7 4. 9 9 9. 9 9 9, 9 9                              1 3 7, 7 0 4 7 8 3 7 5. 0 4 0. 7 5 2, 1 9                                 4 0. 7 5 2, 2 0                                   1 3 7, 6 6 0 0 0               7 5. 0 1 6. 3 4 8, 1 7                              
PI C T E T G L O S U E U R 3 3 9. 1 2 1, 7 6 2                             1 7 6, 9 2 7 6 0 1 3 5 9. 9 9 9. 9 9 9, 9 1                              1 7 7, 8 1 7 8 2 6 6 0. 3 0 1. 8 9 4, 4 7                                 3 0 1. 8 9 4, 5 6                                1 7 8, 1 1 0 0 0               6 0. 4 0 0. 9 7 7, 0 3                              
PI M C O E U R C R E E U R 3. 0 6 7. 4 8 4, 6 6 3                          1 6, 3 5 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 1                              1 7, 1 9 6 5 2 2 5 2. 7 5 0. 0 6 7, 4 9                                 2. 7 5 0. 0 6 7, 4 8                             1 7, 0 8 0 0 0                  5 2. 3 9 2. 6 3 8, 0 4                              
D E K A- R E N T E N E U R 5 5. 7 1 8, 0 0 0                               1. 0 7 6, 7 3 0 0 0 0             5 9. 9 9 3. 2 4 2, 1 4                              1. 0 6 2, 0 8 6 5 2                  5 9. 1 7 7. 3 3 6, 8 3                                 8 1 5. 9 0 5, 3 1                        -                                               8 1 5. 9 0 5, 3 1                          1. 0 6 2, 6 6 0 0 0            5 9. 2 0 9. 2 8 9, 8 8                              
D E K A T R E S O R E U R 8 6 2. 5 6 4, 0 0 0                             8 6, 9 2 0 0 0 0                   7 4. 9 7 4. 0 6 2, 8 8                              8 6, 3 8 9 1 3                        7 4. 5 1 6. 1 5 3, 5 3                                 4 5 7. 9 0 9, 3 5                        -                                               4 5 7. 9 0 9, 3 5                          8 6, 4 2 0 0 0                  7 4. 5 4 2. 7 8 0, 8 8                              
A M U N DI O B B B T E U R 1 2. 0 0 0. 0 0 0, 0 0 0                       5, 0 0 0 0 0 0                     6 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0                              4, 9 9 6 5 2                          5 9. 9 5 8. 2 6 4, 0 0                                 4 1. 7 3 6, 0 0                           -                                               4 1. 7 3 6, 0 0                            4, 9 9 0 0 0                    5 9. 8 8 0. 0 0 0, 0 0                              
E U RI Z O B B B T E U R 3. 6 4 8. 9 6 9, 1 6 6                          1 6, 4 4 3 0 0 0                   6 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0                              1 6, 4 4 1 7 4                        5 9. 9 9 5. 3 9 8, 6 5                                 4. 6 0 1, 3 5                             -                                               4. 6 0 1, 3 5                               1 6, 4 3 0 0 0                  5 9. 9 5 2. 5 6 3, 4 0                              
E R S T E R S P B N D E U R 1 9 1. 7 9 1, 3 3 1                             1 0 4, 2 8 0 0                     2 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0                              1 0 5, 6 7 5 2 2                     2 0. 2 6 7. 5 9 0, 5 2                                 2 6 7. 5 9 0, 5 2                                1 0 5, 2 7                      2 0. 1 8 9. 8 7 3, 4 1                              
G S G L B FI DI S E U R 7. 8 2 3. 9 3 0, 1 2 7                          5, 1 1 2 5 2 0 1 0                4 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 4                              5, 4 4 3 0 7                          4 2. 5 8 6. 1 9 9, 3 6                                 2. 5 8 6. 1 9 9, 3 2                             5, 4 3 0 0 0                    4 2. 4 8 3. 9 4 0, 5 9                              
GI S E U R B N D E U R 6 0 0. 0 0 0, 0 0 0                             1 0 0, 0 0 0 0 0 0 0 0            6 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0                              1 0 0, 3 7 2 9 1                     6 0. 2 2 3. 7 4 7, 8 0                                 2 2 3. 7 4 7, 8 0                                1 0 0, 3 5 2 0 0               6 0. 2 1 1. 2 0 0, 0 0                              
N O R D L O W D U R E U R 5 7 7. 3 6 7, 2 0 6                             1 0 3, 9 1 9 9 9 9 9 2            6 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0                              1 0 3, 0 6 9 5 7                     5 9. 5 0 8. 9 8 6, 7 7                                 4 9 1. 0 1 3, 2 3                        -                                               4 9 1. 0 1 3, 2 3                          1 0 3, 1 3 0 0 0               5 9. 5 4 3. 8 7 9, 9 5                              
N O R D E A 1 C R O S S E U R 5 7 8. 6 6 4, 6 7 1                             1 2 0, 9 6 8 1 5 9 2 3            7 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 6                              1 4 4, 5 0 6 5 2                     8 3. 6 2 0. 8 1 9, 0 1                                 1 3. 6 2 0. 8 1 8, 9 5                           1 4 4, 5 3 0 0 0               8 3. 6 3 4. 4 0 4, 9 0                              
E U RI Z O N E A S Y E U R 1 6 8. 9 6 8, 8 6 7                             2 3 6, 7 3 0 0 0 0 7 4 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0                              2 8 0, 5 5 0 8 7                     4 7. 4 0 4. 3 6 2, 6 4                                 7. 4 0 4. 3 6 2, 6 4                             2 8 1, 0 9 0 0 0               4 7. 4 9 5. 4 5 8, 8 3                              
M U ZI NI C H U S D 2 1 6. 8 4 9, 1 8 1                             6 9, 3 4 0 5 8 0 2 3              1 5. 0 3 6. 4 4 8, 0 3                              7 3, 8 3 8 5 7 0 5 5 1 6. 0 1 1. 8 3 3, 5 5                                 9 7 5. 3 8 5, 5 2                                9 7 5. 3 8 5, 5 2                             1. 8 3 7. 3 4 0, 9 2                       7 4, 1 4 7 9 8                  1 6. 0 7 8. 9 2 8, 3 2                              
N O R D E A 1 E M M K U S D 5 7 3. 7 8 1, 7 2 7                             9 9, 3 2 0 4 1 9 6 9              5 6. 9 8 8. 2 4 1, 9 4                              1 0 0, 6 7 5 6 2 8 6 5 7. 7 6 5. 8 3 6, 0 7                                 7 7 7. 5 9 4, 1 3                                7 7 7. 5 9 4, 1 3                             4. 5 1 7. 9 7 7, 6 7                       1 0 0, 8 6 5 2 7               5 7. 8 7 4. 6 4 6, 3 8                              
N E U B E M K T U S D U S D 7. 4 2 7. 4 2 1, 0 7 2                          8, 7 2 2 5 8 0 6 4. 7 8 6. 2 7 5, 0 1                              8, 7 1 2 3 8 3 0 6 4. 7 1 0. 5 3 7, 1 7                                 7 5. 7 3 7, 8 4                           -                                               9 0. 5 6 0, 8 9                            8, 8 4 6 9 0 1                  6 5. 7 0 9. 6 5 8, 4 3                              
C A N D RI A M E M K T U S D 4 3. 2 8 8, 0 7 1                               7 9 5, 1 8 0 9 3 6 3 4. 4 2 1. 8 4 8, 8 2                              8 6 3, 9 7 5 5 3 9 5 3 7. 3 9 9. 8 3 4, 4 9                                 2. 9 7 7. 9 8 5, 6 7                             8 6 5, 3 7 1 7 1 1             3 7. 4 6 0. 2 7 2, 0 7                              
A B S H O R T D U R U S D 1. 6 2 2. 7 1 8, 0 5 3                          2 1, 3 3 2 7 5 6 3 4. 6 1 7. 0 4 8, 9 0                              2 1, 6 3 8 9 3 7 8 3 5. 1 1 3. 8 9 5, 0 8                                 4 9 6. 8 4 6, 1 8                                2 1, 7 3 7 5 9 5               3 5. 2 7 3. 9 8 7, 7 0                              
U B A M G L H Y U S D 4 0 8. 3 7 1, 6 1 8                             8 4, 5 1 2 5 1 1 3 4. 5 1 2. 5 1 0, 7 9                              8 5, 7 6 0 7 3 5 5 3 5. 0 2 2. 2 5 0, 3 1                                 5 0 9. 7 3 9, 5 2                                8 6, 4 2 0 6 2 5               3 5. 2 9 1. 7 3 0, 5 0                              
A B D E M K T C O R P E U R 3. 4 5 8. 6 1 1, 9 4 4                          8, 6 7 4 3 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0                              9, 7 0 1 7 3 9 3 3. 5 5 4. 5 5 0, 3 8                                 3. 5 5 4. 5 5 0, 3 8                             9, 7 1 0 0 0                    3 3. 5 8 3. 1 2 1, 9 8                              
A B E R D F R M K T X E U R 3. 0 5 9. 7 4 9, 0 9 9                          9, 8 0 4 7 2 5 5 3 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 1                              1 0, 9 8 4 7 8 3 3 3. 6 1 0. 6 7 9, 8 9                                 3. 6 1 0. 6 7 9, 8 8                             1 1, 0 3 0 0 0                  3 3. 7 4 9. 0 3 2, 5 6                              
B N P G R E E N B N D E U R 4 7 3. 0 7 9, 6 0 4                             1 0 5, 6 9 0 4 6 5 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0                              1 0 4, 0 6 9 5 6 5 4 9. 2 3 3. 1 8 8, 6 0                                 7 6 6. 8 1 1, 4 0                        -                                               7 6 6. 8 1 1, 4 0                          1 0 3, 2 5 0 0 0               4 8. 8 4 5. 4 6 9, 1 1                              
N N ( L) G R B N D E U R 2 0. 9 4 7, 2 7 9                               5 7 2 8, 6 6 7 6 7 1 2 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0                            5 7 3 2, 7 3 1 7 3 9 1 2 0. 0 8 5. 1 3 1, 1 7                               8 5. 1 3 1, 1 7                                   5. 6 5 9, 5 2 0 0 0            1 1 8. 5 5 1. 5 4 4, 4 5                            
D P A M B N D E M M K E U R 4 6 7. 4 3 1, 1 5 0                             1 0 1, 2 4 6 9 5 7 4 7. 3 2 5. 9 8 1, 5 4                              9 6, 7 8 7 3 9                        4 5. 2 4 1. 4 4 1, 4 8                                 2. 0 8 4. 5 4 0, 0 6                     -                                               3. 4 2 6. 3 7 9, 7 4                       9 6, 8 8 0 0 0                  4 5. 2 8 4. 7 2 9, 8 1                              
E R S T E B D E M M K E U R 3 1 3. 9 5 8, 0 1 0                             1 1 1, 4 7 9 8 7 5 9 3 5. 0 0 0. 0 0 0, 0 0                              1 1 5, 0 3 9 5 7                     3 6. 1 1 7. 5 9 2, 9 0                                 1. 1 1 7. 5 9 2, 9 0                             1 1 4, 9 6 0 0 0               3 6. 0 9 2. 6 1 2, 8 3                              
G A M S T A R E U R 1. 9 9 5. 9 9 3, 7 3 0                          1 0, 0 2 0 0 7 1 5 6              2 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 1                              1 0, 8 2 2 5 0                        2 1. 6 0 1. 6 4 2, 1 4                                 1. 6 0 1. 6 4 2, 1 3                             1 0, 8 2 8 9 0                  2 1. 6 1 4. 4 1 6, 5 0                              
V A N G E U I L B D E U R 7 8 8. 0 0 9, 6 2 0                             1 2 6, 9 0 2 0 0 4 1 1 0 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0                            1 3 4, 5 3 4 2 4                     1 0 6. 0 1 4. 2 7 1, 4 0                               6. 0 1 4. 2 7 1, 4 0                             1 3 3, 9 4 7 1 0               1 0 5. 5 5 1. 6 0 3, 3 7                            

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

V ari

A B E R D E U R B A L * E U R 3 5 6. 1 6 0, 5 6 0                             8 4, 1 7 8 0 0 5 1 4 2 9. 9 8 0. 8 8 5, 4 5                              9 3, 1 2 3 3. 1 6 5. 6 7 1, 3 5                                 3. 1 8 4. 7 8 5, 9 0                             9 3, 1 2 0 0 0                  3 3. 1 6 5. 6 7 1, 3 5                              
A L LI A N Z G L E U R 2 8. 5 5 5, 1 8 4                               1 0 1 8, 3 0 3 6 4 1 2 9. 0 7 7. 8 4 7, 8 4                              1 0 4 3, 6 4 8 6 9 6 2 9. 8 0 1. 5 8 0, 5 5                                 7 2 3. 7 3 2, 7 1                                1. 0 4 6, 4 3 0 0 0            2 9. 8 8 1. 0 0 1, 1 9                              
A L LI A N Z R C M E U R 2 7. 9 9 5, 9 0 0                               1 9 6 5, 2 6 0 7 4 6 5 5. 0 1 9. 2 4 3, 3 1                              4 3 6 8, 7 3 3 4 7 8 1 2 2. 3 0 6. 6 2 5, 5 8                               6 7. 2 8 7. 3 8 2, 2 7                           4. 4 7 8, 0 1 0 0 0            1 2 5. 3 6 5. 9 2 0, 1 6                            
A X A C O R E * E U R 2 8 0. 9 7 7, 8 0 0                             1 0 3, 7 5 6 2 9. 1 5 3. 1 3 2, 6 2                              1 0 7, 7 2 3 0. 2 6 6. 9 2 8, 6 2                                 1. 1 1 3. 7 9 6, 0 0                             8 4 6. 8 6 7, 3 7                             1 0 7, 7 2 0 0 0               3 0. 2 6 6. 9 2 8, 6 2                              
B G F F I G L O P E U R 5. 1 3 8. 3 0 5, 3 2 0                          1 0, 7 0 3 9 1 8 2 3 5 4. 9 9 9. 9 9 9, 9 9                              1 1, 4 3 2 6 0 9 5 8. 7 4 4. 2 3 5, 6 5                                 3. 7 4 4. 2 3 5, 6 6                             1 1, 4 4 0 0 0                  5 8. 7 8 2. 2 1 2, 8 6                              
B G F W O R L MI N E U R 2. 3 2 5. 5 8 1, 4 0 0                          4, 6 4 6 5 2 2 1 0. 8 0 5. 8 6 5, 1 4                              5, 2 8 1 7 3 9                        1 2. 2 8 3. 1 1 3, 9 8                                 1. 4 7 7. 2 4 8, 8 4                             1. 4 7 7. 2 4 8, 8 4                         7. 7 1 6. 8 8 6, 0 6                       5, 5 0 0 0 0                    1 2. 7 9 0. 6 9 7, 7 0                              
B G F W O R L D T E C E U R 1. 1 6 1. 8 9 0, 0 1 0                          2 4, 9 2 6 5 2 2 2 8. 9 6 1. 8 7 6, 9 0                              2 9, 8 2 9 1 3 0                     3 4. 6 5 8. 1 6 8, 1 5                                 5. 6 9 6. 2 9 1, 2 5                             1. 0 3 8. 1 2 3, 1 6                         3 0, 1 1 0 0 0                  3 4. 9 8 4. 5 0 8, 2 0                              
C A R MI G N A C C O M E U R 2 4. 2 2 5, 3 9 3                               2 9 8, 8 0 3 9 1 3 7. 2 3 8. 6 4 2, 2 2                                3 3 6, 1 1 7 3 9 1 8. 1 4 2. 5 7 5, 8 9                                    9 0 3. 9 3 3, 6 7                                9 0 3. 9 3 3, 6 7                             1. 8 5 7. 4 2 4, 0 9                       3 3 6, 4 3 0 0 0               8. 1 5 0. 1 4 8, 9 7                                
C A R M P O R T G R E E U R 2 6 3. 9 2 1, 8 7 9                             1 5 1, 5 6 3 9. 9 9 9. 9 9 9, 9 8                              1 8 2, 0 8 1 7 3 9 4 8. 0 5 5. 3 5 4, 6 9                                 8. 0 5 5. 3 5 4, 7 1                             1 8 6, 3 8 0 0 0               4 9. 1 8 9. 7 5 9, 8 1                              
F R A N K LI N T E C H E U R 2. 7 3 2. 2 4 0, 4 3 7                          1 0, 9 8 3 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0                              1 3, 9 3 3 4 7 8 3 8. 0 6 9. 6 1 2, 0 2                                 8. 0 6 9. 6 1 2, 0 2                             1 3, 8 7 0 0 0                  3 7. 8 9 6. 1 7 4, 8 6                              
F R T E M P I N F R * * * E U R 1. 8 7 4, 6 2 7 6 6 4                           1 1. 4 5 1, 3 5                    2 1. 4 6 7. 0 2 6, 0 6                              1 1 5 2 5, 0 3 8 5 1 2 1. 6 0 5. 1 5 6, 0 2                                 1 3 8. 1 2 9, 9 6                                1 1. 5 2 5, 0 3 8 5 1 2       2 1. 6 0 5. 1 5 6, 0 2                              
I S H B G E U C O R E U R 1. 1 4 8. 7 3 7, 0 0 0                          1 3 0, 2 8 0 6 5 6 2 1 4 9. 6 5 8. 2 1 0, 2 0                            1 3 3, 9 8 7 7 2 2                   1 5 3. 9 1 6. 6 5 3, 8 1                               4. 2 5 8. 4 4 3, 6 1                             1 3 3, 9 2 0 0 0               1 5 3. 8 3 8. 8 5 9, 0 4                            
I S H G L O C O R B E U R 4 7 1. 0 0 0, 0 0 0                             1 0 6, 0 9 9 1 9 3 2 4 9. 9 7 2. 7 2 0, 0 0                              1 0 4, 6 0 1 7 3 9 4 9. 2 6 7. 4 1 9, 0 7                                 7 0 5. 3 0 0, 9 3                        -                                               7 0 5. 3 0 0, 9 3                          1 0 4, 1 6 5 0 0               4 9. 0 6 1. 7 1 5, 0 0                              
I S H S & P 5 0 0 E U E U R 2. 7 7 5. 1 0 6, 0 0 0                          2 7, 0 2 5 9 7 4. 9 9 9. 7 3 7, 2 5                              4 1, 1 7 9 8 3 5 1 1 4. 2 7 8. 4 0 7, 1 9                               3 9. 2 7 8. 6 6 9, 9 4                           4 2, 2 0 8 0 0                  1 1 7. 1 3 1. 6 7 4, 0 5                            
J P M N A T R E S E U R 4 1 1. 3 5 3, 3 5 3                             1 2, 6 4 0 4 3 5 5. 1 9 9. 6 8 5, 3 2                                1 6, 3 5 5 6 5 2 6. 7 2 7. 9 5 2, 2 9                                    1. 5 2 8. 2 6 6, 9 7                             1. 5 2 8. 2 6 6, 9 7                         3. 2 7 2. 0 4 7, 7 2                       1 6, 7 6 0 0 0                  6. 8 9 4. 2 8 2, 2 0                                
L Y X O R N E W E N E U R 1 4 8. 1 5 3, 0 0 0                             3 3, 7 3 8 5 6 5 9 1 4. 9 9 8. 4 6 9, 7 6                                4 3, 0 3 4 1 3 6. 3 7 5. 6 3 5, 4 6                                    1. 3 7 7. 1 6 5, 7 0                             4 2, 1 5 0 0 0                  6. 2 4 4. 6 4 8, 9 5                                
M & G ( L U X) O P T E U R 2. 7 2 2. 8 3 2, 9 3 8                          9, 1 8 1 6 1 3 6 4 2 5. 0 0 0. 0 0 0, 0 4                              1 0, 9 1 5 3 6 1 2 9. 7 2 0. 7 0 4, 4 6                                 4. 7 2 0. 7 0 4, 4 2                             1 0, 9 4 7 3 0                  2 9. 8 0 7. 6 6 9, 0 2                              
O Y S T E R J P N O P E U R 2 5. 7 9 5, 5 7 9                               1. 1 1 3, 6 0 3 4 8               2 8. 7 2 6. 0 4 6, 4 9                              1 2 2 0, 9 2 7 8 2 6 3 1. 4 9 4. 5 4 0, 1 9                                 2. 7 6 8. 4 9 3, 7 0                             1. 2 7 3. 9 5 3, 5 1                         1. 2 2 1, 7 7 0 0 0            3 1. 5 1 6. 2 6 4, 5 5                              
PI C T E T M E G A T R E U R 2 2 1. 5 8 9, 7 9 6                             1 3 5, 3 8 5 2 9 5                2 9. 9 9 9. 9 9 9, 9 4                              4 0 8, 6 4 5 2 1 7                   9 0. 5 5 1. 6 1 0, 2 7                                 6 0. 5 5 1. 6 1 0, 3 3                           4 1 6, 8 6 0 0 0               9 2. 3 7 1. 9 2 2, 3 6                              
A M U N DI E U L N D E U R 5. 3 4 4. 7 0 8, 2 1 0                          7, 4 8 7 7 7 9 7 4 4 0. 0 1 9. 9 9 7, 8 5                              1 2, 6 4 9 1 3 6 7. 6 0 5. 9 0 8, 9 6                                 2 7. 5 8 5. 9 1 1, 1 1                           1 2, 9 4 0 0 0                  6 9. 1 6 0. 5 2 4, 2 4                              
F F G L O B A L T E C E U R 1. 3 8 5. 6 8 1, 2 9 0                          2 1, 6 5 0 0 0 0 0 0 2 9. 9 9 9. 9 9 9, 9 3                              2 9, 2 0 5 2 1 7 4 0. 4 6 9. 1 2 2, 7 7                                 1 0. 4 6 9. 1 2 2, 8 4                           2 9, 5 5 0 0 0                  4 0. 9 4 6. 8 8 2, 1 2                              
S E B I M M OI N V E U R 4 0 9. 5 0 0, 0 0 0                             0, 9 0 6 9                         3 7 1. 3 8 0, 8 7                                    1, 0 5 5 7 3 9                        4 3 2. 3 2 5, 1 2                                       6 0. 9 4 4, 2 5                                   6 0. 9 4 4, 2 5                               1 7. 6 3 0. 5 3 6, 4 2                    1, 0 7 0 0 0                    4 3 8. 1 6 5, 0 0                                    
S WI S S C A N W A T D E U R 9 9. 2 9 5, 0 0 0                               1 0 1, 4 6 4 8 2                   1 0. 0 7 4. 9 4 9, 1 5                              3 4 5, 8 1 6 0 9                     3 4. 3 3 7. 8 0 8, 3 6                                 2 4. 2 6 2. 8 5 9, 2 1                           3 5 2, 2 6 0 0 0               3 4. 9 7 7. 6 5 6, 7 0                              
V O N T O B E L F N D E U R 2 2 9. 2 7 6, 8 2 5                             1 0 1, 8 2 0 0 1 2 3. 3 4 4. 9 6 8, 6 2                              2 3 6, 3 2 1 3 5 4. 1 8 2. 9 9 8, 2 6                                 3 0. 8 3 8. 0 2 9, 6 4                           2 4 1, 6 7 0 0 0               5 5. 4 0 9. 3 3 0, 3 0                              
A L C E N T R A C L A R E U R 4 0. 5 7 9, 0 3 9                               9 5 0, 3 6 7 4 7 8 0 3 8. 5 6 4. 9 9 8, 9 5                              9 6 3, 3 5 2 6 0 9 3 9. 0 9 1. 9 2 3, 0 9                                 5 2 6. 9 2 4, 1 4                                5 2 6. 9 2 4, 1 4                             9 0 8. 0 7 6, 3 1                          9 6 4, 2 1 7 0 0               3 9. 1 2 6. 9 9 9, 2 5                              
A R C A N O E U I F E U R 3 3 0. 1 3 9, 3 9 5                             1 1 9, 7 2 7 0 3 9. 5 2 6. 5 8 5, 1 5                              1 2 0, 9 1 5 6 5 3 9. 9 1 9. 0 2 0, 2 0                                 3 9 2. 4 3 5, 0 5                                3 9 2. 4 3 5, 0 5                             8 0. 9 7 9, 6 9                            1 2 1, 2 1 0 0 0               4 0. 0 1 6. 1 9 6, 0 7                              
A Z I T A E X C E L L E U R 1 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0 0                       4, 9 8 3 3 4 9. 8 3 3. 4 8 0, 0 0                              6, 2 1 1 6 2. 1 0 7. 8 3 0, 0 0                                 1 2. 2 7 4. 3 5 0, 0 0                           1 6 6. 5 2 0, 0 0                             6, 2 9 0 0 0                    6 2. 9 0 0. 0 0 0, 0 0                              
B S F E U A B R E T E U R 2 7 4. 8 8 2, 8 9 0                             1 3 7, 8 1 0 0 3 7. 8 8 1. 6 1 1, 0 7                              1 6 7, 9 8 5 6 5 4 6. 1 7 6. 3 8 1, 5 0                                 8. 2 9 4. 7 7 0, 4 3                             1 6 8, 6 1 0 0 0               4 6. 3 4 8. 0 0 4, 0 8                              
C A PI T A L F L & B E U R 3 6 2. 2 9 1, 0 6 8                             1 0 7, 1 9 0 0 3 8. 8 3 3. 9 7 9, 5 8                              1 1 0, 1 9 5 6 5 2 3 9. 9 2 2. 9 0 0, 4 5                                 1. 0 8 8. 9 2 0, 8 7                             1. 0 3 8. 0 2 0, 4 6                         1 1 0, 3 5 5 0 0               3 9. 9 8 0. 6 3 0, 8 1                              
I S H C O R E E M I E U R 1. 9 5 0. 0 0 0, 0 0 0                          2 3, 0 6 3 3 4 4. 9 7 3. 4 9 9, 9 9                              3 1, 1 8 8 9 1 6 0. 8 1 8. 3 8 0, 3 5                                 1 5. 8 4 4. 8 8 0, 3 6                           3 1, 3 9 5 0 0                  6 1. 2 2 0. 2 5 0, 0 0                              
M & G E P F * E U R 5 3 3. 4 5 5, 2 9 5                             9 3, 7 2 8 6 5 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 2                              9 7, 6 6 0 5 2. 0 9 7. 2 4 4, 1 1                                 2. 0 9 7. 2 4 4, 0 9                             9 7, 6 6 0 0 0                  5 2. 0 9 7. 2 4 4, 1 1                              
M E D F L E F U T I E U R 2. 0 8 8. 9 9 1, 0 1 7                          2 3, 3 0 0 4 4 4 8. 6 7 4. 3 9 9, 4 1                              2 9, 0 0 4 6 0. 5 8 8. 4 6 0, 4 0                                 1 1. 9 1 4. 0 6 0, 9 9                           1. 3 2 5. 6 0 0, 5 8                         2 9, 5 0 1 0 0                  6 1. 6 2 7. 3 2 3, 9 9                              
PI A N O A ZI O NI * * E U R 7. 7 6 0. 4 8 7, 7 3 4                          1 2, 8 8 5 7 8 8 9 9. 9 9 9. 9 9 8, 0 1                              1 4, 8 9 0 8 7 0 1 1 5. 5 6 0. 4 1 3, 9 8                               1 5. 5 6 0. 4 1 5, 9 7                           1 5, 1 6 6 0 0                  1 1 7. 6 9 5. 5 5 6, 9 7                            
U B S B L O O B A R C E U R 2. 9 0 1. 2 5 0, 0 0 0                          1 0, 8 9 3 2 3 1. 6 0 3. 9 4 5, 8 2                              1 2, 0 2 0 8 7 0 3 4. 8 7 5. 5 4 9, 0 9                                 3. 2 7 1. 6 0 3, 2 7                             3 9 5. 7 3 6, 6 8                             1 2, 0 6 4 0 0                  3 5. 0 0 0. 6 8 0, 0 0                              
V A N G S & P 5 0 0 E E U R 1. 4 8 2. 7 5 0, 0 0 0                          5 0, 5 7 9 7 7 4. 9 9 7. 1 1 2, 4 9                              7 8, 4 1 7 9 1 7 1 1 6. 2 7 4. 1 6 6, 4 3                               4 1. 2 7 7. 0 5 3, 9 4                           8 0, 3 8 0 0 0                  1 1 9. 1 8 3. 4 4 5, 0 0                            
L Y X O R C O R E U S E U R 6 6 5. 1 5 0, 0 0 0                             9 4, 8 5 3 9 6 3. 0 9 2. 0 8 0, 2 3                              1 0 7, 5 6 7 3 9 1 7 1. 5 4 8. 4 5 0, 1 2                                 8. 4 5 6. 3 6 9, 8 9                             9 0 5. 3 2 7, 0 2                             1 0 7, 8 4 0 0 0               7 1. 7 2 9. 7 7 6, 0 0                              
FI D E LI T Y A SI A U S D 2. 7 7 9. 9 8 4, 1 1 0                          1 0, 6 7 5 8 2 4 6 4 2 9. 6 7 8. 6 2 2, 8 6                              1 4, 0 3 2 3 5 2 9 9 3 9. 0 0 9. 7 1 8, 3 4                                 9. 3 3 1. 0 9 5, 4 8                             1 4, 0 7 3 8 1                  3 9. 1 2 4. 9 7 5, 0 3                              
I N V E S C O A SI A N U S D 2. 7 8 4. 4 0 7, 3 2 0                          1 0, 6 3 7 2 1 7 6 2 9. 6 1 8. 3 4 6, 4 7                              1 4, 6 4 1 9 5 5 4 0. 7 6 9. 1 6 6, 1 0                                 1 1. 1 5 0. 8 1 9, 6 3                           1 4, 7 5 3 6 6                  4 1. 0 8 0. 2 1 0, 4 2                              
A M U N U S E Q G RJ U S D 4 3. 4 6 1, 1 7 1                               1 1 4 9, 4 1 5 8 1 1 4 9. 9 5 4. 9 5 7, 1 2                              2 3 0 5, 6 6 3 8 1 0 0. 2 0 6. 8 4 7, 2 7                               5 0. 2 5 1. 8 9 0, 1 5                           2. 3 4 9, 3 3 7 8 1            1 0 2. 1 0 4. 9 7 2, 1 6                            
B G F E M E R G M K T U S D 1. 8 5 2. 9 9 5, 6 8 0                          1 3, 5 5 9 4 6 4 2 5. 1 2 5. 6 2 8, 2 0                              1 2, 6 2 0 2 2 3. 3 8 5. 2 4 3, 9 4                                 1. 7 4 0. 3 8 4, 2 6                     -                                               1. 7 4 0. 3 8 4, 2 6                       1 2, 6 6 1 1 3                  2 3. 4 6 1. 0 2 6, 0 0                              
SI S F G L E M M K U S D 3. 4 8 5. 0 0 9, 9 5 0                          1 8, 7 0 4 0 4 1 3 6 5. 1 8 3. 7 6 9, 9 0                              2 5, 7 5 9 6 4 9 8 9. 7 7 2. 6 3 1, 6 8                                 2 4. 5 8 8. 8 6 1, 7 8                           2 5, 6 5 7 6 0                  8 9. 4 1 6. 9 9 8, 1 9                              
SI S F A SI A N O P U S D 1. 2 2 2. 0 5 8, 5 1 0                          2 3, 4 0 6 5 0 5 4 2 8. 6 0 4. 1 1 9, 1 1                              2 9, 9 3 6 6 6 0 3 6. 5 8 4. 3 4 9, 9 9                                 7. 9 8 0. 2 3 0, 8 8                             3 0, 1 9 8 1 3                  3 6. 9 0 3. 8 7 9, 5 5                              
J P M C HI N A A U S D 1 3 2. 5 7 6, 7 6 2                             1 5 9, 4 2 6 7 8 4 2 1. 1 3 6. 2 8 6, 7 9                              1 5 6, 4 8 6 8 0 6 5 2 0. 7 4 6. 5 1 4, 1 0                                 3 8 9. 7 7 2, 6 9                        -                                               3 8 9. 7 7 2, 6 9                          1 5 6, 4 8 0 6 6               2 0. 7 4 5. 6 9 9, 7 4                              
V O N T O B E L M T X U S D 2 1 3. 1 8 9, 3 1 2                             1 2 4, 2 2 3 1 6 3 8 2 6. 4 8 3. 0 5 0, 8 3                              1 7 0, 6 0 0 9 2 6 3 6. 3 7 0. 2 9 4, 0 8                                 9. 8 8 7. 2 4 3, 2 5                             1 7 1, 7 3 7 5 9               3 6. 6 1 2. 6 1 9, 7 0                              
I S H TI P S 0- 5 U S D 7. 5 6 5. 7 5 0, 0 0 0                          4, 0 5 9 2 0 6 3 3 0. 7 1 0. 9 3 9, 7 6                              4, 0 7 5 5 6 6 3 0. 8 3 4. 7 1 3, 0 9                                 1 2 3. 7 7 3, 3 3                                1 2 3. 7 7 3, 3 3                             6 4 2. 3 2 6, 1 9                          4, 6 3 2 7 0                    3 5. 0 4 9. 8 7 6, 6 1                              
A L L B E R N D Y P E U R 1. 9 8 9. 3 8 9, 9 2 0                          1 5, 0 8 0 0 0 0 2 9. 9 9 9. 9 9 9, 9 9                              1 6, 5 4 7 3 9 1 3 2. 9 1 9. 2 1 2, 8 6                                 2. 9 1 9. 2 1 2, 8 7                             1 6, 5 5 0 0 0                  3 2. 9 2 4. 4 0 3, 1 8                              
A L L B E R S U S T E U R 6 5 1. 5 5 0, 6 9 1                             3 7, 7 8 3 0 4 3 2 4. 6 1 7. 5 6 7, 7 7                              5 0, 0 8 7 3 9 1 3 2. 6 3 4. 4 7 4, 2 2                                 8. 0 1 6. 9 0 6, 4 5                             3 8 2. 4 3 2, 2 3                             5 0, 7 6 0 0 0                  3 3. 0 7 2. 7 1 3, 0 8                              
B L E Q J A P A N E U R 2 5. 2 8 5, 5 1 5                               1 1 8 6, 4 5 0 0 0 0 0 0 2 9. 9 9 9. 9 9 9, 2 7                              1 4 8 4, 4 6 2 6 3 7. 5 3 5. 4 0 1, 5 7                                 7. 5 3 5. 4 0 2, 3 0                             1. 4 8 9, 8 8 0 0 0            3 7. 6 7 2. 3 8 3, 0 9                              
B E R E N B E U F O C E U R 1 9 5. 5 7 9, 8 9 4                             2 0 4, 5 2 0 0 0 0 4 0 4 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0                              2 3 3, 4 2 0 9 4 5. 6 5 2. 4 2 9, 0 1                                 5. 6 5 2. 4 2 9, 0 1                             2 3 8, 2 8 0 0 0               4 6. 6 0 2. 7 7 7, 1 4                              
C O M G E S T G R E U E U R 1. 1 6 8. 5 6 5, 5 8 6                          3 4, 2 2 9 9 9 9 9 9 4 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0                              4 4, 7 8 3 5 5 2. 3 3 2. 4 3 1, 2 1                                 1 2. 3 3 2. 4 3 1, 2 1                           4 5, 9 1 0 0 0                  5 3. 6 4 8. 8 4 6, 0 5                              
C O M G E S T G R J P E U R 2. 9 4 4. 0 6 2, 8 0 7                          1 0, 1 9 3 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0                              1 6, 2 8 4 3 4 8 4 7. 9 4 2. 1 4 3, 2 8                                 1 7. 9 4 2. 1 4 3, 2 8                           1 6, 1 8 0 0 0                  4 7. 6 3 4. 9 3 6, 2 2                              
E R S T E W W F E U R 9 4. 4 6 7, 9 5 6                               2 6 4, 6 4 2 5. 0 0 0. 0 0 0, 0 0                              2 5 0, 9 8 9 5 6 5 2 3. 7 1 0. 4 7 1, 1 8                                 1. 2 8 9. 5 2 8, 8 2                     -                                               1. 2 8 9. 5 2 8, 8 2                       2 4 6, 5 8 0 0 0               2 3. 2 9 3. 9 0 8, 5 9                              
GI S E U F U T L E ( S & M c a p) E U R 3 2 9. 5 1 1, 6 1 2                             1 5 2, 7 3 1 6 5 0. 3 2 6. 8 4 2, 0 4                              2 1 8, 2 7 7 3 9 1 7 1. 9 2 4. 9 3 4, 9 7                                 2 1. 5 9 8. 0 9 2, 9 3                           2 2 3, 9 0 0 0 0               7 3. 7 7 7. 6 4 9, 9 3                              
G L O E V O M K T D E U R 7 9 0. 3 1 5, 7 3 1                             8 0, 4 1 8 2 6 0 0 6 3. 5 5 5. 8 1 5, 9 4                              8 1, 3 2 5 7 6 4. 2 7 2. 9 4 2, 1 1                                 7 1 7. 1 2 6, 1 7                                7 1 7. 1 2 6, 1 7                             5. 7 2 7. 0 5 7, 9 8                       8 1, 7 0 0 0 0                  6 4. 5 6 8. 7 9 5, 2 2                              
M O R G S T G L B I E U R 6 8 2. 5 8 3, 4 2 9                             4 7, 6 1 3 1 7 3 3 2. 4 9 9. 9 6 2, 5 9                              1 1 2, 3 7 4 3 4 8 7 6. 7 0 4. 8 6 7, 7 9                                 4 4. 2 0 4. 9 0 5, 2 0                           1 1 5, 6 9 0 0 0               7 8. 9 6 8. 0 7 6, 9 0                              
H E R M E S Gl M S E U R 1 4. 9 8 1. 2 7 3, 4 0 8 3                     2, 0 0 2 5 0 0 0 3 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0                              2, 0 3 6 4 8 3 0. 5 0 9. 0 3 3, 7 1                                 5 0 9. 0 3 3, 7 1                                2, 0 3 9 2 0                    3 0. 5 4 9. 8 1 2, 7 3                              
MI R A B A U D E U R 3 0 0. 0 0 0, 0 0 0                             9 7, 7 2 0 4 3 4 0 2 9. 3 1 6. 1 3 0, 2 0                              9 6, 1 2 6 9 6 2 8. 8 3 8. 0 8 7, 1 0                                 4 7 8. 0 4 3, 1 0                        -                                               1. 1 6 1. 9 1 2, 9 0                       9 6, 3 6 0 0 0                  2 8. 9 0 8. 0 0 0, 0 0                              
MI R A B S U S T G L E U R 2 4 9. 8 0 0, 1 6 0                             1 0 0, 0 8 0 0 0 0 0 2 5. 0 0 0. 0 0 0, 0 0                              1 2 4, 1 7 4 3 5 3 1. 0 1 8. 7 7 2, 0 0                                 6. 0 1 8. 7 7 2, 0 0                             1 2 4, 9 1 0 0 0               3 1. 2 0 2. 5 3 7, 9 9                              
MI R O V A E U E N V E U R 2 9 4. 1 3 9, 2 7 5                             1 3 5, 9 9 0 0 0 0 0 4 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0                              1 5 6, 0 0 3 0 4 4 5. 8 8 6. 6 2 1, 9 7                                 5. 8 8 6. 6 2 1, 9 7                             1 5 9, 0 4 0 0 0               4 6. 7 7 9. 9 1 0, 3 0                              
M S E U R O P P Z E U R 7 7 1. 3 0 7, 3 6 6                             5 1, 8 6 0 0 0 0 0 4 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0                              6 0, 9 0 5 6 5 4 6. 9 7 6. 9 7 8, 0 2                                 6. 9 7 6. 9 7 8, 0 2                             6 1, 7 7 0 0 0                  4 7. 6 4 3. 6 5 6, 0 0                              
A B E R D E M M K T U S D 2. 4 2 9. 2 1 2, 7 4 1                          9, 1 3 0 8 6 7 2 2. 1 8 0. 8 1 8, 0 4                              1 1, 8 9 4 0 8 0 0 2 8. 8 9 3. 2 5 0, 6 5                                 6. 7 1 2. 4 3 2, 6 1                             1 1, 9 6 3 2 7                  2 9. 0 6 1. 3 2 8, 7 6                              
A B E R D C HI N A U S D 9 5 4. 0 3 8, 2 5 3                             2 1, 9 4 9 8 5 9 2 0. 9 4 1. 0 0 5, 0 0                              2 1, 2 8 9 2 9 9 8 2 0. 3 1 0. 8 0 6, 4 3                                 6 3 0. 1 9 8, 5 7                        -                                               6 3 0. 1 9 8, 5 7                          2 1, 2 7 3 0 0                  2 0. 2 9 5. 2 5 5, 9 2                              
B N P C HI N A E Q U S D 2 3. 2 5 6, 6 2 5                               7 2 0, 3 4 5 4 5 0 1 6. 7 5 2. 8 0 4, 0 0                              6 1 6, 4 2 8 9 1 6 7 1 4. 3 3 6. 0 5 6, 1 5                                 2. 4 1 6. 7 4 7, 8 5                     -                                               2. 4 1 6. 7 4 7, 8 5                       6 0 8, 8 0 2 7 5               1 4. 1 5 8. 6 9 7, 3 7                              
H E R M G E M M K T U S D 1 7. 7 2 4. 6 3 2, 0 5 7 0                     2, 6 6 2 2 6 8 4 7. 1 8 7. 7 2 4, 1 0                              3, 2 7 1 8 2 5 9 5 7. 9 9 1. 9 1 0, 0 5                                 1 0. 8 0 4. 1 8 5, 9 5                           3, 2 9 4 6 3                    5 8. 3 9 6. 1 3 6, 7 8                              
M S G L O B O P P Z U S D 2 6 5. 8 8 6, 7 3 2                             1 0 0, 0 0 4 4 3 1 7 2 6. 5 8 9. 8 5 1, 5 4                              1 2 7, 7 3 6 4 8 9 3 3. 9 6 3. 4 3 7, 7 5                                 7. 3 7 3. 5 8 6, 2 1                             1 2 9, 7 2 8 0 6               3 4. 4 9 2. 9 6 9, 7 4                              
PI C T P H Y G O L D U S D 2 6 5. 9 2 6, 6 9 7                             1 5 2, 9 7 1 3 4 7 7 4 0. 6 7 9. 1 6 5, 1 9                              1 5 3, 8 0 3 4 8 4 4 0. 9 0 0. 4 5 2, 4 9                                 2 2 1. 2 8 7, 3 0                                1 5 5, 1 9 1 5 9               4 1. 2 6 9. 5 8 8, 1 4                              
S WI S S C A N G O L D U S D 3 3 5. 6 9 5, 1 1 8                             1 2 1, 5 4 4 3 5 0 1 4 0. 8 0 1. 8 4 4, 9 5                              1 2 0, 1 8 3 2 6 4 4 0. 3 4 4. 9 3 5, 0 5                                 4 5 6. 9 0 9, 9 0                        -                                               4 5 6. 9 0 9, 9 0                          1 2 1, 2 4 3 1 6               4 0. 7 0 0. 7 3 6, 0 1                              
S EI L W R G R O W U S D 1 3 0. 0 7 6, 2 2 0                             3 4 0, 6 9 5 7 8 0 0 4 4. 3 1 6. 4 1 9, 2 3                              5 2 7, 9 1 4 6 1 0 6 8. 6 6 9. 1 3 6, 9 2                                 2 4. 3 5 2. 7 1 7, 6 9                           5 4 0, 1 9 9 5 4               7 0. 2 6 7. 1 1 4, 3 2                              
T H R E A D G L F O C U S D 3. 0 1 2. 9 0 1, 2 4 3                          1 4, 6 7 3 1 2 1 1 4 4. 2 0 8. 6 6 4, 8 9                              2 0, 9 9 0 8 6 4 6 3. 2 4 3. 3 9 8, 7 3                                 1 9. 0 3 4. 7 3 3, 8 4                           2 1, 1 6 2 5 5                  6 3. 7 6 0. 6 6 2, 2 1                              
U B A M 3 0 G L E A D U S D 2 6 6. 1 6 9, 8 1 6                             9 9, 8 9 8 0 7 2 4 2 6. 5 8 9. 8 5 1, 5 4                              1 5 1, 2 6 6 8 0 5 4 0. 2 6 2. 6 5 7, 5 7                                 1 3. 6 7 2. 8 0 6, 0 3                           1 5 4, 5 1 1 7 4               4 1. 1 2 6. 3 6 2, 1 8                              
I S H E U G V 1- 3 E U R 3 4 8. 4 3 6, 0 0 0                             1 4 3, 4 9 8 4 9. 9 9 9. 8 6 9, 1 3                              1 4 3, 0 2 9 1 3 4 9. 8 3 6. 4 9 7, 9 4                                 1 6 3. 3 7 1, 1 9                        -                                               1 6 3. 3 7 1, 1 9                          1 4 2, 8 1 0 0 0               4 9. 7 6 0. 1 4 5, 1 6                              
I S H I N D GI L T E U R 3. 1 3 0. 4 8 4, 0 0 0                          2 2, 3 6 0 7 5 8 4 8 6 9. 9 9 9. 9 9 6, 6 5                              2 5, 7 3 0 2 1 7 8 0. 5 4 8. 0 3 2, 6 4                                 1 0. 5 4 8. 0 3 5, 9 9                           2 5, 1 7 0 0 0                  7 8. 7 9 4. 2 8 2, 2 8                              
L Y X O R C O R E U K E U R 1 2 7. 9 9 0, 0 0 0                             2 3 4, 3 8 8 2 0 8 9 2 9. 9 9 9. 3 4 6, 8 6                              2 6 9, 2 8 8 3 3 9 3 4. 4 6 6. 2 1 4, 5 1                                 4. 4 6 6. 8 6 7, 6 5                             2 6 3, 9 0 0 0 0               3 3. 7 7 6. 5 6 1, 0 0                              
L Y X O R E U R G O V E U R 6 0 9. 6 9 7, 0 0 0                             1 6 4, 0 1 5 8 5 9 6 9 9. 9 9 9. 9 7 7, 5 5                              1 7 3, 7 3 9 5 6 5 1 0 5. 9 2 8. 4 9 1, 5 6                               5. 9 2 8. 5 1 4, 0 1                             1 7 2, 9 8 0 0 0               1 0 5. 4 6 5. 3 8 7, 0 6                            
V O N T 2 4 S T I N E U R 2 0 3. 2 9 3, 3 5 2                             9 8, 3 8 0 0 0 1 9. 9 9 9. 9 9 9, 9 7                              9 8, 3 3 6 5 1 9. 9 9 1. 1 6 1, 1 8                                 8. 8 3 8, 7 9                             -                                               8. 8 3 8, 7 9                               9 8, 6 9 0 0 0                  2 0. 0 6 3. 0 2 0, 9 1                              
W E L L E M K T U S D 1. 3 4 6. 4 6 8, 8 8 5                          1 8, 9 1 3 8 3 7 2 5. 4 6 6. 8 9 3, 0 4                              1 8, 5 9 1 7 3 5 8 2 5. 0 3 3. 1 9 3, 8 1                                 4 3 3. 6 9 9, 2 3                        -                                               4 3 3. 6 9 9, 2 3                          1 8, 6 5 4 4 2 3               2 5. 1 1 7. 6 0 0, 7 4                              
X T R E U G O V E U R 2 9 7. 6 2 3, 0 0 0                             1 6 7, 9 9 7 4 9. 9 9 9. 7 7 1, 1 3                              1 6 7, 5 0 2 6 0 9 4 9. 8 5 2. 6 2 9, 0 0                                 1 4 7. 1 4 2, 1 3                        -                                               1 4 7. 1 4 2, 1 3                          1 6 7, 3 0 0 0 0               4 9. 7 9 2. 3 2 7, 9 0                              

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

T O T A L E G E N E R A L E 2 4 6. 9 2 4. 9 4 2, 1 6 7                     6. 0 2 8. 1 0 0. 8 4 2, 0 4 0                      7. 0 2 6. 8 8 4. 6 0 1, 7 1                            2 7. 0 5 8. 2 7 9, 8 4                   1. 0 2 5. 8 4 2. 0 3 9, 4 7                     1 6. 2 3 2. 6 1 9, 1 9                       1 1 9. 9 3 6. 9 2 7, 4 6                  7. 0 6 3. 8 1 4. 0 2 2, 2 4                        

F o n di d e p o sit ati s u B N P P ari b as 2. 9 5 2. 6 8 1. 6 5 0, 7 3                            
* FI A o p e n e n d e d
* * I n v e sti m e nt o Q u alifi c at o ai s e n si d ell' art. 1 c o m m a 8 8 L. 2 3 2 1 1 / 1 2 / 2 0 1 6
* * * Q u ot e c o m u ni c at e d all' e mitt e nt e c o n c o ntr a ct n ot e d el 0 1 / 0 2 / 2 0 2 2

2 0 4

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     2 7 9    –



C.I V) DI S P O NI BI LI T A’ LI Q UI D E 

 

D e s cri zi o n e  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0  S c o st. % 

C.I V. 1) D e p o siti b a n c ari e p o st ali 1. 4 7 6. 0 2 0. 1 4 0, 2 7  1. 7 1 8. 0 4 1. 0 0 1, 0 9  - 1 4, 1 % 

B a n c ari 9 7 5. 4 1 3. 0 0 6, 8 9  1. 2 1 7. 5 8 0. 6 3 1, 3 8  - 1 9, 9 % 

P o st ali 5 0 0. 6 0 7. 1 3 3, 3 8  5 0 0. 4 6 0. 3 6 9, 7 1  0, 0 %  

C.I V. 3) D e n ar o e v al ori i n c a ss a 4. 6 8 9, 6 9  4. 8 9 5, 9 5  - 4, 2 % 

C.I V) DI S P O NI BI LI T A' LI Q UI D E 1. 4 7 6. 0 2 4. 8 2 9, 9 6  1. 7 1 8. 0 4 5. 8 9 7, 0 4  - 1 4, 1 % 

 

 

D e p o siti b a n c ari 

 

D e s cri zi o n e  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0 S c o st. % 

D e p o siti b a n c ari  9 7 5. 4 1 3. 0 0 6, 8 9  1. 2 1 7. 5 8 0. 6 3 1, 3 8  - 1 9, 9 % 

B a n c a P o p ol ar e di S o n dri o c/ c 4 0 0 0 0 9 6 8. 9 9 1. 5 5 2, 3 2  1. 2 1 3. 4 9 4. 8 3 0, 4 0  - 2 0, 1 % 

B a n c a P o p ol ar e di S o n dri o c/ c 4 1 0 0 0 3 7 8. 7 8 3, 3 1  4 0 1. 7 2 6, 1 3  - 5, 7 % 

B a n c a P o p ol ar e di S o n dri o c/ c 4 3 0 0 0 6 1 3, 0 6  6 1 3, 0 6  0, 0 %  

B a n c a P o p ol ar e di S o n dri o c/ c 4 0 0 2 0 1 0. 0 0 0, 0 0  1 0. 0 0 0, 0 0  0, 0 %  

B a n c a P o p ol ar e di S o n dri o c/ c 4 0 0 2 1 6 0 0. 0 0 0, 0 0  6 0 0. 0 0 0, 0 0  0, 0 %  

B a n c a P o p ol ar e di S o n dri o c/ c 1 0 7 0 0/ 3 4- b a n d o pr estiti  5. 3 7 3. 0 8 8, 1 1  2. 7 1 9. 3 9 4, 5 5  9 7, 6 %  

B a n c a P o p ol ar e di S o n dri o c/ c 1 0 0 0 2/ 1 5 5 0. 0 0 0, 0 0  5 0. 0 0 0, 0 0  0, 0 %  

B N P P ari b a s - c / c 8 0 0 8 5 7 6 0 0 c o nt o t ass e 0, 0 0  1 1 9. 2 3 9, 2 5  - 1 0 0, 0 % 

B N P P ari b a s - c / c 8 0 0 8 2 5 5 0 2 C as s a F or e ns e g e st. OI C R 5. 5 7 9, 0 8  1 8 0. 4 5 9, 3 9  - 9 6, 9 % 

C art a + M A zi e n d a r a p p ort o 5 4 0 6 0 8 0 5 6 0 1 7 5 8 0 5  1. 6 4 7, 5 0  1. 3 8 7, 5 0  1 8, 7 %  

C art a + M A zi e n d a r a p p ort o 5 4 0 6 0 8 0 5 6 0 1 8 2 6 1 1 1. 7 4 3, 5 1  2. 9 8 1, 1 0  - 4 1, 5 % 

 
 

C o n d eli b er a d el C. d. A. d el 1 0. 1 2. 2 0 2 0 è st at o a g gi u di c at o a f a v or e d ell a B a n c a P o p ol ar e di S o n dri o, a c hi us ur a 

d ell e pr o c e d ur e d ell a g ar a di affi d a m e nt o, il s er vizi o q ui n q u e n n al e di t es or eri a d ell’ E nt e a d e c orr er e d al 0 1. 0 1. 2 0 2 1 all e 

c o n di zi o ni e c o n o mi c h e e gi uri di c h e pr e vist e n el c o ntr att o; i n rif eri m e nt o al t a ss o di i nt er e ss e atti v o l or d o a p pli c at o s ull e 

gi a c e n z e di c ass a, l o st es s o è p ari al t ass o B C E a u m e nt at o di 0, 0 5 p u nti p er c e nt u ali c o n li q ui d a zi o n e a n n u al e d e gli 

i nt er es si. 

N ell a t a b ell a s e g u e nt e si e s p o n g o n o l e m o vi m e nt a zi o ni d ell’ a n n o, i n er e nti l a s p e cifi cit à d ei si n g oli c o nti c orr e nti 

a p erti pr es s o B P S, c h e n e h a n n o g e n er at o il s al d o al 3 1. 1 2. 2 0 2 1. 

  

2 0 5

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     2 8 0    –



 

 

D e s cri zi o n e 
V al or e al 3 1. 1 2 

V er s a m e nti Li q ui d a zi o ni 

S o m m e 
vi n c ol at e 

V al or e al 
3 1. 1 2. 2 0 2 0 

2 0 2 1   

C/ c 4 0 0 0 0 9 6 8. 9 9 1. 5 5 2, 3 2 2. 9 1 1. 5 2 6. 6 2 4, 1 6  3. 1 5 5. 9 7 2. 6 3 8, 0 2 5 7. 2 6 4, 2 2 1. 2 1 3. 4 9 4. 8 3 0, 4 0  

C/ c 4 1 0 0 0 3 7 8. 7 8 3, 3 1  2 9, 7 2  2 2. 9 7 2, 5 4  0, 0 0  4 0 1. 7 2 6, 1 3  

C/ c 4 3 0 0 0 6 1 3, 0 6  1 9 7. 2 7 2, 6 4  1 9 7. 2 7 2, 6 4  0, 0 0  6 1 3, 0 6  

C/ c 4 0 0 2 0 1 0. 0 0 0, 0 0  1. 1 7 1, 0 6  1. 1 7 1, 0 6  0, 0 0  1 0. 0 0 0, 0 0  

C/ c 4 0 0 2 1 6 0 0. 0 0 0, 0 0  5. 8 1 8. 7 1 0, 7 0  5. 8 1 8. 7 1 0, 7 0  0, 0 0  6 0 0. 0 0 0, 0 0  

C/ c 1 0 0 0 2/ 1 5 5 0. 0 0 0, 0 0  3, 7 0  3, 7 0  0, 0 0  5 0. 0 0 0, 0 0  

c/ c B a n c a P o p ol ar e di 
S o n dri o c/ c 1 0 7 0 0 / 3 4 - 
b a n d o pr e stiti 

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

c/ c 0 5 4/ 0 0 8 8 8 8 8 0, 0 0  1, 5 1  1, 5 1  0, 0 0  0, 0 0  

C art a + M A zi e n d a r a p p ort o 
5 4 6 0 8 0 5 6 0 1 7 5 8 0 5 

1. 6 4 7, 5 0  6. 8 7 8, 5 0  6. 6 1 8, 5 0  0, 0 0  1. 3 8 7, 5 0  

C art a + M A zi e n d a r a p p ort o 
5 4 6 0 8 0 5 6 0 1 8 2 6 1 1 

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

 

  Il s al d o d el c/ c 4 0 0 0 0 al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 ris ult a di mi n uit o di cir c a il 2 0 % ris p ett o al 3 1. 1 2. 2 0 2 0 (i n t er mi ni ass ol uti 

cir c a - 2 4 4, 5 mili o ni di E ur o). 

 I n o ss e q ui o al pri n ci pi o c o nt a bil e OI C / 1 4 l e di s p o ni bilit à li q ui d e vi n c ol at e i n e s s er e all a d at a di c hi us ur a d el 

bil a n ci o, p ari a d E ur o 5 7. 2 6 4, 2 2, s o n o st at e is critt e n ell’ atti v o cir c ol a nt e d ell o St at o P atri m o ni al e C) II – 5) q u at er - 2. 

Cr e diti v ari. 

 

Il c/ c 0 5 4 / 0 0 8 8 8 8 8, str u m e nt al e all’ atti vit à d ell a B P S p er l a g e sti o n e di o p er a zi o ni fi n a n zi ari e ( o p er a zi o ni 

a n aliti c h e di c o m pr a v e n dit a tit oli, o p er a zi o ni di i n v esti m e nt o/ disi n v e sti m e nt o, pr o v e nti fi n a n zi ari, e c c), al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 

ril e v a v a u n s al d o n e g ati v o p ari a d E ur o 1, 5 1. Il s al d o è st at o d et er mi n at o d all’ o p er ati vit à i nt er n a di B P S i n rif eri m e nt o 

all’ a c cr e dit o m a n u al e s ul c/ c 4 0 0 0 0 di u n a o p er a zi o n e di ri m b or s o c e d ol e / di vi d e n di gir at a s u c c es si v a m e nt e i n b a c h n el 

ri c al c ol o n ott ur n o: t al e o p er ati vit à h a g e n er at o u n a diff er e n z a d o v ut a all’ eff ett o d e gli arr ot o n d a m e nti s ull e p osi zi o ni 

i nt er m e di e d ell’ a c cr e dit o. Il ri pristi n o d el c/ c 8 8 8 8 8 è st at o es e g uit o c o n dis p osi zi o n e b a n c ari a i n d at a 2 6. 0 1. 2 0 2 2. P er 

l a c orr ett a e s p o si zi o n e i n bil a n ci o, si pr e ci s a c h e i n ott e m p er a n z a a q u a nt o pr e vi st o d al pri n ci pi o c o nt a bil e OI C 1 4, c h e 

n o n a m m ett e l a “ c o m p e n s a zi o n e tr a c o nti b a n c ari atti vi e p a ssi vi a n c h e s e d ell a st ess a n at ur a e t e n uti pr e ss o l a st ess a 

b a n c a ”,  e d all’ a p pli c a zi o n e d ell’ OI C 1 4 il s al d o è st at o is critt o n el p assi v o all a v o c e D) 4. “ d e biti v er s o b a n c h e ”.  

 

Il c/ c 8 0 0 8 5 7 6 0 0 c o nt o t as s e, a c c es o pr e s s o B N P P ari b a s p er g e stir e il p a g a m e nt o d ell e i m p o st e i n er e nti l a 

g esti o n e c a s h pl u s S c hr o d er s, è st at o d efi niti v a m e nt e c hi us o n el c or s o d el 2 0 2 1 a s e g uit o d ell a r e c es si o n e ( d eli b er a d el 

C o nsi gli o di A m mi ni str a zi o n e d el 2 6. 1 1. 2 0 2 0) d al c o ntr att o di g e sti o n e p atri m o ni al e s ott o s critt o c o n S c hr o d er s; il s al d o 

fi n al e è st at o gir o c o nt at o s ul c / c 4 0 0 0 0.  

  

2 0 6

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     2 8 1    –



 

D e p o siti p o st ali 

 

D e s cri zi o n e  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0 S c o st. % 

D e p o siti p o st ali 5 0 0. 6 0 7. 1 3 3, 3 8  5 0 0. 4 6 0. 3 6 9, 7 1  0, 0 3 %  

C/ C p o st al e 8 3 7 0 0 5 5 0 0. 5 9 6. 8 7 0, 8 4  5 0 0. 2 3 4. 0 0 8, 7 6  0, 1 %  

C/ C p o st al e 2 6 8 6 6 0 0 4 1 0. 2 6 2, 5 4  2 2 6. 3 6 0, 9 5  - 9 5, 5 % 

 
  Il C o n si gli o di A m mi ni str a zi o n e a p artir e d al 2 0 2 0, n ell’ otti c a di u n a diff er e n zi a zi o n e d el ris c hi o c o ntr o p art e 

i n er e nt e i v ol u mi m e di d ell a gi a c e n z a s ul c o nt o c orr e nt e b a n c ari o di t es or eri a, h a d eli b er at o di a d erir e all a pr o p o st a di 

P P T T p er l’i m pi e g o tri m e str al e di t a gli d a 5 0 0 mili o ni di E ur o d a d e p o sit ar e s ul c / c p o st al e 8 3 7 0 0 5, c o n u n a 

r e m u n er a zi o n e p ari all o 0, 1 0 % p er i pri mi d u e m e s e d el 2 0 2 1 e d all o 0, 0 2 % s u gli ult eri ori ri n n o vi tri m estr ali ( ulti m o 

ri n n o v o d al 0 1/ 1 2/ 2 0 2 1 al 2 8/ 0 2/ 2 0 2 2). 

I n o s s e q ui o al pri n ci pi o c o nt a bil e OI C / 1 4 l e dis p o ni bilit à li q ui d e vi n c ol at e i n e ss er e all a d at a di c hi us ur a d el 

bil a n ci o s ul c / c 8 3 7 0 0 5, p ari a d E ur o 1. 2 3 5, 2 2, s o n o st at e is critt e n ell’ atti v o cir c ol a nt e d ell o St at o P atri m o ni al e C) II – 5) 

q u at er - 2. Cr e diti v ari. 

  

 
D e n ar o, a ss e g ni e v al ori i n c a ss a 

 

D e s cri zi o n e  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0 S c o st. % 

C.I V. 3) D e n ar o e v al ori i n c a ss a 4. 6 8 9, 6 9  4. 8 9 5, 9 5  - 4, 2 % 

D e n ar o e v al ori i n c a s s a 4. 6 8 3, 7 8  4. 8 9 0, 3 2  - 4, 2 % 

V al ut a e st er a p er mi s si o ni 5, 9 1  5, 6 3  5, 0 %  

 

  Di s e g uit o si f or ni s c e l a c o m p o si zi o n e d ett a gli at a d el s al d o c o nt a nti al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 p ari a d E ur o 4. 6 8 3, 7 8: 

  gi a c e n z a i ni zi al e al 0 1. 0 1. 2 0 2 1 di E ur o  4. 8 9 0, 3 2 

  pr eli e vi d all a b a n c a c a ssi er a p er E ur o   3. 0 3 8, 7 3 + 

  i n c a ss o c o nt a nti p er E ur o       7 5 1, 0 4 + 

  p a g a m e nti c o nt a nti p er E ur o     3. 9 9 6, 3 1 – 
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D) R A T EI E RI S C O N TI A T TI VI 

 

D e s cri zi o n e  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0 S c o st. % 

R at ei atti vi 1 6. 2 4 4. 2 2 8, 0 0  1 6. 9 9 6. 0 6 2, 5 9  - 4, 4 % 

Ri s c o nti atti vi 2. 7 6 1. 1 5 1, 4 2  2. 2 7 5. 4 7 0, 6 8  2 1, 3 %  

D) R at ei e ri s c o nti atti vi 1 9. 0 0 5. 3 7 9, 4 2  1 9. 2 7 1. 5 3 3, 2 7  - 1, 4 % 

 
N ell a v o c e r at ei e ri s c o nti atti vi s o n o is critti i pr o v e nti di c o m p et e n z a d ell’ e s er ci zi o e si gi bili i n es er cizi s u c c e ssi vi 

e d i c o sti s o st e n uti e ntr o l a c hi u s ur a d ell’ e s er ci zi o m a di c o m p et e n z a di es er ci zi s u c c es si vi; di s e g uit o si ri p ort a n o l e 

i nf or m a zi o ni pr es critt e d all’ art. 2 4 2 7 C. C. 

 
R at ei atti vi 

 

D e s cri zi o n e  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0  S c o st. % 

R at ei atti vi 1 6. 2 4 4. 2 2 8, 0 0  1 6. 9 9 6. 0 6 2, 5 9  - 4, 4 % 

R at ei atti vi s u c e d ol e a g esti o n e dir ett a 1 6. 2 2 4. 2 2 8, 0 0  1 6. 9 9 6. 0 6 2, 5 9  - 4, 4 % 

 

R at ei atti vi s u c e d ol e di tit oli a g esti o n e dir ett a  

I n s e d e di pri m a a p pli c a zi o n e d el d.l g s 1 3 9/ 2 0 1 5 ( bil a n ci o 2 0 2 0), C a ss a F or e ns e h a a d ott at o l’ a p pli c a zi o n e d el 

c o st o a m m orti z z at o p er i tit oli di d e bit o i n m o d o pr os p etti c o, o v v er o s ol o p er q u elli a c q ui st ati a f ar d at a al 0 1. 0 1. 2 0 2 1. 

Al 3 1. 1 2. 2 0 2 1, n o n e s s e n d o st at o i s critt o n e s s u n n u o v o tit ol o di d e bit o n el c or s o d ell’ es er ci zi o, si è pr o c e d ut o 

all a ril e v a zi o n e i n bil a n ci o d ei r at ei d ell e c e d ol e i n c or s o di m at ur a zi o n e. Il d at o è e s pr es s o al l or d o d ell a rit e n ut a er ari al e 

p er l a q u al e è st at o ril e v at o il r at e o p a s si v o r a p pr es e nt ati v o d ell a q u ot a di c ost o di c o m p et e n z a d ell’ a n n o. 

Il s al d o si c o m p o n e c o m e s e g u e: 

D e s cri zi o n e V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0 V ari a zi o n e 

R at ei atti vi s u c e d ol e g e sti o n e dir ett a 1 6. 2 4 4. 2 2 8, 0 0  1 6. 9 9 6. 0 6 2, 5 9  - 4, 4 % 

A c c ert a m e nt o i nt er e s si s u tit oli i di St at o i m m o bili z z ati 1 0. 7 5 5. 3 6 2, 3 7  1 1. 9 8 6. 2 3 0, 9 3  - 1 0, 3 % 

A c c ert a m e nt o i nt er e s si s u tit oli di St at o n o n  i m m o bili z z ati 3. 4 6 2. 9 5 6, 0 8  4. 3 2 2. 9 7 6, 6 6  - 1 9, 9 % 

A c c ert a m e nt o i nt er e s si s u o b bli g. s o vr a n.li  n o n  i m m o bili zz ati.  2. 0 2 5. 9 0 9, 5 5  6 8 6. 8 5 5, 0 0  Oltr e 1 0 0 %  

 

L a v ari a zi o n e d el v al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 ri s p ett o al t ot al e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0 è i m p ut a bil e: 

  Ri m b or s o tit oli di St at o i m m o bili zz ati: B T P I L 1 5/ 0 9/ 2 0 2 1 2, 1 0 % ( V. N. 2 1 0 mili o ni di E ur o)  

  V e n dit a tit oli di St at o cir c ol a nt e: B T P 0 1/ 0 3/ 2 0 6 7 2, 8 0 % ( V. N. 1 1 5 mili o ni di e ur o) 

  O b bli g a zi o ni s o vr a n a zi o n ali d el cir c ol a nt e: I n cr e m e nt o d ell’i n di c e i nfl atti v o di rif eri m e nt o di cir c a 3, 4 p u nti 

p er c e nt u ali E N E L F L 2 7/ 0 3/ 2 0 2 3 ( V. N. 5 0 mili o ni di E ur o)  

  S ott o il pr ofil o t e m p or al e i r at ei atti vi p er i nt er es si s u c e d ol e a g e sti o n e dir ett a pr e s e nt a n o l a s e g u e nt e d ur at a: 
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R at ei 2 0 2 1 c e d ol e a g e sti o n e 
dir ett a 

S c a d e n z a 

8 2 5. 9 4 2, 0 4 G e n n ai o ‘ 2 2 

1. 1 1 7. 4 5 1, 0 0 F e b br ai o ‘ 2 2 

1 2. 4 5 6. 6 1 6, 5 2 M ar z o ‘ 2 2 

1 9 9. 8 9 6, 5 1 A pril e ‘ 2 2 

1. 3 8 0. 9 0 0, 7 0 M a g gi o ‘ 2 2 

2 6 3. 4 2 1, 2 3 L u gli o ‘ 2 2 

1 6. 2 4 4. 2 2 8, 0 0 T ot al e 

 

Ris c o nti atti vi 

 
D e s cri zi o n e  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0 S c o st. % 

Ri s c o nti atti vi 2. 7 6 1. 1 5 1, 4 2  2. 2 7 5. 4 7 0, 6 8  2 1, 3 %  

 
L a v o c e ri p ort a l a r ettifi c a d ell e s e g u e nti c at e g ori e di c ost o: 

D e s cri zi o n e  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0 S c o st. % 

Ri s c o nti atti vi 2. 7 6 1. 1 5 1, 4 2  2. 2 7 5. 4 7 0, 6 8  2 1, 3 %  

O n eri p oli z z a l u n g o d e g e n z a, pr e m ori e n z a e i nf ort u ni 1. 1 3 6. 3 4 1, 0 5  1. 0 3 6. 5 2 3, 8 3  9, 6 %  

Q u ot e c u m ul o/t ot ali z z a zi o n e g e n n ai o 2 0 2 1 1. 2 3 4. 9 3 7, 8 5  9 8 6. 6 7 5, 0 5  2 5, 2 %  

S er vi zi i nf or m ati ci 4 8. 1 5 6, 7 9  7 1. 3 7 9, 4 3  - 3 2, 5 % 

P oli z z a s a nit ari a  i s critti art. 1 0 / a 6 0. 8 5 8, 5 1  5 5. 7 8 0, 5 8  9, 1 %  

S er vi zi i nf or m ati ci p er g o di m e nt o b e ni di t er zi 2 9. 2 9 1, 0 8  3 0. 9 0 5, 4 8  - 5, 2 % 

A s si c ur a zi o ni p er s o n al e 7 6. 3 5 8, 0 7  1 5. 4 9 0, 9 2  Oltr e 1 0 0 %  

Pr e st a zi o ni di t er zi 0  6. 3 6 1, 3 8  - 1 0 0, 0 % 

N ol e g gi o  4. 0 5 3, 5 1  4. 0 5 3, 5 1  0, 0 %  

Ri s c o nti atti vi p er a s si c ur a zi o ni 1 1. 3 3 2, 7 6  2. 7 0 7, 6 2  Oltr e 1 0 0 %  

C a n o ni m a n ut e n zi o n e 4 8. 2 9 5, 1 7  2 8. 4 2 1, 8 0  6 9, 9 %  

S er vi zi p u b bli cit ari 3. 3 3 3, 7 0  6. 4 0 3, 4 4  - 4 7, 9 % 

Li bri, gi or n ali e ri vi st e 1 5. 6 8 8, 2 2  1 6. 8 2 9, 7 8  - 6, 8 % 

Ri s c o nti atti vi x a ssi c ur a zi o ni s u i m m o bili 5. 9 1 7, 8 1  6. 1 0 7, 9 5  - 3, 1 % 

C or si di f or m a zi o n e 0  1 3 6, 6 5  - 1 0 0, 0 % 

Q u ot e a ss o ci ati v e v ari e 4. 8 7 8, 4 2  5. 3 5 9, 2 8  - 9, 0 % 

W elf ar e 2 0 2 2 7 9. 5 0 0, 0 0  0, 0 0  1 0 0, 0 %  

Altri 2. 2 0 8, 4 8  2. 3 3 3, 9 8  - 5, 4 % 

 

Si p arl a di ri s c o nti atti vi n el c a s o di u n c ost o gi à s ost e n ut o, m a d a st or n ar e i n p art e, i n q u a nt o p ar zi al m e nt e di 

c o m p et e n z a d ell' es er ci zi o s u c c e s si v o ( e s.: affitti e pr e mi assi c ur ati vi p a g ati a nti ci p at a m e nt e): i n t al s e ns o è f a cil e 

c o m pr e n d er e c o m e gli i m p orti pi ù si g nifi c ati vi att e n g a n o d ell a P oli z z a A s si c ur ati v a d e gli I s critti e al c al c ol o p er 

c o m p et e n z a d ell e p e n si o ni p er c u m ul o e t ot ali z z a zi o n e. 
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A)  P A T RI M O NI O N E T T O 

 

P atri m o ni o n ett o 

D e s cri zi o n e  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0 S c o st. % 

I V) Ri s er v a l e g al e 4. 4 7 3. 8 9 0. 0 0 0, 0 0  4. 3 7 4. 0 0 6. 0 0 0, 0 0  2, 3 %  

VI) Altr e ri s er v e di sti nt a m e nt e i n di c at e 5 4 4. 7 0 5. 2 3 4, 6 5  5 4 4. 7 0 5. 2 3 4, 6 5  0, 0 %  

Ri s er v a c o ntri b ut o m o d ul ar e o b bli g at ori o 1 4 0. 9 1 1. 3 1 0, 6 0  1 4 0. 9 1 1. 3 1 0, 6 0  0, 0 %  

Ri s er v a d a d er o g h e e x arti c ol o 2 4 2 3 c o di c e ci vil e 4 0 3. 7 9 3. 9 2 4, 0 5  4 0 3. 7 9 3. 9 2 4, 0 5  0, 0 %  

VIII) A v a n zi ( p er dit e) p ort ati a n u o v o 8. 8 1 3. 4 7 7. 7 1 5, 9 3  7. 9 1 3. 2 8 3. 7 6 3, 6 7  1 1, 4 %  

I X) A v a n z o ( p er dit a) d’ e s er ci zi o 1. 3 8 5. 0 0 8. 4 8 3, 1 2  1. 0 0 0. 0 7 7. 9 5 2, 2 6  3 8, 5 %  

A) P A T RI M O NI O N E T T O 1 5. 2 1 7. 0 8 1. 4 3 3, 7 0  1 3. 8 3 2. 0 7 2. 9 5 0, 5 8  1 0, 0 %  

 

L a diff er e n z a tr a l e atti vit à p er E ur o 1 5. 7 6 6. 6 6 6. 1 4 5, 2 7 e l e p a s si vit à p er E ur o 5 4 9. 5 8 4. 7 1 1, 5 7 g e n er a il 

p atri m o ni o n ett o c h e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 ri s ult a p ari a E ur o 1 5. 2 1 7. 0 8 1. 4 3 3, 7 0. 

 

Si e vi d e n zi a il t e c ni ci s m o di c o m p o si zi o n e d e gli a v a n zi p ort ati a n u o v o: 

A v a n zi p ort ati a n u o v o 2 0 2 1 I m p ort o 

Sit u a zi o n e al 3 1- 1 2- 2 0 2 0 7. 9 1 3. 2 8 3. 7 6 3, 6 7  

A v a n z o es er ci zi o 2 0 2 0 1. 0 0 0. 0 7 7. 9 5 2, 2 6  

Pr eli e v o p er a d e g u a m e nt o ri s er v a l e g al e - 9 9. 8 8 4. 0 0 0, 0 0 

A v a n zi p ort ati a n u o v o al 3 1- 1 2- 2 0 2 1 8. 8 1 3. 4 7 7. 7 1 5, 9 3  

 

Cfr. 2 0 2 0: 

A v a n zi p ort ati a n u o v o 2 0 2 0 I m p ort o 

Sit u a zi o n e al 3 1- 1 2- 2 0 1 9 7. 0 4 1. 1 0 3. 0 2 0, 6 3  

A v a n z o es er ci zi o 2 0 1 9 9 3 7. 7 8 2. 7 4 3, 0 4  

Pr eli e v o p er a d e g u a m e nt o ri s er v a l e g al e - 6 5. 6 0 2. 0 0 0, 0 0 

A v a n zi p ort ati a n u o v o al 3 1- 1 2- 2 0 2 0 7. 9 1 3. 2 8 3. 7 6 3, 6 7  

 

Ri s er v a l e g al e  

L a ri s er v a l e g al e p ari al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 a d E ur o 4. 4 7 3. 8 9 0. 0 0 0, 0 0 vi e n e a c c a nt o n at a i n b a s e all e ci n q u e a n n u alit à 

d ell e p e n si o ni er o g at e, i n c o nf or mit à c o n q u a nt o di s p o st o d all’ art. 1 q u art o c o m m a l ett er a c d el D. L g s. n. 5 0 9/ 9 4 e 

s u c c e s si v e i nt er pr et a zi o ni. N o n o st a nt e l’ art. 5 9 c o m m a 2 0 d ell a L e g g e fi n a n zi ari a 1 9 9 8 a b bi a c hi arit o c h e l e ri s er v e 

t e c ni c h e s o n o “rif erit e a gli i m p orti d ell e ci n q u e a n n u alit à d ell e p e n si o ni i n es s er e p er l’ a n n o 1 9 9 4 a d e g u ati s e c o n d o 

mi s ur e e crit eri d a d et er mi n ar si c o n d e cr et o d el Mi ni st er o d el L a v or o e d ell a pr e vi d e n z a s o ci al e, di c o n c ert o c o n il 

Mi ni str o d el T e s or o, d el Bil a n ci o e d ell a Pr o gr a m m a zi o n e E c o n o mi c a i n o c c a si o n e d ei ris ult ati c h e e m er g er a n n o d ai 

bil a n ci t e c ni ci ”, l a p oliti c a d ell’ E nt e, a m a g gi or t ut el a d ell a c o nti n uit à n ell’ er o g a zi o n e d ell e pr e st a zi o ni pr e vi d e n zi ali e i n 

virt ù di u n a c o n s oli d at a s oli dit à p atri m o ni al e e i n a s s e n z a di ult eri ori i nf or m ati v e i n m erit o, è q u ell a di a c c a nt o n ar e l e 

ci n q u e a n n u alit à d ell e p e n si o ni d ell’ a n n o i n c or s o; t al e pr o c e d ur a p ort a il v al or e d ell a ri s er v a a d u n i m p ort o di cir c a 3, 6 9 

mili ar di di E ur o s u p eri or e ri s p ett o al p atri m o ni o p ar a m etr at o all e p e n si o ni d el 1 9 9 4. 
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Ri s er v a c o ntri b ut o m o d ul ar e o b bli g at ori o 

  C o n d eli b er a d el 1 9 di c e m br e 2 0 1 3 il C d A h a st a bilit o l’ a c c a nt o n a m e nt o tr a l e ris er v e d el p atri m o ni o d el f o n d o 

i stit uit o p er l a c o ntri b u zi o n e m o d ul ar e o b bli g at ori a.  

Si ri c or d a c h e c o n l a rif or m a d el 2 0 1 2 l’i nt er a p er c e nt u al e d all’ 1 % al 1 0 % è st at a r e s a v ol o nt ari a c o n a b oli zi o n e 

d ell a q u ot a o b bli g at ori a d ell’ 1 %; di c o n s e g u e n z a gli i m p orti v er s ati a tit ol o di c o ntri b u zi o n e m o d ul ar e o b bli g at ori a 

e ntr a n o a f ar p art e d ell a p o si zi o n e pr e vi d e n zi al e pri n ci p al e.  

I n f or z a di ci ò si è o pt at o p er l o s p o st a m e nt o d el f o n d o d e di c at o all a c o ntri b u zi o n e m o d ul ar e o b bli g at ori a d all e 

v o ci d el p a ssi v o all e v o ci d el p atri m o ni o n ett o c o m e v o c e a s é st a nt e e c o n m e d e si m a d e n o mi n a zi o n e m a nt e n e n d o c osì 

l a tr a s p ar e n z a v er s o gli is critti e al c o nt e m p o l a g ar a n zi a d el diritt o al c al c ol o di ti p o c o ntri b uti v o pr o-r at a al m o m e nt o 

d el p e n si o n a m e nt o ( p er il br e v e p eri o d o i n c ui è st at o t e n ut o al v er s a m e nt o di c o ntri b u zi o n e m o d ul ar e o b bli g at ori a). 

 

Ri s er v a d a d er o g h e e x arti c ol o 2 4 2 3 c o di c e ci vil e 

  L a v o c e a c c o gli e l a diff er e n z a p o siti v a ril e v a bil e c o m e diff er e n z a c o nt a bil e tr a v al or e st ori c o al n ett o d el r el ati v o 

f o n d o a m m ort a m e nt o e v al or e di p eri zi a c o ns e g u e nti all e o p er a zi o ni di a p p ort o di i m m o bili i nt er c or s e n el bi e n ni o 2 0 1 4 

- 2 0 1 5. 

Si ri c or d a c h e n ell a s e d ut a d el 2 9. 0 4. 2 0 1 5 il C d A, r el ati v a m e nt e al pri m o i m p ort o, h a d eli b er at o di a c c a nt o n ar e 

tr a l e ri s er v e d el p atri m o ni o dir ett a m e nt e l a pl u s v al e n z a i s cri v e n d ol a a “ Ris er v a d a d er o g h e e x arti c ol o 2 4 2 3 c o di c e 

ci vil e ”, c h e si c o stit ui s c e n ei c a si e c c e zi o n ali i n c ui l’ a p pli c a zi o n e di u n a di s p o si zi o n e d el c o di c e ci vil e, ri g u ar d a nt e l e 

r e g ol e di r e d a zi o n e d el bil a n ci o, si a i n c o m p ati bil e c o n il pri n ci pi o di r a p pr es e nt a zi o n e v eriti er a e c orr ett a. L’ OI C 2 8 

c hi aris c e c h e i n t ali c a si, “ gli e v e nt u ali utili d eri v a nti d all’ a p pli c a zi o n e d ell a d er o g a, ai s e nsi d ell’ arti c ol o 2 4 2 3, c o m m a 4, 

c o di c e ci vil e d e v o n o e ss er e i s critti i n d ett a ri s er v a, n o n distri b ui bil e s e n o n i n mis ur a p ari a gli i m p orti r e c u p er ati tr a mit e 

l’ a m m ort a m e nt o o il r e ali z z o ”, pr o bl e m a c h e p er u n e nt e di pr e vi d e n z a n o n s us sist e.  

  L’ eff ett o pri n ci p al e di t al e m o d alit à di es p osi zi o n e st a n el n o n c ari c ar e l’ a v a n z o d’ e s er ci zi o di u n a n n o i n 

p arti c ol ar e c o n u n ri s ult at o di u n’ o p er a zi o n e “str a or di n ari a ” ( ai s e nsi d el l’ OI C 1 2 c o or di n at o c o n l’ OI C 2 9), i n 

c o n si d er a zi o n e d el f att o c h e l a pl u s v al e n z a è l a ris ult a n z a d ell a str atifi c a zi o n e n el t e m p o d ell a ri v al ut a zi o n e d e gli 

i m m o bili c h e h a pr o d ott o, c o n l’ a p p ort o, u n diff er e n zi al e n o mi n al e i n c o ntr o p artit a dir ett a di q u ot e. 

T utt o ci ò a n c h e i n c o n si d er a zi o n e d el f att o c h e l’ E nt e di pr e vi d e n z a n o n distri b uis c e utili e l’ a v a n z o i n t er mi ni 

a s s ol uti vi e n e pr e s o a rif eri m e nt o p er pr oi ezi o ni att u ari ali, a n alisi e c o n o mi c h e e fi n a n zi ari e. 

  A tit ol o di m e m ori a si e vi d e n zi a c h e il s al d o si c o m p o n e di: 

  pl u s pri m o a p p ort o ( 1- 1 0- 2 0 1 4) E ur o 2 1 9. 7 6 5. 6 3 0, 4 8 

  pl u s s e c o n d o a p p ort o ( 1- 1 0- 2 0 1 5) E ur o 1 7 9. 4 7 0. 3 7 9, 7 0 

  pl u s t er z o a p p ort o ( 1- 1 2- 2 0 1 5)  E ur o      4. 5 5 7. 9 1 3, 8 7 

 

A v a n zi d e gli e s er ci zi pr e c e d e nti p ort ati a n u o v o 

I ri s ult ati e c o n o mi ci p o siti vi e c c e d e nti l a ri s er v a l e g al e c h e s o n o st ati a c c a nt o n ati n e gli es er ci zi pr e c e d e nti 

c o stit ui s c o n o u n a f or m a c o m pl e m e nt ar e di ris er v a p atri m o ni al e; l’i m p ort o i n e ss er e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 p ari a E ur o 
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8. 8 1 3. 4 7 7. 7 1 5, 9 3, c h e r e gi str a u n i n cr e m e nt o p ari all’ 1 1, 4 % ri s p ett o al p a ss at o e s er ci zi o, p u ò ess er e c o nsi d er at o c o m e 

u n’ ult eri or e g ar a n zi a p er l’ er o g a zi o n e f ut ur a d ei tr att a m e nti p e nsi o ni sti ci a gli is critti c h e, i n q u alit à di C ass a di 

pr e vi d e n z a, c o stit ui s c o n o l o s c o p o pri m ari o d ell’ E nt e.  

A v a n z o e c o n o mi c o d ell’ e s er ci zi o 

Il ri s ult at o p o siti v o d’ e s er ci zi o al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 a m m o nt a a d E ur o 1. 3 8 5. 0 0 8. 4 8 3, 1 2. 

Vi e n e ri p ort at o di s e g uit o l’ a n d a m e nt o d ell’ a v a n z o di es er ci zi o d e gli ulti mi ci n q u e a n ni: 

  A v a n z o e c o n o mi c o 2 0 1 7    E ur o     9 1 5. 2 5 2. 7 2 2, 8 0 

  A v a n z o e c o n o mi c o 2 0 1 8    E ur o     7 3 4. 6 8 1. 6 3 4, 1 7 

  A v a n z o e c o n o mi c o 2 0 1 9    E ur o     9 3 7. 7 8 2. 7 4 3, 0 4 

  A v a n z o e c o n o mi c o 2 0 2 0    E ur o  1. 0 0 0. 0 7 7. 9 5 2, 2 6 

  A v a n z o e c o n o mi c o 2 0 2 1    E ur o  1. 3 8 5. 0 0 8. 4 8 3, 1 2 

 

V o ci d el P atri m o ni o N ett o a n aliti c a m e nt e i n di c at e, c o n s p e cifi c a zi o n e d ell a l or o ori gi n e, p o s si bilit à di utili z z a zi o n e 

n o n c h é d ell a l or o a v v e n ut a utili z z a zi o n e n ei pr e c e d e nti p eri o di 

( Art. 2 4 2 7, c o m m a 1, n. 7 bis C o di c e Ci vil e) 

D e s cri zi o n e I m p ort o Ori gi n e 
P o s si bilit à 

di 
utili z z a zi o n e 

Q u ot a 
di s p o ni bil e 

Utili z z a zi o ni 
eff ett u at e 

n ei 3 e s er ci zi 
pr e c e d e nti 

Ri s er v a l e g al e 4. 4 7 3. 8 9 0. 0 0 0, 0 0 
A v a n zi 

d’ es er ci zi o 
N o n 

distri b ui bil e 
4. 4 7 3. 8 9 0. 0 0 0, 0 0 0 

Ri s er v a c o ntri b ut o 
m o d ul ar e o b bli g at ori o 

1 4 0. 9 1 1. 3 1 0, 6 0 
A v a n zi 

d’ es er ci zi o 
N o n 

distri b ui bil e 
1 4 0. 9 1 1. 3 1 0, 6 0 0 

Ri s er v a d a d er o g h e e x 
arti c ol o 2 4 2 3 c o di c e 

4 0 3. 7 9 3. 9 2 4, 0 5 
A v a n zi 

d’ es er ci zi o 
N o n 

distri b ui bil e 
4 0 3. 7 9 3. 9 2 4, 0 5 0 

A v a n zi p ort ati a n u o v o 8. 8 1 3. 4 7 7. 7 1 5, 9 3 
A v a n zi 

d’ es er ci zi o 
N o n 

distri b ui bil e 
8. 8 1 3. 4 7 7. 7 1 5, 9 3 0 

A v a n z o d’ e s er ci zi o 1. 3 8 5. 0 0 8. 4 8 3, 1 2  
N o n 

distri b ui bil e 
1. 3 8 5. 0 0 8. 4 8 3, 1 2 0 

 

 

 

0, 0 0 2 0 0. 0 0 0, 0 0 4 0 0. 0 0 0, 0 0 6 0 0. 0 0 0, 0 0 8 0 0. 0 0 0, 0 0 1. 0 0 0. 0 0 0, 0 0 1. 2 0 0. 0 0 0, 0 0 1. 4 0 0. 0 0 0, 0 0

2 0 1 7

2 0 1 8

2 0 1 9

2 0 2 0

2 0 2 1

9 1 5. 2 5 3

7 3 4. 6 8 2

9 3 7. 7 8 3

1. 0 0 0. 0 7 8

1. 3 8 5. 0 0 8

E v ol u zi o n e d ell' a v a n z o d' e s er ci zi o d al 2 0 1 7 al 2 0 2 1 
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B) F O N DI P E R RI S C HI E D O N E RI 

 

B- 4- A L T RI 

L a v o c e a m m o nt a a d e ur o 4 6 3, 4 4 mili o ni cir c a; l a t a b ell a c h e s e g u e n e f or nis c e il d ett a gli o e l e v ari a zi o ni 

i nt er v e n ut e n el c or s o d ell’ e s er cizi o: 

D e s cri zi o n e  
V al or e al 

3 1. 1 2. 2 0 2 0 
A c c a nt.ti Altr e v ari a zi o ni Utili z zi / St or ni 

V al or e al 
3 1. 1 2. 2 0 2 1 

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

1. F o n d o o n eri e ris c hi di v er si 1 6. 1 0 9. 6 8 8, 0 0  1 5 9. 0 4 1, 9 4  - 1 7 7. 1 9 4, 6 1 - 4. 6 8 3. 7 8 7, 3 2 1 1. 4 0 7. 7 4 8, 0 1  

2. F o n d o p er s p e s e liti i n c or s o 1 2. 1 1 1. 1 4 2, 5 8  2. 5 6 9. 4 0 5, 5 6  - 6 2 2. 3 8 0, 2 0 - 1. 6 1 0. 1 5 8, 3 0 1 2. 4 4 8. 0 0 9, 6 4  

3. F o n d o s u p pl e m e nt o p e nsi o ni 4. 0 0 0. 0 0 0, 0 0  2. 7 1 3. 8 1 2, 2 2  - - 2. 7 1 3. 8 1 2, 2 2 4. 0 0 0. 0 0 0, 0 0  

4. F o n d o p e n si o ni t e or. m at ur. s al v o v erif eff 1 1 0. 1 8 7. 8 4 4, 1 6  1 2. 0 1 1. 3 6 8, 7 1  - - 1 2 2. 1 9 9. 2 1 2, 8 7  

5. F o n d o a c c. c o ntri b ut o m o d ul ar e f a c olt ati v o 4 9. 6 4 2. 7 1 7, 8 7  6. 7 1 7. 6 3 1, 7 8  - - 5 6. 3 6 0. 3 4 9, 6 5  

6. F o n d o v ert e nz e e nt e p atr o ci n a nt e 9. 8 9 2, 0 1  2 2. 0 9 1, 0 3  - - 9. 8 9 2, 0 1 2 2. 0 9 1, 0 3  

7. F o n d o s us si di o d e c ess o di p.ti ( art. 1/ 5 CI A) 1 0 0. 0 0 0, 0 0  5 0. 0 0 0, 0 0  - - 1 5 0. 0 0 0, 0 0  

8. F o n d o c o ntri b. s oli d ari et à c o. 4 8 6 l. 1 4 7/ 1 3) 6 1 2. 1 9 8, 3 8  - - - 6 1 2. 1 9 8, 3 8  

9. F o n d o di ri s er v a ris c hi o m o d ul ar e 5 1 8. 7 3 7, 5 6  1 1 1. 2 5 4, 0 3  - - 6 2 9. 9 9 1, 5 9  

1 0. F o n d o S p e ci al e x c at astr ofi/ c al a mit à n at. 1 2. 8 9 1. 0 8 2, 9 3  - 7. 1 0 8. 9 1 7, 0 7    2 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0  

1 1. F o n d o Or di n ari o di Ri s er v a d ell' Assist e nz a 5. 4 3 9. 9 2 2, 4 0  1. 9 8 4. 4 4 4, 5 1      7. 4 2 4. 3 6 6, 9 1  

1 2. F o n d o art. 2 2 c o m m a 4 l ett er a C 0  - - 0, 0 0  0  

1 3. F o n d o Art. 5 9 " Pr e st. n e c o ntr. v a p e ns.ti v e c c h. ”   3 5. 1 1 6. 6 9 4, 0 0  5. 5 5 2. 4 6 6, 8 6  - - 3 1 3. 4 2 5, 8 6 4 0. 3 5 5. 7 3 5, 0 0  

1 4. F o n d o s p e s e p er d o m a n d e di as sist e nz a ‘ 1 6 1 6 3. 5 6 3, 2 9  - - 4 7. 4 4 4, 4 0 - 4 6. 6 7 0, 8 5 6 9. 4 4 8, 0 4  

1 5. F o n d o s p e s e p er d o m a n d e di as sist e nz a ‘ 1 7 3. 3 8 8. 3 3 2, 3 8  - - 2. 7 8 1, 3 9 - 5 9. 3 4 0, 8 5 3. 3 2 6. 2 1 0, 1 4  

1 6. F o n d o s p e s e p er d o m a n d e di as sist e nz a ‘ 1 8 3. 5 2 8. 4 3 2, 8 8  - - 6. 0 0 0, 0 0 - 1 0 2. 0 2 9, 0 9 3. 4 2 0. 4 0 3, 7 9  

1 7. F o n d o s p e s e p er d o m a n d e di as sist e nz a ‘ 1 9 4. 6 2 4. 0 6 0, 2 8    - 5. 0 0 0, 0 0  - 4 8 5. 3 5 3, 8 5 4. 1 3 3. 7 0 6, 4 3  

1 8. F o n d o str a or di n ari o x e m er g e nz a s a nit ari a  1 4 8. 0 0 0. 0 0 0, 0 0  -     1 4 8. 0 0 0. 0 0 0, 0 0  

1 9. F o n d o s p e s e p er d o m a n d e di as sist e nz a ‘ 2 0 2 3. 7 3 3. 6 8 5, 5 2    - 1. 9 2 3. 2 1 8, 7 2  - 1 1. 9 0 0. 4 0 8, 7 3  9. 9 1 0. 0 5 8, 0 7  

2 0. F o n d o s p e s e p er d o m a n d e di as sist e nz a ‘ 2 1 0, 0 0  1 8. 6 7 7. 6 7 5, 0 9   -   -  1 8. 6 7 7. 6 7 5, 0 9  

2 1. F o n d o pr e p e nsi o n a m e nt o 0, 0 0  2 8 9. 0 5 2, 0 0   -   -  2 8 9. 0 5 2, 0 0  

 

 

  

2 1 3

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     2 8 8    –



1. F o n d o o n eri e ris c hi di v er si 

A m m o nt a a 1 1, 4 mili o ni cir c a e r a p pr es e nt a l a sti m a d ell’ o n er e p ot e n zi al e c h e l’ E nt e d o vr e b b e s ost e n er e i n 

c a s o di s o c c o m b e n z a n ell e c a u s e i n c or s o i n a m bit o i stit u zi o n al e. Di s e g uit o si ri p ort a u n a t a b ell a ri e pil o g ati v a i v al ori 

p er n at ur a: 

 

D e s cri zi o n e  
V al or e al 

3 1. 1 2. 2 0 2 0 
A c c a nt o n a m e nti  Utili z zi / St or ni  

V al or e al 
3 1. 1 2. 2 0 2 1 

1. F o n d o o n eri e ri s c hi di v er si 1 6. 1 0 9. 6 8 8, 0 0  1 5 9. 0 4 1, 9 4  - 4. 8 6 0. 9 8 1, 9 3  1 1. 4 0 7. 7 4 8, 0 1  

C o nt e n zi o s o p er ri c al c ol o p e n si o ni sti c o 1 5. 5 0 0. 0 0 0, 0 0  0, 0 0  - 4. 6 3 5. 7 3 8, 9 3  1 0. 8 6 4. 2 6 1, 0 7  

A s si st e n z e i n d.: M al atti a, I nf ort u ni o, M at er nit à  4 9 0. 2 1 2, 0 0  6 3. 5 4 1, 9 4  - 1 5 1. 0 3 9, 1 2  4 0 2. 7 1 4, 8 2  

Pr e st a zi o ni A ssi st e n zi ali C a s o bi s o g n o 8 0. 0 8 8, 0 0  2 0. 0 0 0, 0 0  - 5 1. 7 0 3, 8 8  4 8. 3 8 4, 1 2  

B a n di a s si st e n z a 1 0. 4 0 0, 0 0  2. 8 0 0, 0 0  - 5. 9 0 0, 0 0  7. 3 0 0, 0 0  

P oli z z a s a nit ari a f a mili ari 1 6. 0 0 0, 0 0  0, 0 0  - 1 6. 0 0 0, 0 0  0, 0 0  

Er o g a zi o ni f a mili ari n o n a ut o s uffi ci e nti 1 1. 6 9 2, 0 0  2 0. 0 0 0, 0 0  - 3 1. 6 9 2, 0 0  

Altr e f or m e di a s si st e n z a 1. 2 9 6, 0 0  2. 2 0 0, 0 0  - 6 0 0, 0 0  2. 8 9 6, 0 0  

A s si st e n z a str a or di n ari a C o vi d 1 9 0, 0 0  5 0. 5 0 0, 0 0  0, 0 0  5 0. 5 0 0, 0 0  

 

L’ utiliz z o n el c or s o d el 2 0 2 1 è st at o di cir c a 4, 9 mili o ni di e ur o c o m pl e s si vi, ri c o n d u ci bili pri n ci p al m e nt e a 

s e nt e n z e sf a v or e v oli p er ri c al c oli p e n si o ni sti ci ( 4, 6 mili o ni). 

 

2. F o n d o p er s p e s e liti i n c or s o 

Il f o n d o a c c o gli e l a q u a ntifi c a zi o n e d ell e s p e s e p er c a us e l e g ali i n c or s o c al c ol at e s ull a b as e d e gli i n c ari c hi 

a s s e g n ati ai l e g ali m a n d at ari d all a C a ss a e i n r el a zi o n e a gli st a n zi a m e nti mi ni mi p er ti p ol o gi a di c o ntr a d ditt ori o.  

P er l’ es er ci zi o 2 0 2 1 l’ a n ali si d ell a c o n gr uit à d el f o n d o h a f att o ril e v ar e l a n e c es sit à di u n a c c a nt o n a m e nt o p ari a cir c a 

2, 5 7 mili o ni di e ur o, c h e al n ett o di utili z zi e a n n ull a m e nti, d et er mi n a u n i n cr e m e nt o n ett o d el f o n d o di cir c a 3 3 6, 8 6 mil a 

e ur o. 

 

3. F o n d o s u p pl e m e nt o p e n si o ni 

L’ a c c a nt o n a m e nt o di 2, 7 1 mili o ni di e ur o h a c o ns e ntit o di a d e g u ar e il f o n d o al v al or e rit e n ut o c o n gr u o al fi n e 

di g ar a ntir e l a c o p ert ur a d el p a g a m e nt o d ei s u p pl e m e nti s u p e nsi o ni ( d a a n n u ali a q u a dri e n n ali), m at ur ati m a n o n 

a n c or a li q ui d ati.  

P er eff ett o d ell’ art. 6 2 d el n u o v o R e g ol a m e nt o U ni c o d ell a Pr e vi d e n z a F or e n s e, r e c a nt e “ Dis p o si zi o ni tr a n sit ori e r el ati v e 

ai s u p pl e m e nti di p e n si o n e ” all e p e n si o ni c o n d e c orr e n z a s u c c e s si v a all’ 1 g e n n ai o 2 0 2 1 n o n s ar a n n o li q ui d ati 

s u p pl e m e nti.  

 

4. F o n d o p e n si o ni t e ori c a m e nt e m at ur at e s al v o v erifi c a eff etti vit à 

Il v al or e e s p o st o ril e v a l’i m p ort o sti m at o d ell e p e n si o ni “t e ori c a m e nt e ” m at ur at e (i s critti all a C ass a i n st at o di 

atti vit à p ur a v e n d o r a g gi u nt o i r e q ui siti mi ni mi p er il p e n si o n a m e nt o di v e c c hi ai a), m a n o n a n c or a li q ui d at e i n q u a nt o 

n o n è st at a i n oltr at a l a r el ati v a d o m a n d a all’ E nt e d a p art e d ei pr of e ssi o ni sti.  
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All a d at a d el 3 1. 1 2. 2 0 2 1 si è pr o c e d ut o a d a d e g u ar e il F o n d o a d E ur o 1 2 2, 2 mili o ni cir c a, s ull a b as e d ell e p osi zi o ni d ei 

pr of es si o ni sti p er i q u ali, p ur a v e n d o m at ur at o n el 2 0 2 1 i r e q uisiti a n a gr afi ci e di a n zi a nit à pr e visti d al Tit ol o V d el n u o v o 

R e g ol a m e nt o U ni c o d ell a Pr e vi d e n z a F or e n s e, n o n è a n c or a p er v e n ut a l a r el ati v a ist a n z a. 

 

5. F o n d o a c c a nt o n a m e nt o c o ntri b ut o m o d ul ar e f a c olt ati v o  

Il f o n d o i n di c a i v ol u mi “i n c a ss ati ” a tit ol o di c o ntri b u zi o n e v ol o nt ari a di c ui all’ art. Art. 2 0 d el n u o v o R e g ol a m e nt o 

U ni c o d ell a Pr e vi d e n z a F or e n s e. L’i stit ut o c o nf eris c e f a c olt à all’is critt o o al p e n si o n at o di i n v ali dit à di v er s ar e u n a 

p er c e nt u al e c o m pr es a tr a l’ 1 e il 1 0 % d el r e d dit o pr of e ssi o n al e n ett o ai fi ni I R P E F (fi n o al t ett o r e d dit u al e fiss at o 

d all’ art. 1 7 c o m m a 1 e 2) d e sti n at a al m o nt a nt e i n di vi d u al e n o mi n al e s u c ui si d et er mi n a l a q u ot a m o d ul ar e d el 

tr att a m e nt o p e n si o ni sti c o.  

Al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 si è pr o v v e d ut o a d a d e g u ar e il f o n d o i n o g g ett o p er c o m pl e ssi vi E ur o 6, 7 2 mili o ni e ur o cir c a, di c ui: 

- E ur o 1 mili o n e cir c a p er il ri alli n e a m e nt o d ell a c a pit ali z z a zi o n e c o m pl e ssi v a rif erit a ai M o d. 5 d al 2 0 1 1 al 2 0 2 0, 

p er eff ett o d ell e v erifi c h e eff ett u at e d a gli Uffi ci s ull a r e g ol arit à d ei v er s a m e nti c o ntri b uti vi; 

- E ur o 5, 7 1 mili o ni cir c a s ull a b a s e d ei v er s a m e nti p er v e n uti n el 2 0 2 1, al n ett o d ell e q u ot e li q ui d at e.   

 

6. F o n d o v ert e n z e e nt e p atr o ci n a nt e  

Il f o n d o è st at o c o stit uit o c o n d eli b er a d el C o nsi gli o di A m mi nistr a zi o n e d el 2 5. 1 0. 2 0 1 2, p er a c c o gli er e il 2 5 % 

d ell e s o m m e ri s c o s s e d all’ E nt e a tit ol o di s p e s e l e g ali, gi u di zi al m e nt e li q ui d at e a tit ol o d efi niti v o, d ell e s ol e v ert e n z e 

d ell’ E nt e p atr o ci n at e d a gli a v v o c ati i nt er ni all a str utt ur a d ell a C ass a s e n z a l’ a usili o d el d o mi cili at ari o.  

N el c or s o d el 2 0 2 1 è st at o i nt er a m e nt e li q ui d at o e si è pr o v v e d ut o a d a c c a nt o n ar e l’i m p ort o di 2 2 mil a e ur o 

r el ati v o all a s o m m a ris c o s s a n ell’ a n n o c o m e d a d eli b er a d el 2 0 1 2. 

 
7. F o n d o s u s si di o d e c e s s o di p e n d e nti ( art. 1 / 5 C.I. A.) 

Il “f o n d o s u s si di o d e c es s o di p e n d e nti ( art. 1/ 5 C.I. A.) ” è st at o istit uit o i n rif eri m e nt o a q u a nt o di s p o st o d all’ art. 

1/ 5 d el R e g ol a m e nt o d ei b e n efi ci a s si st e n zi ali d el p er s o n al e di p e n d e nt e c o nt e n ut o n el C o ntr att o I nt e gr ati v o A zi e n d al e 

sti p ul at o i n d at a 1 9/ 1 2/ 2 0 1 3 ( e ri n n o vi s u c c e ssi vi).  

Il pr e d ett o art. 1/ 5 pr e v e d e l a c ostit u zi o n e di u n f o n d o, a c ari c o d ell’ E nt e, d a i m pl e m e nt ar si c o n a c c a nt o n a m e nti a n n u ali, 

fi n o a d u n m a s si m o di 1 5 0 mil a e ur o, p er l’ er o g a zi o n e di u n s ussi di o, a gli er e di di c ui all’ art. 2 0 c o m m a 4 d el C C N L, i n 

c a s o di d e c e s s o d el di p e n d e nt e i n s er vizi o. 

N el c or s o d el 2 0 2 1 n o n è st at a eff ett u at a al c u n a er o g a zi o n e. 

 

8. F o n d o p er c o ntri b ut o di s oli d ari et à p e n si o n ati ai s e n si d el c o 4 8 6 d ell a L e g g e di st a bilit à L. 1 4 7 / 2 0 1 3 

Il f o n d o, i stit uit o d al C o n si gli o di A m mi ni str a zi o n e c o n d eli b er a d el 2 9/ 0 4/ 2 0 1 5, a c c o gli e l e s o m m e tr att e n ut e 

ai p e n si o n ati n el tri e n ni o 2 0 1 4/ 2 0 1 6 a tit ol o c o ntri b ut o di s oli d ari et à i m p o st o d all’ art. 1, c o m m a 4 8 6, d ell a l e g g e 1 4 7 

d el 2 7 di c e m br e 2 0 1 3, “ Di s p osi zi o n e d el bil a n ci o a n n u al e e pl uri e n n al e d ell o St at o ” ( L e g g e di St a bilit à). L a m o d alit à di 

utili z z o d ell e s o m m e a c c a nt o n at e è t utt or a i n att es a di d efi ni zi o n e, i n c o nf or mit à a q u a nt o pr e vist o d all a l e gisl a zi o n e. 

D al m o m e nt o c h e n o n è a n c or a m at ur at a l a pr es cri zi o n e d el diritt o si è pr ef erit o pr u d e nt e m e nt e m a nt e n erl o i s critt o i n 

bil a n ci o p er e vit ar e di a n n ull ar e u n i m p ort o c h e l o St at o p otr e b b e ri c hi e d er e pri m a di r e stit uirl o. 
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9. F o n d o di Ris er v a ris c hi o m o d ul ar e 

Il f o n d o è d e sti n at o a g ar a ntir e l a c o p ert ur a d ell a ri v al ut a zi o n e mi ni m a d el m o nt a nt e c o ntri b uti v o m o d ul ar e, 

di c ui al c o m m a 1 d ell’ art. 4 9 d el R e g ol a m e nt o U ni c o d ell e Pr e vi d e n z a F or e n s e ( gi à art. 6 R e g ol a m e nt o Pr e st a zi o ni 

Pr e vi d e n zi ali) . 

L’ a d e g u a m e nt o d el f o n d o al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 h a c o m p ort at o u n a c c a nt o n a m e nt o di e ur o 1 1 1, 2 5 mil a cir c a. 

 

1 0.  F o n d o S p e ci al e p er c at a str ofi o c al a mit à n at ur ali – art. 2 2 c o m m a 4 l ett er a a) 

S e g u e n d o l’i n vit o d el M E F e d el M L, n ell a s e d ut a d el 2 8/ 0 7/ 2 0 2 1, il C o n si gli o di A m mi nistr a zi o n e, h a d eli b er at o 

di a n n ull ar e l a pr e c e d e nt e d eli b er a n. 4 0 6 d el 1 0 gi u g n o 2 0 2 1 p er l a p art e i n c ui si a ut ori z z a v a l’ a c c ert a m e nt o d el d e bit o 

d ell e cir c a 3. 0 0 0 d o m a n d e di a s si st e n z a C o vi d- 1 9 r el ati v e al p eri o d o 1 2/ 1 2/ 2 0 2 0- 3 1/ 1 2/ 2 0 2 0 p er u n i m p ort o 

c o m pl e ssi v o di E ur o 7. 1 0 8. 9 1 7, 0 7 d al F o n d o di c al a mit à n at ur al e. L a d eli b er a è st at a r atifi c at a d al C o mit at o d ei D el e g ati 

i n d at a 2 3. 0 9. 2 0 2 1 c o n d eli b er a n° 6 2. Di c o n s e g u e n z a, l’i m p ort o è st at o is critt o a d i ns u ssi st e n z a ri pri sti n a n d o il f o n d o a 

pi e n a c a pi e n z a o v v er o p ari a 2 0 mili o ni. 

 

1 1. F o n d o Or di n ari o di Ris er v a d ell' As sist e n z a  - art. 2 2 c o m m a 4 l ett er a b)  

N ell a s e d ut a d el 1 7/ 0 2/ 2 0 2 2, il C o n si gli o di A m mi nistr a zi o n e i n li n e a di c o nti n uit à c o n q u a nt o d eli b er at o n el 

c or s o d el 2 0 2 0, i n f u n zi o n e d ell’ art. 2 2 c o 6 d el R e g ol a m e nt o d ell’ As sist e n z a, h a d e cis o di c o nti n u ar e a d e sti n ar e gli 

a n n ull a m e nti d ei F o n di a ssi st e n z a 2 0 1 6- 2 0 2 0 ( cir c a 1, 9 8 mili o ni di e ur o) al ri pristi n o d el F o n d o Or di n ari o di Ris er v a 

d ell’ A s sist e n z a fi n o a q u a n d o s ar à ri pri sti n at o il t ett o m a ssi m o di 1 0 mili o ni. 

 

1 3. Art. 5 9 " Pr e st a zi o n e c o ntri b uti v a p er i p e n si o n ati di V e c c hi ai a " ( gi à art. 1 3 R e g ol a m e nt o Pr e st a zi o ni Pr e vi d e n zi ali) 

Il f o n d o atti e n e all a pr e st a zi o n e c o ntri b uti v a pr e vist a d all’ art. 5 9 d el n u o v o R e g ol a m e nt o d ell a Pr e vi d e n z a 

F or e n s e, ri c o n o s ci ut a a f a v or e d ei p e n si o n ati c h e h a n n o v er s at o il c o ntri b ut o s o g g etti v o pr e vist o d all’ art. 1 7 t er z o 

c o m m a d el cit at o R e g ol a m e nt o ( 7, 2 5 % d el r e d dit o pr of e s si o n al e n ett o ai fi ni I R P E F) c h e h a n n o diritt o a p er c e pir e u n a 

pr e st a zi o n e c o ntri b uti v a c al c ol at a s u u n a q u ot a d el r e d dit o pr of e s si o n al e fi n o al t ett o. L e v erifi c h e att u ari ali eff ett u at e 

d a gli Uffi ci c o m p et e nti, i n rif eri m e nt o a t utti i p e n si o n ati c h e p ot e n zi al m e nt e p otr e b b e ri c hi e d er e il ri c o n o s ci m e nt o di 

t al e i stit ut o h a n n o d et er mi n at o u n a d e g u a m e nt o d el f o n d o di e ur o 5, 5 5 mili o ni cir c a. 

 

1 4- 1 7. F o n d o s p e s e p er d o m a n d e di a s sist e n z a 2 0 1 6 - 2 0 2 0  

Si ri p ort a di s e g uit o, il d ett a gli o d ell a c o m p o si zi o n e d ei f o n di assi st e n z a 2 0 1 6/ 2 0 2 0 all a d at a d el 3 1. 1 2. 2 0 2 1: 

 

F o n d o s p e s e p er d o m a n d e di a s sist e n z a 2 0 1 6: 

Art.  D e s cri zi o n e 
S al d o al 

3 1. 1 2. 2 0 2 0  
utili z z o a n n ull a m e nti  

S al d o al 
3 1. 1 2. 2 0 2 1 

  F o n d o s p e s e p er d o m a n d e di a s si st e n z a 2 0 1 6 1 6 3. 5 6 3, 2 9  4 6. 6 7 0, 8 5  4 7. 4 4 4, 4 0  6 9. 4 4 8, 0 4  

Art. 1 4 Pr e st a zi o ni a s o st e g n o d ell a pr of e s si o n e 1 6 3. 5 6 3, 2 9  4 6. 6 7 0, 8 5  4 7. 4 4 4, 4 0  6 9. 4 4 8, 0 4  

Art. 1 4 / a 1  a s si st e n z a i n d e n nit ari a 1 1 3. 5 6 3, 2 9  4 6. 6 7 0, 8 5  4 7. 4 4 4, 4 0  1 9. 4 4 8, 0 4  

Art. 1 4 / a 7  c o ntri b uti a s u p p ort o c o n cili azi o n e l a v or o/f a mi gli a  5 0. 0 0 0, 0 0      5 0. 0 0 0, 0 0  

2 1 6

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     2 9 1    –



 

 

F o n d o s p e s e p er d o m a n d e di a s sist e n z a 2 0 1 7: 

Art.  D e s cri zi o n e 
S al d o al 

3 1. 1 2. 2 0 2 0  
utili z z o a n n ull a m e nti  

S al d o al 
3 1. 1 2. 2 0 2 1 

  F o n d o s p e s e p er d o m a n d e di a s si st e n z a 2 0 1 7 3. 3 8 8. 3 3 2, 3 8  5 9. 3 4 0, 8 5  2. 7 8 1, 3 9  3. 3 2 6. 2 1 0, 1 4  

Art. 1 4 Pr e st a zi o ni a s o st e g n o d ell a pr of e s si o n e 3. 3 8 4. 3 3 2, 3 8  5 9. 3 4 0, 8 5  2. 7 1 8, 3 9  3. 3 2 2. 2 1 0, 1 4  

Art. 1 4 / a 1  a s si st e n z a i n d e n nit ari a 1 1. 5 0 9, 2 0  8. 7 2 7, 8 1  2. 7 8 1, 3 9  0, 0 0  

Art. 1 4 / a 4  a g e v ol a zi o ni x a c c es s o al cr e dit o 3. 2 4 9. 9 0 7, 6 4        3 4. 8 4 2, 3 9    3. 2 1 5. 0 6 5, 2 5  

Art. 1 4 / a 7  c o ntri b uti a s u p p ort o c o n cili azi o n e l a v or o/f a mi gli a  1 2 2. 9 1 5, 5 4  1 5. 7 7 0, 6 5    1 0 7. 1 4 4, 8 9  

Art. 1 9 Er o g a zi o n e c o ntri b ut o s p e s e f u n er ari e 4. 0 0 0, 0 0  0, 0 0  0, 0 0  4. 0 0 0, 0 0  

Art. 1 9 c o ntri b uti p er s p e s e f u n er ari e 4. 0 0 0, 0 0      4. 0 0 0, 0 0  

 

F o n d o s p e s e p er d o m a n d e di a s sist e n z a 2 0 1 8: 

Art.  D e s cri zi o n e 
S al d o al 

3 1. 1 2. 2 0 2 0  
utili z z o a n n ull a m e nti  

S al d o al 
3 1. 1 2. 2 0 2 1 

  F o n d o s p e s e p er d o m a n d e di a ssi st e n z a 2 0 1 8  3. 5 2 8. 4 3 2, 8 8  1 0 2. 0 2 9, 0 9  6. 0 0 0, 0 0  3. 4 2 0. 4 0 3, 7 9  

Art. 2 Pr e st a zi o ni i n c a s o di bi s o g n o art. 2 1 0. 0 0 0, 0 0  4. 0 0 0, 0 0  6. 0 0 0, 0 0  0, 0 0  

Art. 2 / a er o g a zi o ni x bi s o g n o i n di vi d u al e 1 0. 0 0 0, 0 0  4. 0 0 0, 0 0  6. 0 0 0, 0 0  0, 0 0  

Art. 1 4 Pr e st a zi o ni a s o st e g n o d ell a pr of e s si o n e 3. 5 1 8. 4 3 2, 8 8  9 8. 0 2 9, 0 9  0, 0 0  3. 4 2 0. 4 0 3, 7 9  

Art. 1 4 / a 1  a s si st e n z a i n d e n nit ari a 1 2 7. 9 6 2, 5 6  6 6. 6 9 4, 4 3    6 1. 2 6 8, 1 3  

Art. 1 4 / a 3  a s si st e n z a x c at astr ofi o c al a mit à n at ur ali 4 8. 0 0 0, 0 0  0, 0 0    4 8. 0 0 0, 0 0  

Art. 1 4 / a 4  a g e v ol a zi o ni x a c c es s o al cr e dit o 3. 3 4 2. 4 7 0, 3 2         3 1. 3 3 4, 6 6    3. 3 1 1. 1 3 5, 6 6  

 

F o n d o s p e s e p er d o m a n d e di a s sist e n z a 2 0 1 9: 

Art.  D e s cri zi o n e 
S al d o al 

3 1. 1 2. 2 0 2 0  
utili z z o a n n ull.ti  

S al d o al 
3 1. 1 2. 2 0 2 1 

  F o n d o s p e s e p er d o m a n d e di a s si st e n z a 2 0 1 9 4. 6 2 4. 0 6 0, 2 8  4 8 5. 3 5 3, 8 5  5. 0 0 0, 0 0  4. 1 3 3. 7 0 6, 4 3  

Art. 6 Pr e st a zi o ni a s o st e g n o d ell a f a mi gli a 5. 0 0 0, 0 0    5. 0 0 0, 0 0  0, 0 0  

Art. 6 / b er o g a zi o ni f a mili ari n o n a ut os uff. e p ort at ori h a n di c a p  5. 0 0 0, 0 0    5. 0 0 0, 0 0  0, 0 0  

Art. 1 4 Pr e st a zi o ni a s o st e g n o d ell a pr of e s si o n e 4. 6 1 9. 0 6 0, 2 8  4 8 5. 3 5 3, 8 5  0, 0 0  4. 1 3 3. 7 0 6, 4 3  

Art. 1 4 / a 1  a s si st e n z a i n d e n nit ari a 1 7 5. 1 3 1, 5 1            8 5. 9 2 4, 5 6   8 9. 2 0 6, 9 5  

Art. 1 4 / a 3  a s si st e n z a x c at astr ofi o c al a mit à n at ur ali 6 1. 5 1 8, 3 0                            6 1. 5 1 8, 3 0  

Art. 1 4 / a 4  a g e v ol a zi o ni x a c c es s o al cr e dit o 3. 4 2 8. 0 9 9, 4 7            4 8. 2 0 4, 2 3    3. 3 7 9. 8 9 5, 2 4  

Art. 1 4 / a 7  c o ntri b uti a s u p p ort o c o n cili azi o n e l a v or o/f a mi gli a  9 5 4. 3 1 1, 0 0          3 5 1. 2 2 5, 0 6    6 0 3. 0 8 5, 9 4  

 
 
1 8. F o n d o str a or di n ari o p er e m er g e n z a s a nit ari a 

D at a l a str a or di n ari et à d el c o nt e st o c h e si è v erifi c at o n el P a e s e e n el M o n d o c o n l a p a n d e mi a e c o n i 

c o n s e g u e nti eff etti e c o n o mi ci c h e n e d eri v er a n n o a li v ell o gl o b al e, il C o n si gli o di A m mi ni str a zi o n e i nt er pr et a n d o l’ OI C 

2 9 n el p u nt o 5 5  

2 1 7

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     2 9 2    –



 

h a d e ci s o di c o stit uir e u n “ F o n d o e ri s c hi e o n eri ” p ari a 1 4 8 mili o ni di e ur o p er sti m ar e pr u d e nt e m e nt e e v e nt u ali 

c o p ert ur e di s o m m e d a d e sti n ar e all e c o n s e g u e n z e d ell’ e m er g e n z a s a nit ari a i n att o. C o nsi d er a n d o c h e l o st at o di 

e m er g e n z a p er d ur er à al m e n o fi n o al 3 1. 0 3. 2 0 2 2 il C o n si gli o di A m mi ni str a zi o n e h a d eli b er at o il s u o m a nt e ni m e nt o i n 

bil a n ci o d a n d o m a n d at o all a Dir ezi o n e G e n er al e di st u di ar e c o nt est u al m e nt e e v e nt u ali i ni zi ati v e p er il s u p p ort o 

d ell’ A v v o c at ur a i n s off er e n z a p er gli eff etti d ell a p a n d e mi a.  

 

1 9. F o n d o s p e s e p er d o m a n d e di a s sist e n z a 2 0 2 0: 

Art.  D e s cri zi o n e 
S al d o al 

3 1. 1 2. 2 0 2 0  
utili z z o a n n ull a m e nti 

S al d o al 
3 1. 1 2. 2 0 2 1 

  F o n d o s p e s e p er d o m a n d e di a s si st e nz a 2 0 2 0 2 3. 7 3 3. 6 8 5, 5 2  1 1. 9 0 0. 4 0 8, 7 3  1. 9 2 3. 2 1 8, 7 2  9. 9 1 0. 0 5 8, 0 7  

Art. 2 Pr e st a zi o ni i n c a s o di bi s o g n o art. 2 9 6. 3 3 2, 1 0  1 0. 0 0 0, 0 0  8 6. 3 3 2, 1 0  0, 0 0  

Art. 2 / a er o g a zi o ni x bi s o g n o i n di vi d u al e 9 6. 3 3 2, 1 0  1 0. 0 0 0, 0 0  8 6. 3 3 2, 1 0  0, 0 0  

Art. 6 Pr e st a zi o ni a s ost e g n o d ell a f a mi gli a 2. 3 6 3. 3 0 0, 0 0  2. 2 7 8. 5 0 0, 0 0  8 4. 8 0 0, 0 0  0, 0 0  

Art. 6 / a er o g a zi o ni s u p er stiti e tit ol ari di p e nsi o n e 5 0. 8 0 0, 0 0  0, 0 0  5 0. 8 0 0, 0 0  0, 0 0  

Art. 6 / b er o g a zi o ni f a mili ari n o n a ut os uff. e p ort at ori h a n di c a p  4 7. 0 0 0, 0 0  1 3. 0 0 0, 0 0  3 4. 0 0 0, 0 0  0, 0 0  

Art. 6 / c er o g a zi o ni b or s e st u di o orf a ni 1 5. 5 0 0, 0 0  1 5. 5 0 0, 0 0    0, 0 0  

Art. 6 / d er o g a zi o ni b or s e st u di o fi gli 5 0 0. 0 0 0, 0 0  5 0 0. 0 0 0, 0 0    0, 0 0  

Art. 6 / e er o g a zi o ni altr e pr o v vi d e nz e a s o st e g n o g e nit ori alit à  1. 7 5 0. 0 0 0, 0 0  1. 7 5 0. 0 0 0, 0 0    0, 0 0  

Art. 1 0 Pr e st a zi o ni a s ost e g n o d ell a s al ut e 1. 1 8 4. 2 9 5, 5 1  2 4 2. 8 0 3, 4 7  3 3 5. 3 9 2, 2 8  6 0 6. 0 9 9, 7 6  

Art. 1 0 / a o n eri p er gr a vi e v e nti m or b osi e i nt er v. C hir ur gi ci p oli z z a  6 5 3. 1 9 5, 7 5  3 9. 1 6 6, 4 9  3 1 4. 0 2 9, 2 6  3 0 0. 0 0 0, 0 0  

Art. 1 0 / d o n eri p er p oli z z e l u n g o d e g e nz a, pr e m ori e nz a e i nf ort u ni  2 9 8. 0 9 9, 7 6      2 9 8. 0 9 9, 7 6  

Art. 1 0 /f o n eri x os pit alit à  2 3 0. 0 0 0, 0 0  2 0 0. 6 3 6, 9 8  2 1. 3 6 3, 0 2  8. 0 0 0, 0 0  

Art. 1 0 / g c o ntri b uti a ssist e nz a d o mi cili ar e i nf er mi eristi c a 3. 0 0 0, 0 0  3. 0 0 0, 0 0    0, 0 0  

Art. 1 4 Pr e st a zi o ni a s ost e g n o d ell a pr of e s si o n e 1 1. 3 1 6. 6 8 3, 6 2  6. 0 3 2. 8 9 4, 3 6  1. 4 0 1. 5 2 9, 2 5  3. 8 8 2. 2 6 0, 0 1  

Art. 1 4 / a 1 assist e nz a i n d e n nit ari a 3. 8 6 5. 4 7 2, 1 1  3. 3 3 5. 8 1 3, 8 1  4 9 4. 0 2 9, 2 5  3 5. 6 2 9, 0 5  

Art. 1 4 / a 3 assist e nz a x c at astr ofi o c al a mit à n at ur ali 6 4. 4 3 1, 7 8  4 4. 8 4 9, 1 5    1 9. 5 8 2, 6 3  

Art. 1 4 / a 4 a g e v ol a zi o ni x a c c ess o al cr e dit o 3. 4 7 0. 4 5 2, 1 1              7 7. 7 0 5, 6 0    3. 3 9 2. 7 4 6, 5 1  

Art. 1 4 / a 7 c o ntri b uti a s u p p ort o c o n cili a zi o n e l a v or o /f a mi gli a  2. 5 5 7. 3 2 7, 6 2  1. 5 2 4. 5 8 3, 8 0  6 0 0. 0 0 0, 0 0  4 3 2. 7 4 3, 8 2  

Art. 1 4 / b 1 a g e v ol a zi o ni x cr e dit o fi n ali z z at o a v vi a m e nt o st u di o  1 5 9. 0 0 0, 0 0  1 5 9. 0 0 0, 0 0    0, 0 0  

Art. 1 4 / b 3 b or s e di st u di o 1. 2 0 0. 0 0 0, 0 0  8 9 0. 9 4 2, 0 0  3 0 7. 5 0 0, 0 0  1. 5 5 8, 0 0  

Art. 1 9 Er o g a zi o n e c o ntri b ut o s p e s e f u n er ari e 2 5. 7 1 3, 3 3  2 2. 9 3 2, 0 0  2. 7 8 1, 3 3  0, 0 0  

Art. 1 9 c o ntri b uti p er s p e s e f u n er ari e 2 5. 7 1 3, 3 3  2 2. 9 3 2, 0 0  2. 7 8 1, 3 3  0, 0 0  

F o n di art. 2 2   8. 7 4 7. 3 6 0, 9 6  3. 3 1 3. 2 7 8, 9 0  1 2. 3 8 3, 7 6  5. 4 2 1. 6 9 8, 3 0  

art. 2 2 c. 4 l ett. C A c c ert. i m p e g n o r e si d u o c ofi n a nz . pr o g etti Or di ni:  4. 1 4 9. 3 4 8, 5 0  4 9 1. 2 8 5, 6 1    3. 6 5 8. 0 6 2, 8 9  

art. 2 2 c. 4 l ett. C A c c ert. i m p e g n o r e si d u o Pi a n o s a nit ari o C o vi d 1 9 2 5. 1 4 0, 0 0  1 7. 8 6 0, 0 0    7. 2 8 0, 0 0  

2 1 8

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     2 9 3    –



Art.  D e s cri zi o n e 
S al d o al 

3 1. 1 2. 2 0 2 0  
utili z z o a n n ull a m e nti 

S al d o al 
3 1. 1 2. 2 0 2 1 

art. 2 2 c. 4 l ett. A B a n d o I / 2 0 2 0 l o c a zi o ni p er s o n e fi si c h e 6. 8 2 0, 8 7  - 3 1 0, 7 3 7. 1 3 1, 6 0  0, 0 0  

art. 2 2 c. 4 l ett. A B a n d o II/ 2 0 2 0 l o c a zi o ni p er s o n e gi uri di c h e 0, 4 7    0, 4 7  0, 0 0  

art. 2 2 c. 4 l ett. A B a n d o Str a or di n ari o I V/ 2 0 2 0 Ri m b, c o sti atti vit à pr of e s.  2. 5 0 0. 0 0 0, 0 0  2. 4 9 4. 7 4 8, 3 1  5. 2 5 1, 6 9  0, 0 0  

art. 2 2 c. 4 l ett. A 
Pr o g etti Or di ni F or e nsi d ell e di e ci pr o vi n c e pi ù c ol pit e d a 
C o vi d- 1 9 

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

art. 2 2 c. 4 l ett. A R e cl a mi e ri e s a mi 8 9 9. 7 8 0, 5 7  1 3 8. 1 6 6, 2 3    7 6 1. 6 1 4, 3 4  

 

2 0. F o n d o s p e s e p er d o m a n d e di a s sist e n z a 2 0 2 1 

Il “f o n d o s p e s e p er d o m a n d e di a ssi st e n z a 2 0 2 1 ” r a p pr e s e nt a l a q u a ntifi c a zi o n e d ell a s p e s a p ot e n zi al e sti m at a 

i n f u n zi o n e d ell e d o m a n d e p er v e n ut e a ri d o s s o d ell a c hi us ur a di e s er ci zi o u nit a m e nt e all’ a c c ert a m e nt o d ei b a n di n ell a 

mi s ur a m as si m a di a ss e g n a zi o n e p er l e v ari e f or m e di assist e n z a pr e vist e d al R e g ol a m e nt o d ell’ A ssi st e n z a. 

L’ a c c ert a m e nt o c o m pl e ssi v o a m m o nt a a 1 8, 6 8 mili o ni cir c a c o m e d ett a gli at a m e nt e e s p o st o n ell a t a b ell a c h e s e g u e: 

Art. D e s cri zi o n e F o n d o 2 0 2 1 

Art. 2 Pr e st a zi o ni i n c a s o di bi s o g n o art. 2                   1 3 3. 3 4 7, 0 2  

Art. 2 / a er o g a zi o ni p er bi s o g n o i n di vi d u al e 1 2 7. 3 4 7, 0 2  

Art. 2 / b ultr a ott a nt e n ni 6. 0 0 0, 0 0  

Art. 6 Pr e st a zi o ni a s ost e g n o d ell a f a mi gli a 3. 1 9 7. 2 0 0, 0 0  

Art. 6 / a er o g a zi o ni s u p er stiti e tit ol ari di p e nsi o n e 9. 2 0 0, 0 0  

Art. 6 / b er o g a zi o ni f a mili ari n o n a ut os uffi ci e nti e p ort at ori h a n di c a p 1 8 8. 0 0 0, 0 0  

Art. 6 / c er o g a zi o ni b or s e st u di o orf a ni 2 0 0. 0 0 0, 0 0  

Art. 6 / d er o g a zi o n e b ors e st u di o fi gli 6 0 0. 0 0 0, 0 0  

Art. 6 / e er o g a zi o ni altr e pr o v vi d e nz e a s o st e g n o g e nit ori alit à 2. 2 0 0. 0 0 0, 0 0  

Art. 1 0 Pr e st a zi o ni a s ost e g n o d ell a s al ut e 2. 5 2 2. 1 6 0, 3 9  

Art. 1 0 / a o n eri p er gr a vi e v e nti m or b osi e i nt er v e nti c hir ur gi ci p oli z z a 1. 5 9 1. 8 8 7, 1 7  

Art. 1 0 / d o n eri p er p oli z z e l u n g o d e g e nz a, pr e m ori e nz a e i nf ort u ni 7 1 8. 2 7 3, 2 2  

Art. 1 0 /f o n eri p er os pit alit à 2 0 0. 0 0 0, 0 0  

Art. 1 0 / g c o ntri b uti a ssist e nz a d o mi cili ar e i nf er mi eristi c a 1 2. 0 0 0, 0 0  

Art. 1 4 Pr e st a zi o ni a s ost e g n o d ell a pr of e s si o n e 1 2. 7 5 7. 3 0 6, 3 7  

Art. 1 4 / a 1 assist e nz a i n d e n nit ari a 3. 8 4 9. 1 0 0, 8 8  

Art. 1 4 / a 2 c o n v e nzi o ni 1 0 8. 8 3 9, 0 5  

Art. 1 4 / a 3 assist e nz a p er c at astr ofi o c al a mit à n at ur ali 2. 2 5 5. 2 9 2, 0 7  

Art. 1 4 / a 4 a g e v ol a zi o ni p er a c c ess o al cr e dit o 3. 4 7 5. 6 1 1, 7 5  

Art. 1 4 / a 7 c o ntri b uti a s u p p ort o c o n cili a zi o n e l a v or o /f a mi gli a 2. 0 6 0. 0 0 0, 0 0  

Art. 1 4 / b 1 a g e v ol a zi o ni p er cr e dit o fi n ali z z at o a d a v vi a m e nt o st u di o 1 5 6. 0 0 0, 0 0  

Art. 1 4 / b 3 b or s e st u di o  8 5 0. 0 0 0, 0 0  

Art. 1 4 / b 4 c o ntri b ut o p er p e nsi o n ati d'i n v ali dit à 2. 4 6 2, 6 2  

Art. 1 9 Er o g a zi o n e c o ntri b ut o s p e s e f u n er ari e 6 7. 6 6 1, 3 1  

Art. 1 9 c o ntri b uti p er s p e s e f u n er ari e 6 7. 6 6 1, 3 1  

  A c c a nt o n a m e nt o p er A s si st e n z a Or di n ari a 1 8. 6 7 7. 6 7 5, 0 9  

  T O T A L E F O N D O A S SI S T E N Z A 2 0 2 1   1 8. 6 7 7. 6 7 5, 0 9  
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2 1. F o n d o p er pr e p e n si o n a m e nt o. 

  C a s s a F or e ns e, a s e g uit o di u n’ a n alisi d ell’ or g a ni c o, s u a ut ori z z a zi o n e d el C. d. A, h a d e cis o di f a v orir e 

l’ att u a zi o n e di u n pi a n o di i n c e nti v a zi o n e all’ e s o d o a nti ci p at o p er il p er s o n al e c h e i n pr ossi mit à d el r e q uisit o 

p e n si o ni sti c o di v e c c hi ai a ( et à c o m pr e s a tr a i 6 3 e i 6 6 a n ni) n e f a n n o d o m a n d a. 

L e d o m a n d e p er v e n ut e e p er l e q u ali si è pr o v v e d ut o a d a c c a nt o n ar e l a s o m m a d a li q ui d ar e di cir c a 2 8 9 mil a 

e ur o s o n o n. 4. 

 

 

 

C) F O N D O T R A T T A M E N T O FI N E R A P P O R T O 

 

D e s cri zi o n e V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0  S c o st. % 

F o n d o T. F. R. 2. 9 5 6. 8 6 8, 2 5  2. 8 6 1. 1 6 0, 6 1  3, 3 %  

F o n d o T. F. R di p e n d e nti 2. 9 5 6. 8 6 8, 2 5  2. 8 6 1. 1 6 0, 6 1  3, 3 %  

 

 

N el c or s o d el 2 0 2 1 si è pr o c e d ut o all’ a c c a nt o n a m e nt o al f o n d o di E ur o 1 2 4. 4 7 2, 9 5 p er i s oli di p e n d e nti.  

L’ a c c a nt o n a m e nt o ri g u ar d a l a s ol a ri v al ut a zi o n e d el T F R m at ur at o al 3 1. 1 2 d ell’ a n n o pr e c e d e nt e e n o n l a q u ot a 

m at ur at a s u c c e s si v a m e nt e e tr asf erit a ai f o n di; s e c o n d o il d ett at o d ell’ art. 2 1 2 0 d el C o di c e Ci vil e 4° c o m m a, l a 

ri v al ut a zi o n e a v vi e n e c o n l’ a p pli c a zi o n e “di u n t a ss o c o stit uit o d all' 1, 5 p er c e nt o i n mis ur a fis s a e d al 7 5 p er c e nt o 

d ell' a u m e nt o d ell'i n di c e d ei pr e z zi al c o n s u m o p er l e f a mi gli e di o p er ai e d i m pi e g ati, a c c ert at o d all'I S T A T, ris p ett o al 

m es e di di c e m br e d ell' a n n o pr e c e d e nt e ” , c h e p er il 2 0 2 1 è st at o di cir c a il 4, 3 6 %.  

  N el c or s o d ell’ a n n o il f o n d o h a s u bit o m o vi m e nt a zi o ni c o ns e g u e nti a 1 c ess a zi o n e d el r a p p ort o di l a v or o e 1 

a nti ci p o. 

Si f or nis c e n ell a t a b ell a c h e s e g u e l a ri c ostr u zi o n e c o m pl et a. 

 

D e s cri zi o n e 
F o n d o a c c a nt.t o al 

3 1 / 1 2 / 2 0 2 0 
Utili z z o 

A c c a nt.t o 
d ell' a n n o 

F o n d o 
a c c a nt.t o al 
3 1 / 1 2 / 2 0 2 1 

F o n d o Tr att a m e nt o Fi n e R a p p ort o Di p e n d e nti  2. 8 6 1. 1 6 0, 6 1  2 8. 7 6 5, 3 1  1 2 4. 4 7 2, 9 5  2. 9 5 6. 8 6 8, 2 5  

A nti ci pi s u T F R    7. 3 2 9, 3 3      

Li q ui d. n e p er c es s. n e r a p p ort o-l a v or o   2 7 6, 0 4      

I m p o st a s o stit uti v a s u ri v al ut a zi o n e   2 1. 1 5 9, 9 4      
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D) D E BI TI 

 

D e s cri zi o n e  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0 S c o st. % 

D. 4) D e biti v er s o b a n c h e 1. 3 9 4. 8 2 0, 6 7  4 9 6. 9 3 9, 0 4  Oltr e 1 0 0 %  

D. 7) D e biti v er s o f or nit ori 3. 3 5 7. 3 8 6, 7 0  3. 8 2 6. 5 0 8, 4 3  - 1 2, 3 % 

D. 1 2) D e biti tri b ut ari 4 4. 7 2 6. 3 9 7, 2 9  3 7. 4 1 4. 2 4 1, 2 0  1 9, 5 %  

D. 1 3) D e biti v er s o E nti pr e vi d e n zi ali 1. 3 1 4. 0 0 5, 6 0  1. 2 3 4. 3 7 4, 0 1  6, 5 %  

D. 1 4) Altri d e biti: 1 6. 8 2 9. 5 5 8, 1 8  3 0. 0 4 8. 2 5 2, 9 1  - 4 4, 0 % 

D e biti v er s o p er s o n al e di p e n d e nt e 3. 1 1 9. 7 4 9, 6 8  2. 7 9 2. 2 9 2, 6 8  1 1, 7 %  

D e biti v er s o i s critti 6. 0 5 2. 2 5 3, 8 2  2 0. 7 6 1. 9 3 9, 0 8  - 7 0, 8 % 

D e biti v er s o p e n si o n ati 1. 0 5 3. 3 9 6, 3 1  1. 0 4 9. 0 3 7, 0 3  0, 4 %  

V ari 6. 6 0 4. 1 5 8, 3 7  5. 4 4 4. 9 8 4, 1 2  2 1, 3 %  

D) D E BI TI 6 7. 6 2 2. 1 6 8, 4 4  7 3. 0 2 0. 3 1 5, 5 9  - 7, 4 % 

 

I d e biti r a p pr es e nt a n o o b bli g a zi o ni v er s o f or nit ori e altri t er zi e s o n o i s critti al l or o v al or e n o mi n al e p oi c h é s o n o 

st ati c o n si d er ati n o n ril e v a nti gli eff etti d eri v a nti d all’ a p pli c a zi o n e d el c ost o a m m orti z z at o e d ell’ att u ali z z a zi o n e. Ai s e nsi 

d ell’ art. 2 4 2 7 d el C o di c e Ci vil e, si pr e cis a c h e n o n s o n o is critti i n bil a n ci o d e biti di d ur at a r esi d u a s u p eri or e a ci n q u e a n ni 

n é d e biti a ssi stiti d a g ar a n zi e r e ali s u b e ni s o ci ali. 

Di s e g uit o si c o m m e nt a n o l e v o ci c h e e s p o n g o n o gli i m p orti pi ù ril e v a nti. 

 

D. 4) D e biti v er s o b a n c h e 

D e s cri zi o n e  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0 S c o st. % 

D. 4) D e biti v s b a n c h e 1. 3 9 4. 8 2 0, 6 7  4 9 6. 9 3 9, 0 4  Oltr e 1 0 0 %  

D e biti v ari v er s o b a n c h e 1. 3 0 6. 2 8 0, 0 9                       2 6 5. 8 3 5, 7 0  Oltr e 1 0 0 %  

D e biti v er s o B P S p er i nt er e s si B a n d o Pr e stiti 2 0 1 7 6. 6 2 4, 2 5                         6 2. 8 7 7, 4 4  - 8 9, 5 % 

D e biti v er s o B P S p er i nt er e s si B a n d o Pr e stiti 2 0 1 8 9. 5 0 4, 7 1                         6 4. 4 1 0, 3 2  - 8 5, 2 % 

D e biti v er s o B P S p er i nt er e s si B a n d o Pr e stiti 2 0 1 9 1 0. 4 5 7, 7 8                         7 1. 9 0 0, 5 3  - 8 5, 5 % 

D e biti v er s o B P S p er i nt er e s si B a n d o Pr e stiti 2 0 2 0 1 9. 3 9 5, 5 5  2 9. 5 4 7, 8 9  - 3 4, 4 % 

D e biti v er s o B P S p er i nt er e s si B a n d o Pr e stiti 2 0 2 1 1 5. 5 6 6, 3 2  0, 0 0  1 0 0, 0 %  

D e biti v s s er vi zi i nt er b a n c ari - c art e di cr e dit o 2 6. 9 9 1, 9 7  2. 3 6 7, 1 6  Oltr e 1 0 0 %  

 

D e biti v ari v s b a n c h e -  il v al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 si rif eri s c e pri n ci p al m e nt e ai d e biti v er s o istit uti di cr e dit o p er: 

  s p e s e b a n c ari e i n er e nti c o m missi o ni e i m p ost e di b oll o di c o m p et e n z a d ell’ e s er ci zi o i n c hi us ur a 

  t a x pr o v e nti fi n a n zi ari c o m p et e n z a 2 0 2 1 

  s al d o n e g ati v o ( E ur o 1, 5 1) r el ati v o al c / c 0 5 4/ 0 0 8 8 8 8 8 c o m e d ett a gli at a m e nt e pr e ci s at o all o St at o P atri m o ni al e 

C.I V) Di s p o ni bilit à Li q ui d e. 

 

D e biti v ers o B P S p er i nt er e s si B a n d o Pr e stiti 2 0 1 7- 2 0 1 8- 2 0 1 9- 2 0 2 0- 2 0 2 1 -  il v al or e ril e v a l’i m p ort o r el ati v o a gli i nt er e s si 

m at ur ati n el I V tri m estr e 2 0 2 1 d a c orris p o n d er e a B P S i n rif eri m e nt o ai b a n di p er l’ er o g a zi o n e di pr estiti a gli i s critti, c osì 

c o m e pr e vi st o d all’ art. 1 4/ a 4 d el N u o v o r e g ol a m e nt o d ell’ a ssi st e n z a.  
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D. 7) D e biti v er s o f or nit ori 

L a v o c e r a p pr e s e nt a i d e biti c o m m er ci ali ril e v ati c o nt a bil m e nt e p er c o m p et e n z a e c o n o mi c a n ell’ e s er ci zi o, l a 

c ui m a nif e st a zi o n e fi n a n zi ari a n o n è a n c or a a v v e n ut a al 3 1. 1 2. 

C o n l’i ntr o d u zi o n e d el 1° l u gli o 2 0 1 4 d ell a Pi att af or m a d ei Cr e diti C o m m er ci ali a b bi a m o u n tr a c ci a m e nt o d ell e 

o p er a zi o ni d ell a P A p er a p p alti, f or nit ur e e pr est a zi o ni pr of es si o n ali. L’ a n ali si d ei d ati ri g u ar d a nti l o st o c k d el d e bit o 

c o m m er ci al e al 3 1/ 1 2 / 2 1, i n b a s e ai d ati f or niti d all’ E nt e al si st e m a i nf or m ati v o s ui p a g a m e nti eff ett u ati, h a e vi d e n zi at o 

il ri s p ett o d ei p a g a m e nti e ntr o i tr e nt a gi or ni. 

 

D e s cri zi o n e 
V al or e al 

3 1. 1 2. 2 0 2 1 
V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 S c o st. % 

D e biti v er s o f or nit ori 7 9 7. 9 5 6, 8 7  1. 3 2 3. 1 7 8, 0 3  - 3 9, 6 9 % 

D e biti v s. f or nit ori 
p er f att ur e d a 
ri c e v er e 

2. 5 5 9. 4 2 9, 8 3  2. 5 0 3. 3 3 0, 4 0  2, 2 4 %  

T ot al e  3. 3 5 7. 3 8 6, 7 0  3. 8 2 6. 5 0 8, 4 3  - 1 2, 2 6 % 

 
Di s e g uit o si f or ni s c e u n d ett a gli o d ei d e biti v er s o f or nit ori c o n l’i n di c a zi o n e d el v al or e d ei d e biti r e si d ui al 2 8 f e b br ai o 
2 0 2 2:      
 

D e s cri zi o n e 
V al or e al 

3 1. 1 2. 2 0 2 1 
V al or e al 2 8. 0 2. 2 0 2 2 

% r e si d u o 
d e bit o 

D e biti v er s o f or nit ori 7 9 7. 9 5 6, 8 7  2 5 3. 7 9 5, 6 1  3 1, 8 1 %  

D e biti v s. f or nit ori 
p er f att ur e d a 
ri c e v er e 

2. 5 5 9. 4 2 9, 8 3  5 3 2. 1 5 1, 5 1  2 0, 7 9 %  

T ot al e  3. 3 5 7. 3 8 6, 7 0  7 8 5. 9 4 7, 1 2  2 3, 4 1 %  

 

 
 
 
D. 1 2) D e biti tri b ut ari 

D e s cri zi o n e  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0 S c o st. % 

D. 1 2) D e biti tri b ut ari 4 4. 7 2 6. 3 9 7, 2 9  3 7. 4 1 4. 2 4 1, 2 0  1 9, 5 %  

D e biti v er s o Er ari o p er I C U 4 9 6. 6 0 3, 4 9  4 7 4. 3 9 1, 1 4  4, 7 %  

Rit e n ut e er ari ali 3 8. 9 2 9. 9 3 7, 3 8  3 6. 6 5 7. 8 1 5, 6 8  6, 2 %  

C o n g u a gli m o d. 7 3 0 7 4. 4 7 4, 1 0  9 1. 2 5 0, 9 9  - 1 8, 4 % 

D e biti v er s o Er ari o p er I V A F E 0, 0 0  1 4. 0 0 0, 0 0  - 1 0 0, 0 % 

D e biti v er s o Er ari o p er I R E S 5. 1 8 7. 9 4 9, 0 0  0, 0 0  1 0 0, 0 %  

D e biti v er s o Er ari o p er I R A P 2 6. 8 3 6, 0 0  3 2. 4 6 7, 2 3  - 1 7, 3 % 

I V A d a s plit p a y m e nt 1 0. 5 9 7, 3 2  1 4 4. 3 1 6, 1 6  - 9 2, 7 % 

 

Rit e n ut e er ari ali, C o n g u a gli M o d. 7 3 0 

L e v o ci r a p pr e s e nt a n o l e tr att e n ut e fi s c ali eff ett u at e n el m e s e di di c e m br e 2 0 2 1 o g g ett o di l a v or a zi o n e e 

v er s a m e nt o n ei t er mi ni d ell e s c a d e n z e pr e vi st e.  
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D e biti v ers o er ari o p er I R E S 

Il r e d dit o n ell’ a n n o 2 0 2 1 s o g g ett o a d i m p ost a è st at o di 8 0. 3 8 7. 0 9 1, 0 0 d o v ut o q u asi e s cl usi v a m e nt e ai 

di vi d e n di. L’ ali q u ot a I R E S or di n ari a è ri m ast a i n v ari at a al 2 4 % m e ntr e l a b a s e i m p o ni bil e p er il c al c ol o d ell’i m p ost a s ui 

di vi d e n di è p as s at a d al 7 7, 7 4 % al 1 0 0 % c o m e st a bilit o d al D M d el 2 6/ 0 5/ 2 0 1 7. S e g u e pr os p ett o p er l a ri c o str u zi o n e 

d ell’i m p ost a d o v ut a. 

I R E S 

I M P O NI BI L E €   8 0. 3 8 7. 0 9 1, 0 0  

T O T A L E I M P O S T A €   1 9. 2 9 2. 9 0 2, 0 0  

Rit e n ut e di vi d e n di Est eri € 3 0 2. 8 8 2, 0 0    

T ot al e  rit e n ut e di vi d e n di Est eri €   3 0 2. 8 8 2, 0 0  

T ot al e I R E S d o v ut a €   1 8. 9 9 0. 0 1 9, 0 0  

1° a c c o nt o v er s at o  € 5. 5 4 6. 3 8 0, 8 0    

2° a c c o nt o v er s at o  € 8. 2 5 5. 6 8 9, 2 0    

T ot al e  a c c o nti v er s ati €   1 3. 8 0 2. 0 7 0, 0 0  

D E BI T O I R E S €   5. 1 8 7. 9 4 9, 0 0  

 

D e biti v ers o er ari o p er I R A P 

Il “ D e bit o v er s o Er ari o p er I R A P”  pr es e nt a u n a u m e nt o di cir c a il 4 % d el v al or e d ell a pr o d u zi o n e pri n ci p al m e nt e 

i m p ut a bil e al m a g gi or c ost o d ell e r etri b u zi o ni ris p ett o all’ e s er ci zi o pr e c e d e nt e. 

I R A P  

T O T A L E I M P O S T A €  6 6 9. 9 2 2, 0 0 

1° a c c o nt o v er s at o  € 2 5 7. 2 3 4, 4 0  

2° a c c o nt o v er s at o  € 3 8 5. 8 5 1, 6 0  

T ot al e  a c c o nti v er s ati €  6 4 3. 0 8 6, 0 0 

D E BI T O  I R A P €  2 6. 8 3 6, 0 0 

 

 

I V A d a s plit p a y m e nt 

L a v o c e i n di c a l’i m p ort o d ell’i m p o st a m at ur at o a s e g uit o d ei p a g a m e nti d ell e f att ur e n el m e s e di di c e m br e. 

C o m e n ot o d al 1° l u gli o 2 0 1 7 a s e g uit o d ell’ a p pli c a zi o n e d el D L 5 0/ 2 0 1 7 e d el s u c c e s si v o art. 1 2 d el D L 8 7/ 2 0 1 8 d el 

1 4/ 7/ 2 0 1 8, è di v e nt at o o b bli g at ori o p er t utt e l e o p er a zi o ni v er s o t utt e l e p u b bli c h e a m mi nistr a zi o ni, a d es cl u si o n e d ei 

r e d diti di l a v or o a ut o n o m o, l a tr att e n ut a d ell’i m p ost a s ul v al or e a g gi u nt o, c h e v err à v er s at a d all a st es s a e ntr o il 1 6 d el 

m e s e s u c c e ssi v o al p a g a m e nt o d ell a f att ur a.  

 

Di s e g uit o si f or ni s c e u n d ett a gli o d ei d e biti tri b ut ari c o n l’i n di c a zi o n e d ei s al di d o p o il v er s a m e nt o d ell e rit e n ut e 

d el 1 7 g e n n ai o 2 0 2 2: 
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D e s cri zi o n e V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 V al or e al 1 7. 0 1. 2 0 2 2 

D e biti tri b ut ari 4 4. 7 2 6. 3 9 7, 2 9  5. 7 5 2. 9 4 6, 0 1  

D e biti v er s o Er ari o p er I C U 4 9 6. 6 0 3, 4 9  4 9 6. 6 0 3, 4 9  

Rit e n ut e er ari ali 3 8. 9 2 9. 9 3 7, 3 8  4 1. 5 5 7, 5 2  

C o n g u a gli m o d. 7 3 0 7 4. 4 7 4, 1 0  0  

D e biti v ari v s Er ari o p er I R E S 5. 1 8 7. 9 4 9, 0 0  5. 1 8 7. 9 4 9, 0 0  

D e biti v er s o Er ari o p er I R A P 2 6. 8 3 6, 0 0  2 6. 8 3 6, 0 0  

I V A d a s plit p a y m e nt 1 0. 5 9 7, 3 2  0  

 
Il r e si d u o di E ur o 4 1. 5 5 7, 5 2 ri g u ar d a il v er s a m e nt o d ell’i m p ost a s ostit uti v a s u ri v al ut a zi o n e d el T F R c o n 

s c a d e n z a s u c c e s si v a, il d e bit o I R E S e I R A P s ar a n n o o g g ett o di v er s a m e nt o e ntr o il 3 0. 0 6. 2 0 2 2. 

 

D. 1 3) D e biti v er s o E nti Pr e vi d e n zi ali 

 

D e s cri zi o n e  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0  S c o st. % 

D. 1 3) D e biti v er s o E nti pr e vi d e n zi ali 1. 3 1 4. 0 0 5, 6 0  1. 2 3 4. 3 7 4, 0 1  6, 5 %  

Di p e n d e nti  1. 2 8 2. 7 1 3, 7 9  1. 1 9 8. 1 2 3, 3 5  7, 1 %  

E N P D E P di p e n d e nti  4. 1 2 9, 6 8  3. 8 6 6, 6 7  6, 8 %  

I N AI L di p e n d e nti 5 4 7, 5 6  2. 4 1 1, 7 7  - 7 7, 3 % 

I N AI L 3 %  0, 0 0  2 0, 1 2  - 1 0 0, 0 % 

I N P S – G e sti o n e s e p ar at a 0, 0 0  3. 3 3 7, 5 3  - 1 0 0, 0 % 

E nti Pr e vi d e n zi ali p er t ot ali z z a zi o n e 2 6. 6 1 4, 5 7  2 6. 6 1 4, 5 7  0, 0 0 %  

 

I “ d e biti v er s o E nti Pr e vi d e n zi ali ” a c c ol g o n o i n pr e v al e n z a l a ril e v a zi o n e d ei c o ntri b uti pr e vi d e n zi ali r el ati vi all e 

r etri b u zi o ni d ei di p e n d e nti di di c e m br e, d ell a tr e di c e si m a m e nsilit à n o n c h é d el pr e mi o a zi e n d al e di ris ult at o ( P A R).   

I d e biti s o pr a is critti v err a n n o i nt e gr al m e nt e li q ui d ati n ei pri mi m e si d el 2 0 2 2. 

N ell’ a m bit o d ell a s u d d ett a v o c e i “ d e biti v er s o E nti Pr e vi d e n zi ali p er t ot ali z z a zi o n e ” r a p pr e s e nt a n o l e q u ot e 

p e n si o ni sti c h e di c o m p et e n z a d ell a C ass a i n a m bit o di t ot ali z z a zi o n e e x D. L g s 4 2/ 2 0 0 6 d a ri m b or s ar e ai di v er si E nti 

pr e vi d e n zi ali c h e n e h a n n o a nti ci p at o l’ er o g a zi o n e ai pr o pri p e n si o n ati. 

Di s e g uit o si f or ni s c e u n d ett a gli o d ei d e biti pr e vi d e n zi ali c o n l’i n di c a zi o n e d ei v al ori d o p o il v er s a m e nt o d ei 

c o ntri b uti d el 1 8 g e n n ai o 2 0 2 2: 

 

D e s cri zi o n e  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 V al or e al 1 7. 0 1. 2 0 2 2 

D e biti v er s o E nti pr e vi d e n zi ali 1. 3 1 4. 0 0 5, 6 0  6 0 7. 9 8 5, 6 7  

Di p e n d e nti  1. 2 8 2. 7 1 3, 7 9  5 7 8. 8 2 9, 5 0  

E N P D E P di p e n d e nti  4. 1 2 9, 6 8  1. 9 9 4, 0 4  

I N AI L di p e n d e nti 5 4 7, 5 6  5 4 7, 5 6  

E nti Pr e vi d e n zi ali p er t ot ali z z a zi o n e 2 6. 6 1 4, 5 7  2 6. 6 1 4, 5 7  

 
  

2 2 4

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     2 9 9    –



D. 1 4) Altri d e biti 

D e s cri zi o n e  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0 S c o st. % 

D. 1 4) Altri d e biti 1 6. 8 2 9. 5 5 8, 1 8  3 0. 0 4 8. 2 5 2, 9 1  - 4 4, 0 % 

D e biti v er s o p er s o n al e di p e n d e nt e 3. 1 1 9. 7 4 9, 6 8  2. 7 9 2. 2 9 2, 6 8  1 1, 7 %  

D e biti v er s o i s critti 6. 0 5 2. 2 5 3, 8 2  2 0. 7 6 1. 9 3 9, 0 8  - 7 0, 8 % 

D e biti v er s o p e n si o n ati 1. 0 5 3. 3 9 6, 3 1  1. 0 4 9. 0 3 7, 0 3  0, 4 %  

V ari 6. 6 0 4. 1 5 8, 3 7  5. 4 4 4. 9 8 4, 1 2  2 1, 3 %  

 
Di s e g uit o l a c o m p osi zi o n e d ett a gli at a d ell e v ari e v o ci di d e bit o  
 
 
1 4. 1 D e biti v er s o P er s o n al e Di p e n d e nt e 

D e s cri zi o n e  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0  S c o st. % 

D e biti v / p er s o n al e di p e n d e nt e 3. 1 1 9. 7 4 9, 6 8  2. 7 9 2. 2 9 2, 6 8  1 1, 7 %  

Pr e mi o a zi e n d al e 2. 0 8 2. 9 7 5, 5 7  1. 9 2 8. 2 9 2, 9 3  8, 0 %  

Di p e n d e nti p er r etri b u zi o ni 2 2. 8 1 1, 8 2  6 0. 9 5 9, 0 0  - 6 2, 6 % 

Str a or di n ari di c e m br e 3 6. 6 4 8, 3 3  2 8. 7 1 1, 2 8  2 7, 6 %  

Di p e n d e nti p er d e biti v ari 1. 8 2 7, 1 6  2. 5 9 0, 4 6  - 2 9, 5 % 

Di p e n d e nti p er b u o ni p a st o 4 3. 6 3 1, 0 0  4 0. 7 6 1, 0 0  7, 0 %  

Di p e n d e nti p er b e n efi ci v ari 2. 6 2 5, 0 0  1 6. 7 5 0, 0 0  - 8 4, 3 % 

Mis si o ni di c e m br e 4 5 9, 0 0  1. 7 4 0, 0 0  - 7 3, 6 % 

P er s o n al e di p e n d e nt e p er W elf ar e 2 0 2 0 0, 0 0  1 2 0. 7 8 8, 4 9  - 1 0 0, 0 % 

P er s o n al e di p e n d e nt e p er W elf ar e 2 0 2 1 9 2. 7 9 1, 2 0  0, 0 0  1 0 0, 0 %  

P er s o n al e di p e n d e nt e p er W elf ar e 2 0 2 2 7 9. 5 0 0, 0 0  0, 0 0  1 0 0, 0 %  

Di p e n d e nti p er f eri e n o n g o d ut e 7 5 6. 4 8 0, 6 0  5 9 1. 6 9 9, 5 2  2 7, 8 %  

 

I d e biti v er s o di p e n d e nti ri s ult a n o i n c ass ati p er cir c a il 6 3 % n ei pri mi m esi d el 2 0 2 2; il d e bit o r esi d u o è c ostit uit o 

es s e n zi al m e nt e d all e f eri e di c o m p et e n z a c h e v e n g o n o a c c ert at e m a n o n m o n eti z z at e ( si ri c or d a c h e il C C N L c o ns e nt e 

di fr uir e l e f eri e d ell’ a n n o fi n o al 3 0 gi u g n o d ell’ a n n o s u c c es si v o) e d a u n a p art e r e si d u al e d el pr e mi o a zi e n d al e. 

  

2 2 5

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     3 0 0    –



 
1 4. 2 D e biti v er s o gli i s critti 

D e s cri zi o n e  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0  S c o st. % 

D e biti v er s o i s critti 6. 0 5 2. 2 5 3, 8 2  2 0. 7 6 1. 9 3 9, 0 8  - 7 0, 8 % 

D e biti v s. i s critti v ari 3. 2 5 6. 0 1 8, 8 4  2 3 8. 6 1 7, 6 6  Oltr e 1 0 0 %  

D e biti v s. i s critti p er r e stit u zi o n e di c o ntri b uti 1 2. 3 1 1, 1 2  7. 8 4 9, 7 1  5 6, 8 %  

D e biti p er i n d e n nit à di m at er nit à 0, 0 0  1 3. 0 4 7, 2 0  - 1 0 0, 0 % 

D e biti v/i s cr. Pr est. c as o bi s o g n o art. 2 R e g. As s. 7. 2 0 8, 0 0  3. 7 6 8, 8 6  9 1, 3 %  

D e biti v/i s cr. Pr est. S ost.f a mi gli a art. 6 R e g. A ss. 1 3 2. 0 0 0, 0 0  4 5 8. 5 0 0, 0 0  - 7 1, 2 % 

D e biti v/i s cr. Pr est. S ost. s al ut e art. 1 0 R e g. A ss. 5. 9 0 2, 2 0  2 1. 3 5 0, 0 0  - 7 2, 4 % 

D e biti v/i s cr. Pr est. S ost. pr of es s. art. 1 4 R e g. A ss. 2. 3 1 7. 8 3 0, 6 9  8 8. 7 9 7, 5 1  Oltr e 1 0 0 %  

D e biti v/i s cr. Pr est. S p e s e f u n er. art. 1 9 R e g. A s s. 1 9 7. 2 4 6, 5 1  3 1 1. 8 4 1, 0 2  - 3 6, 7 % 

D e biti p er A s si st e n z a a nt e 2 0 1 6 5. 4 5 5, 5 0  5. 4 5 5, 5 0  0, 0 %  

D e biti p er f or m e a ssi st e n zi ali str a or di n ari e 1 1 8. 2 8 0, 9 6  1 2. 5 0 3. 7 9 4, 5 5  - 9 9, 1 % 

D e biti p er a ss. z a C O VI D d a F o n d o art. 2 2 l ett. a 0, 0 0  7. 1 0 8. 9 1 7, 0 7  - 1 0 0, 0 % 

 
Di s e g uit o l e v ari a zi o ni pi ù si g nifi c ati v e ris p ett o ai v al ori al 3 1. 1 2. 2 0 2 0: 

  D e biti v s is critti v ari – è c ostit uit o pri n ci p al m e nt e ( cir c a 2, 9 ml n di e ur o) d al d e bit o p er c o ntri b ut o mi ni m o 

s o g g etti v o e m at er nit à v er s ati n el 2 0 2 1 p er il q u al e è st at o ri c o n os ci ut o l’ e s o n er o p ar zi al e d ei c o ntri b uti 2 0 2 1 

c o m e d a D M d el 1 7. 0 5. 2 0 2 1; s ar a n n o o g g ett o di c o m p e ns a zi o n e c o n i c o ntri b uti mi ni mi d ell’ a n n o 2 0 2 2, c o m e 

d a es pr e ss a pr e vi si o n e n or m ati v a. 

  D e biti p er f or m e assi st e n zi ali str a or di n ari e - li q ui d a zi o n e, n ei pri mi m e si d e 2 0 2 1, d ell’ a c c ert a m e nt o r el ati v o 

all e d o m a n d e p er v e n ut e e ntr o il 3 1. 1 2. 2 0 2 0 p er f or m e a ssi st e n zi ali str a or di n ari e l e g at e all’ e m er g e n z a C O VI D-

1 9  

  D e biti v/i s cr. Pr e st. S ost. pr of e ss. art. 1 4 R e g. As s – r a p pr es e nt a pri n ci p al m e nt e l’ a c c ert a m e nt o d ell e a ssi st e n z e 

r el ati v e al B a n d o 4/ 2 0 2 1 ( a c q ui st o str u m e nti i nf or m ati ci) e d all a c o n v e n zi o n e p er l’ utili z z o di i nf or m ati c a 

gi uri di c a s ull a b as e d ell e d o m a n d e p er v e n ut e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1  

  D e biti p er as s. z a C O VI D d a F o n d o art. 2 2 l ett. a – i n e s e c u zi o n e d ell a d eli b er a d el C o nsi gli o di A m mi ni str a zi o n e 

d el 2 8. 0 7. 2 0 2 1, i n a c c o gli m e nt o d ell’i n vit o d el M E F e d el M L cir c a l’ attri b u zi o n e all a c o m p et e n z a 2 0 2 1 d el c ost o 

i n er e nt e l e d o m a n d e p er pr e st a zi o ni str a or di n ari e C O VI D- 2 0 1 9 r el ati v e al p eri o d o 1 2- 3 1 di c e m br e 2 0 2 0, si è 

pr o c e d ut o all a c hi us ur a d el d e bit o c o n c o nt est u al e i s cri zi o n e n ell a s ezi o n e A) 5 d el C o nt o E c o n o mi c o d ell a 

c orris p o n d e nt e i ns us si st e n z a d el p a ssi v o. P er ult eri ori d ett a gli si ri m a n d a all a s e zi o n e d el P assi v o d ell o S P B) 4 

“ Altri ” f o n di ris c hi e o n eri 

 

  

2 2 6

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     3 0 1    –



 
 
1 4. 3 D e biti v er s o p e n si o n ati  

D e s cri zi o n e  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0 S c o st. % 

D e biti v er s o p e n si o n ati 1. 0 5 3. 3 9 6, 3 1  1. 0 4 9. 0 3 7, 0 3  0, 4 %  

D e biti v s. p e n si o n ati v ari 1 0 7. 7 9 2, 6 0  1 2 1. 0 8 3, 6 2  - 1 1, 0 % 

D e biti v s. er e di p er p e n si o ni d el d e c ui u s 2 2 4. 8 6 5, 4 7  2 1 1. 8 4 0, 6 9  6, 1 %  

D e biti v s p e n si o n ati x c o ntr. p er e q. L. 1 1 1 / 2 0 1 1 2 3 0. 4 6 1, 0 5  2 3 0. 4 6 1, 0 5  0, 0 %  

D e biti. x pi g n or a m e nti c /t er zi s u p e n si o ni 4 9 0. 2 7 7, 1 9  4 8 5. 6 5 1, 6 7  1, 0 %  

 
 
V ari 

D e s cri zi o n e  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0 S c o st. % 

V ari 6. 6 0 4. 1 5 8, 3 7  5. 4 4 4. 9 8 4, 1 2  2 1, 3 %  

D e biti v / P P T T 5 7 2. 4 0 9, 1 8  1 5 4. 2 8 1, 4 6  Oltr e 1 0 0 %  

D e biti v s P. T. e d altri x err ati a c cr e diti i n c/ c 4 5 7. 4 2 0, 1 9  3 9. 2 9 2, 5 0  Oltr e 1 0 0 %  

D e biti p er s p es e e t as s e p o st ali 2 3, 4 9  2 3, 4 6  0, 1 %  

D e biti v s P. T. x a c cr e diti n o n r e n di c o nt ati e v ari 1 1 4. 9 6 5, 5 0  1 1 4. 9 6 5, 5 0  0, 0 %  

D e biti Fi n a n zi ari 0  4 2, 7 6  - 1 0 0, 0 % 

D e biti x o p er a zi o ni C a s h Pl u s 0  4 2, 7 6  - 1 0 0, 0 % 

D e biti V s O O C C 2. 5 2 5. 6 3 0, 8 5  2. 0 4 9. 0 1 3, 3 3  2 3, 3 %  

D e biti V s C o n c e s si o n ari e 2. 3 1 9. 2 0 4, 6 2  2. 2 8 7. 7 2 4, 3 7  1, 4 %  

D e biti v s C o n c e s s.ri x s gr a vi e m e ssi n o n tr att e n. 2. 3 1 9. 2 0 4, 6 2  2. 2 8 7. 7 2 4, 3 7  1, 4 %  

8. Altri D e biti 1. 1 8 6. 9 1 3, 7 2  9 5 3. 9 2 2, 2 0  2 4, 4 %  

 

 Si s e g n al a: 

   “ D e biti v s P. T. e d altri x err ati a c cr e diti i n c/ c ” - l’i m p ort o si rif eri s c e, p er cir c a 4 1 5 mil a E ur o, a d u n err at o 

a c cr e dit o eff ett u at o d all’ A g e n zi a d ell e E ntr at e m a n o n di c o m p et e n z a di C as s a F or e n s e. L o st e s s o è st at o 

ri v er s at o s ull a c o nt a bilit à s p e ci al e d ell a pr e d ett a A g e n zi a d ell e E ntr at e, c o m e d a i n di c a zi o ni ri c e v ut e, n el c or s o 

d ei pri mi m e si d el 2 0 2 2. 

  “ D e biti v er s o or g a ni c oll e gi ali p er f att ur e d a ri c e v er e ” al 0 5. 0 3. 2 0 2 2 il d e bit o r e si d u o ris ult a di E ur o 

1. 6 6 4. 6 9 5, 3 9. 

 
 

2 2 7

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     3 0 2    –



E) R A T EI E RI S C O N TI P A S SI VI 

 

D e s cri zi o n e V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0 S c o st. % 

R at ei e ris c o nti p a s si vi 1 5. 5 6 9. 4 1 8, 2 4  4. 7 4 3. 8 5 8, 5 7  Oltr e 1 0 0 %  

R at ei p a ssi vi 2. 3 0 4. 0 2 6, 3 1  2. 2 1 7. 2 3 3, 2 8  3, 9 %  

Ri s c o nti p a s si vi 1 3. 2 6 5. 3 9 1, 9 3  2. 5 2 6. 6 2 5, 2 9  Oltr e 1 0 0 %  

 

N ell a v o c e r at ei e ri s c o nti p a s si vi s o n o is critti i c o sti di c o m p et e n z a d ell' e s er ci zi o e si gi bili i n es er ci zi s u c c e s si vi e 

i pr o v e nti p er c e piti e ntr o l a c hi us ur a d ell' e s er cizi o m a di c o m p et e n z a di e s er ci zi s u c c es si vi. 

 
R at ei p a s si vi 

 

D e s cri zi o n e V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0  S c o st. % 

R at ei p a s si vi 2. 3 0 4. 0 2 6, 3 1  2. 2 1 7. 2 3 3, 2 8  3, 9 %  

R at ei p a ss. rit e n ut e er ari ali s u c e d ol e tit oli g e st. dir ett a  2. 3 0 4. 0 2 6, 3 1  2. 2 1 7. 2 3 3, 2 8  3, 9 %  

 
Il s al d o è r a p pr es e nt ati v o d ell e rit e n ut e er ari ali ( ali q u ot e d el 1 2, 5 0 % o 2 6 % i n b as e all a ti p ol o gi a di tit ol o) 

a p pli c at e all e q u ot e di c o m p et e n z a d e gli i nt er e ssi s ui tit oli a g e sti o n e dir ett a, di c ui si f or nis c e il d ett a gli o p er n at ur a: 

 

D e s cri zi o n e V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0  S c o st. % 

R at ei p a s si vi s u c e d ol e g e sti o n e dir ett a 2. 3 0 4. 0 2 6, 3 1  2. 2 1 7. 2 3 3, 2 8  3, 9 %  

A c c ert a m e nt o i nt er e ssi s u tit oli di St at o i m m o bili zz ati 1. 3 4 4. 4 2 0, 3 1  1. 4 9 8. 2 7 8, 8 8  - 1 0, 3 % 

A c c ert a m e nt o i nt er e ssi s u tit oli di St at o n o n i m m o bili z z ati 4 3 2. 8 6 9, 5 2  5 4 0. 3 7 2, 1 0  - 1 9, 9 % 

A c c ert a m e nt o i nt er e ssi s u o b bl. s o vr.li n o n i m m o bili z z ati 5 2 6. 7 3 6, 4 8  1 7 8. 5 8 2, 3 0  Oltr e 1 0 0 %  

 

Ri s c o nti p a s si vi  
 

 D e s cri zi o n e V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0 S c o st. % 

Ri s c o nti p a s si vi 1 3. 2 6 5. 3 9 1, 9 3  2. 5 2 6. 6 2 5, 2 9  Oltr e 1 0 0 %  

Ri s c o nti p a s si vi 2. 1 8 4. 0 8 1, 0 8  2. 5 2 6. 6 2 5, 2 9  - 1 3, 6 % 

Ri s c o nti p a s si vi c o ntr. S o g g. Mi ni m o m o d ul ar e 1 1. 0 8 1. 3 1 0, 8 5  0, 0 0   1 0 0, 0 % 

 
 

L a v o c e   ris c o nti p a ssi vi a c c o gli e il ri n vi o all’ e s er ci zi o s u c c e s si v o d ell e s e g u e nti v o ci di ri c a v o: 

  c o ntri b uti s o g g etti vi       E ur o     1. 2 0 9. 7 7 6, 5 3 

  c o ntri b uti i nt e gr ati vi       E ur o         9 7 4. 3 0 4, 5 5  

L a v o c e ri s c o nti p a ssi vi c o ntr. S o g g. Mi ni m o m o d ul ar e a c c o gli e l’i m p ort o di cir c a 1 1, 0 8 mili o ni di e ur o d el c o ntri b ut o 

s o g g etti v o m o d ul ar e v ol o nt ari o o g g ett o di i st a n z a di e s o n er o p ar zi al e d ei c o ntri b uti s o g g etti vi 2 0 2 1 D M 1 7 / 5/ 2 1 di 

c o m p et e n z a d el 2 0 2 2. 

2 2 8

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6
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C o m m e nt o al c o nt o e c o n o mi c o 
 

C a m e r a  d ei  D e p ut ati S e n at o  d ell a  R e p u b bli c a

XI X  L E G I S L A T U R A X I X  L E G I S L A T U R A X I X  L E G I S L A — DI S E G N I  D I  L E G G E  E  R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C.  X V  N.  2 0 6

–     3 0 4    –



A)  V A L O R E D E L L A P R O D U ZI O N E 

 

A 1 - Ri c a vi e pr o v e nti c o ntri b uti vi  

D e s cri zi o n e  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0 S c o st. % 

C o ntri b uti art. 1 0 - mi ni mi 5 4 0. 2 3 2. 4 0 0, 4 9  5 3 0. 8 2 2. 9 1 7, 5 0  1, 8 %  

C o ntri b uti art. 1 0 - mi ni mi a n ni pr e c e d e nti 1. 1 9 1. 1 5 7, 8 9  7 5 1. 7 4 6, 1 9  5 8, 5 %  

I nt e gr. n e v ol o nt ari a c o ntr. s o g g. Mi ni m o 3. 9 6 0. 5 4 3, 4 9  4. 1 0 6. 9 8 1, 6 9  - 3, 6 % 

C o ntri b uti s o g g etti vi Mi ni mi 5 4 5. 3 8 4. 1 0 1, 8 7  5 3 5. 6 8 1. 6 4 5, 3 8  1, 8 %  

C o ntri b uti art. 1 0 - a ut ot ass a zi o n e 5 7 0. 6 1 9. 1 1 6, 8 4  6 0 3. 1 6 8. 8 5 4, 4 4  - 5, 4 % 

C o ntri b uti art. 1 0 - a ut ot ass a zi o n e a n ni pr e c e d e nti 2 7. 8 8 7. 0 7 9, 6 8  9. 1 2 2. 4 0 0, 0 1  Oltr e 1 0 0 %  

C o ntri b uti s o g g etti vi A ut ot a ss a zi o n e 5 9 8. 5 0 6. 1 9 6, 5 2  6 1 2. 2 9 1. 2 5 4, 4 5  - 2, 3 % 

C o ntri b ut o s o g g etti v o m o d ul ar e f a c olt ati v o 6. 7 4 2. 9 8 3, 8 1  6. 1 8 9. 9 4 1, 2 8  8, 9 %  

C o ntri b uti s o g g etti vi M o d ul ar e 6. 7 4 2. 9 8 3, 8 1  6. 1 8 9. 9 4 1, 2 8  8, 9 %  

C o ntri b uti s o g g etti vi art. 1 0 1. 1 5 0. 6 3 3. 2 8 2, 2 0  1. 1 5 4. 1 6 2. 8 4 1, 1 1  - 0, 3 % 

C o ntri b uti art. 1 1 - mi ni mi a n ni pr e c e d e nti 1 4 3. 2 4 5, 9 5  1 1 9. 2 4 2, 0 8  2 0, 1 %  

C o ntri b uti art. 1 1 - mi ni mi a n ni pr e c e d e nti 1 4 3. 2 4 5, 9 5  1 1 9. 2 4 2, 0 8  2 0, 1 %  

C o ntri b uti art. 1 1 - a ut ot ass a zi o n e 5 1 8. 1 0 2. 2 9 7, 5 1  5 4 0. 9 0 2. 2 2 2, 7 5  - 4, 2 % 

C o ntri b uti art. 1 1 - a ut ot ass a zi o n e a n ni pr e c e d e nti 2 1. 5 7 5. 7 8 4, 0 0  8. 1 9 6. 4 2 7, 6 5  Oltr e 1 0 0 %  

C o ntri b uti i nt e gr ati vi A ut ot a s s a zi o n e 5 3 9. 6 7 8. 0 8 1, 5 1  5 4 9. 0 9 8. 6 5 0, 4 0  - 1, 7 % 

C o ntri b uti i nt e gr ati vi art. 1 1 5 3 9. 8 2 1. 3 2 7, 4 6  5 4 9. 2 1 7. 8 9 2, 4 8  - 1, 7 % 

C o ntri b uti di m at er nit à 2 0. 3 1 8. 7 7 8, 4 7  2 3. 7 0 4. 7 0 1, 1 7  - 1 4, 3 % 

C o ntri b uti di m at er nit à a n ni pr e c e d e nti 5 3. 0 2 6, 8 0  3 7. 6 6 3, 2 1  4 0, 8 %  

C o ntri b uti di m at er nit à 2 0. 3 7 1. 8 0 5, 2 7  2 3. 7 4 2. 3 6 4, 3 8  - 1 4, 2 % 

C o ntri b uti di m at er nit à - D. L g s. 1 5 1 / 2 0 0 1 6. 2 2 5. 5 6 0, 2 5  7. 7 3 6. 4 1 0, 5 0  - 1 9, 5 % 

C o ntri b uti di m at er nit à 2 6. 5 9 7. 3 6 5, 5 2  3 1. 4 7 8. 7 7 4, 8 8  - 1 5, 5 % 

C o ntri b uti d a E nti Pr e vi d e n zi ali - ri c o n gi u n zi o n e 1 5. 8 6 4. 1 3 8, 4 6  4. 1 3 4. 2 1 1, 2 2  Oltr e 1 0 0 %  

I s cri zi o ni d' uffi ci o e t ar di v e 2 2 8. 6 3 9, 1 4  8 2 4. 7 8 8, 7 7  - 7 2, 3 % 

R etr o d at a zi o n e 4. 1 8 8. 9 8 4, 9 5  4. 0 1 8. 1 4 5, 8 9  4, 3 %  

Ultr a q u ar a nt e n ni 2 2 3. 3 2 8, 0 8  2 5. 8 9 7, 2 0  Oltr e 1 0 0 %  

I s cri zi o ni a n ni pr e c e d e nti 4. 6 4 0. 9 5 2, 1 7  4. 8 6 8. 8 3 1, 8 6  - 4, 7 % 

Ri pri sti n o c o ntri b uti li q ui d ati art. 2 1 L. 5 7 6 / 8 0 0  4 2. 7 0 5, 4 5  - 1 0 0, 0 % 

C o ntri b uti d a c o ntr olli i n cr o ci ati 1 3. 2 9 6. 7 9 0, 0 9  4. 8 3 5. 0 7 7, 1 4  Oltr e 1 0 0 %  

C o ntri b uti r e n dit a vit ali zi a 1 0 6, 0 4  4 3. 0 2 6, 3 7  - 9 9, 8 % 

R e c u p eri c o ntri b uti a n ni pr e c e d e nti 4. 6 9 8. 1 7 7, 3 5  2. 2 6 1. 3 7 6, 6 3  Oltr e 1 0 0 %  

Altri c o ntri b uti 1 7. 9 9 5. 0 7 3, 4 8  7. 1 3 9. 4 8 0, 1 4  Oltr e 1 0 0 %  

Ri s c att o  3 6. 6 5 0. 1 3 2, 8 4  3 2. 1 8 0. 0 8 5, 9 6  1 3, 9 %  

Ri c o n gi u n zi o n e 2. 3 1 6. 7 5 8, 7 0  2. 0 2 8. 1 6 4, 4 0  1 4, 2 %  

Ri s c att o e ri c o n gi u n zi o n e 3 8. 9 6 6. 8 9 1, 5 4  3 4. 2 0 8. 2 5 0, 3 6  1 3, 9 %  

I n s ol v e n z e c o ntri b uti v e 2. 7 9 0. 6 5 1, 8 0  2. 7 0 0. 6 2 9, 6 0  3, 3 %  

D e p o siti c a n c ell eri a e v al ori b oll ati pr e s cr. 1. 0 6 8, 4 2  5 6 9, 4 4  8 7, 6 %  

C o ntri b uti i m p o siti vi n or m ati v a pr e c e d e nt e 2. 1 8 0, 3 1  4. 7 7 5, 5 7  - 5 4, 3 % 

S a n at ori a 1. 5 3 8, 6 5  8 3 3, 9 8  8 4, 5 %  

Altri C o ntri b uti 6 4. 3 9 8. 3 5 6, 3 7  4 8. 9 6 6. 0 7 6, 4 0  3 1, 5 %  

S a n zi o ni 3 3. 7 8 3. 4 0 8, 2 6  3 9. 1 5 7. 5 7 6, 0 1  - 1 3, 7 % 
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D e s cri zi o n e  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0 S c o st. % 

I nt er es si s a n zi o n at ori 1 1. 4 2 2. 7 6 6, 0 9  1 2. 1 3 4. 9 5 9, 7 0  - 5, 9 % 

S a n zi o ni a m mi ni str ati v e 4 5. 2 0 6. 1 7 4, 3 5  5 1. 2 9 2. 5 3 5, 7 1  - 1 1, 9 % 

D o m a n d e di ri m b or s o d ell' a n n o c orr e nt e - 2 3. 2 7 4, 2 2 - 6. 0 8 8, 7 4 Oltr e 1 0 0 %  

Di s c ari c hi s u r u oli - 5. 9 9 8. 8 2 6, 0 5 - 3. 9 0 4. 7 2 4, 0 8 5 3, 6 %  

Di s c ari c hi - 6. 0 2 2. 1 0 0, 2 7 - 3. 9 1 0. 8 1 2, 8 2 5 4, 0 %  

A 1) RI C A VI E P R O V E N TI C O N T RI B U TI VI 1. 8 3 6. 4 9 8. 5 4 4, 0 9  1. 8 3 5. 3 4 1. 5 1 8, 9 8  0, 1 %  

 

L a t a b ell a c h e pr e c e d e m ostr a u n s ost a n zi al e alli n e a m e nt o a li v ell o c o m pl e ssi v o d ell a v o c e di ri c a v o d a g esti o n e 

i stit u zi o n al e; p er ult eri ori a p pr of o n di m e nti si ri m a n d a all a r el a zi o n e di g e sti o n e. 

 
A 5 – Altri ri c a vi e pr o v e nti 
    

D e s cri zi o n e  
V al or e al 

3 1. 1 2. 2 0 2 1 
V al or e al 

3 1. 1 2. 2 0 2 0 
S c o st. % 

C a n o ni di l o c a zi o n e 8 5. 7 9 1, 3 9  1 0 4. 4 3 3, 5 2  - 1 7, 9 % 

R e c u p eri v ari 1. 0 7 6. 0 9 1, 1 5  8 7 6. 6 3 9, 8 6  2 2, 8 %  

R e c u p eri s p e s e l e g ali 5 7 1. 6 0 1, 4 8  2 4 2. 7 6 9, 8 4  Oltr e 1 0 0 %  

Ri s ar ci m e nti v ari 4 5. 8 1 0, 3 2  6 4. 1 4 1, 7 7  - 2 8, 6 % 

R e c u p eri v ari 1. 6 9 3. 5 0 2, 9 5  1. 1 8 3. 5 5 1, 4 7  4 3, 1 %  

Arr ot o n d a m e nti atti vi 1. 2 7 1, 0 6  1. 2 4 8, 9 2  1, 8 %  

C o ntri b ut o s p e s e x or g a ni z z a zi o n e c o n v e g ni / c o n gr e ssi 1 0. 0 0 0, 0 0  2 0. 0 0 0, 0 0  - 5 0, 0 % 

B e n efi ci fi s c ali A R T. 1 2 0 D L. 3 4 / 2 0 - a d e g.t o a m bi e nti l a v or ati vi 0, 0 0  1 1. 4 4 8, 6 5  - 1 0 0, 0 % 

B e n efi ci fi s c ali A R T. 1 2 5 D L. 3 4 / 2 0 - s a nifi c a z. e di s p o siti vi pr ot. n e 0, 0 0  2 8. 2 9 7, 0 0  - 1 0 0, 0 % 

B e n efi ci fi s c ali 3 0 % A R T. 1 5 0 c. 2 D L. 3 4/ 2 0 3 7. 7 6 8, 4 8  3 8. 6 9 6, 1 2  - 2, 4 % 

B e n efi ci fi s c ali art. 3 2 D L 7 3/ 2 0 2 1 S a nifi c.  e dis p o siti vi pr ot ez. 5. 8 4 3, 0 0  0, 0 0  1 0 0, 0 %  

R e c u p eri e ri m b orsi di v er si 1 0. 7 3 0, 0 4  8. 0 0 0, 0 0  3 4, 1 %  

A b b u o ni e s c o nti atti vi 0, 0 4  2 1 9, 1 5  - 1 0 0, 0 % 

I n s u ssi st e n z e d el p as si v o 8. 2 4 5. 3 0 9, 4 5  2. 8 9 6. 1 2 4, 8 7  Oltr e 1 0 0 %  

Pl u s v al e n z e d a v e n dit a A p p ar e c c hi at ur e h ar d w ar e 2 6 9, 8 9  0  1 0 0, 0 %  

Altri ri c a vi 8. 3 1 1. 1 9 1, 9 2  3. 0 0 4. 0 3 4, 7 1  Oltr e 1 0 0 %  

Altri ri c a vi e pr o v e nti 1 0. 0 0 4. 6 9 4, 8 7  4. 1 8 7. 5 8 6, 1 8  Oltr e 1 0 0 %  

A 5) A L T RI RI C A VI E P R O V E N TI 1 0. 0 9 0. 4 8 6, 2 6  4. 2 9 2. 0 1 9, 7 0  Oltr e 1 0 0 %  

 

L’i n cr e m e nt o d ell a v o c e A 5) è pri n ci p al m e nt e i m p ut a bil e all a v o c e “i ns ussi st e n z e d el p a ssi v o ” il c ui a u m e nt o si 

ri c or d a i m p ut a bil e all’ a n n ull a m e nt o o p er at o p er i d e biti a ssist e n z a C o vi d- 1 9 2 0 2 0 p er cir c a 7 mili o ni d eli b er at o d al C d A 

i n d at a 2 8/ 0 7/ 2 0 2 1. 
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B)  C O S T O    D E L L A   P R O D U ZI O N E 

 

B 6 – P er m at eri e pri m e s u ssi di ari e e c o n s u m o m er ci 

N el d ett a gli o l a v o c e i n o g g ett o si c o m p o n e c o m e e s p ost o n ell a t a b ell a c h e s e g u e. 

D e s cri zi o n e  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0 S c o st. % 

A c q ui sti m at eri al e v ari o 7 5. 0 0 1, 8 3  1 2 6. 5 7 5, 1 7  - 4 0, 7 % 

A c q ui sti di v er si 5. 8 6 1, 4 4  6. 4 5 9, 9 4  - 9, 3 % 

B 6) M A T E RI E P RI M E S U S S. E C O N S U M O M E R CI 8 0. 8 6 3, 2 7  1 3 3. 0 3 5, 1 1  - 3 9, 2 % 

  

L’ a n d a m e nt o oss er v at o n el bi e n ni o è pri n ci p al m e nt e i m p ut a bil e all a pri m a v o c e e d è m oti v at o d all a ri d ott a 

i n ci d e n z a p er c e nt u al e d ell e s p e s e l e g at e all’ e m er g e n z a s a nit ari a, c h e p a ss a d al 2 5 % al 5 % cir c a, e d all a ri d u zi o n e 

d ell’ a c q ui st o di t o n er (- 5 5 %) p er l a pr os e c u zi o n e d el pr o c e ss o di d e m at eri ali z z a zi o n e. 

 

B 7 – P er s er vi zi 

a – Pr e st a zi o ni istit u zi o n ali 

P e n si o ni 

L a v o c e si c o m p o n e d el s e g u e nt e d ett a gli o: 

 

D e s cri zi o n e  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0 S c o st. % 

P e n si o ni a gli i s critti 8 7 0. 0 2 5. 0 6 3, 0 1  8 5 1. 9 1 8. 8 2 8, 6 8  2, 1 %  

P e n si o ni di V e c c hi ai a 5 8 6. 0 9 3. 0 7 4, 6 4  5 7 4. 4 5 3. 0 4 1, 3 3  2, 0 %  

P e n si o ni di A n zi a nit à 5 3. 7 9 9. 4 4 2, 7 2  5 3. 7 4 4. 1 7 8, 8 8  0, 1 %  

P e n si o ni di I n v ali dit à 1 7. 0 8 5. 1 0 5, 3 0  1 6. 2 9 7. 3 9 6, 7 2  4, 8 %  

P e n si o ni di I n a bilit à 5. 2 8 5. 1 5 1, 7 4  4. 9 0 1. 1 8 3, 3 8  7, 8 %  

P e n si o ni I n dir ett e 4 7. 1 9 2. 3 6 5, 3 1  4 6. 8 7 6. 3 4 2, 7 7  0, 7 %  

P e n si o ni di R e v er si bilit à 1 5 9. 3 0 6. 6 5 3, 3 7  1 5 4. 5 4 6. 8 4 1, 2 8  3, 1 %  

R at ei di p e n si o n e 1. 2 6 3. 2 6 9, 9 3  1. 0 9 9. 8 4 4, 3 2  1 4, 9 %  

P e n si o ni a gli i s critti v ari e 2 4. 7 5 3. 0 0 4, 3 9  2 2. 8 8 2. 3 9 3, 5 6  8, 2 %  

P e n si o n e C o ntri b uti v a 9. 4 8 5. 8 8 1, 7 5  9. 3 7 9. 2 4 6, 1 1  1, 1 %  

P e n si o ni p er t ot ali z z a zi o n e 5. 0 9 9. 3 3 0, 8 9  4. 8 7 3. 6 4 7, 6 6  4, 6 %  

I n d e n nit à vitti m e d el t err oris m o art. 3 4 l. 2 2 2 / 2 0 0 4 3. 3 8 2. 9 1  0, 0 0  1 0 0, 0 %  

P e n si o ni p er C u m ul o 1 0. 1 2 4. 4 0 8, 8 4  8. 6 2 9. 4 9 9, 7 9  1 7, 3 %  

I nt er e s si p a s si vi s u p e n si o ni 2. 9 2 6, 4 1  1 6. 4 8 4, 4 1  - 8 2, 2 % 

R e c u p er o pr e st a zi o ni - 2. 1 0 1. 4 1 9, 1 3 - 2. 4 5 1. 2 1 9, 4 8 - 1 4, 3 % 

R e c u p er o p e nsi o ni er o g at e al d e c ui us - 1 4 6. 0 8 2, 4 2 - 2 6. 2 7 0, 6 2 Oltr e 1 0 0 %  

R e c u p er o - p e n si o ni er o g at e i n d e bit a m e nt e - 1 5 0. 0 4 9, 0 0 - 1 4 0. 8 9 6, 3 0 6, 5 %  

R e c u p er o q u ot e vitti m e t err oris m o 0, 0 0  - 1 0 1. 2 7 4, 9 4 - 1 0 0, 0 % 

R ei ntr oit o p e nsi o ni d e c ui us - 1. 4 5 7. 4 2 9, 0 0 - 1. 8 2 0. 1 5 1, 8 9 - 1 9, 9 % 

R ei ntr oit o p e nsi o ni c/ err o n e a e mi ssi o n e - 4 5. 0 7 3, 6 9 - 7 4. 6 0 8, 6 0 - 3 9, 6 % 

R e c u p er o m a g gi or a zi o ni e x c o m b att e nti - 1 2 5. 1 3 3, 5 9 - 1 4 3. 3 8 7, 9 9 - 1 2, 7 % 

R e c u p er o b e n efi ci vitti m e t err oris m o - 1 7 7. 6 5 1, 4 3 - 1 4 4. 6 2 9, 1 4 2 2, 8 %  

T ot al e P e n si o ni a gli i s critti 8 9 2. 6 7 9. 5 7 4, 6 8  8 7 2. 3 6 6. 4 8 7, 1 7  2, 3 %  
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  C o n l’ a p pli c a zi o n e d ell e l o gi c h e di e s p o si zi o n e d el D. L g s. 1 3 9/ 2 0 1 5 l a v o c e p e nsi o ni vi e n e r ettifi c at a d ell e v o ci 

di ri c a v o a q u est a c o n n es s e. 

 

Li q ui d a zi o ni i n c a pit al e 

D e s cri zi o n e  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0 S c o st. % 

Li q ui d a zi o ni i n C a pit al e 5 0 1. 1 5 9, 8 9  1. 1 1 4. 7 7 2, 0 0  - 5 5, 0 % 

Li q ui d a zi o ni i n C a pit al e 5 0 1. 1 5 9, 8 9  1. 1 1 4. 7 7 2, 0 0  - 5 5, 0 % 

 

L a v o c e si rif eri s c e s p e cifi c a m e nt e all a Ri c o n gi u n zi o n e e x L. 4 5/ 9 0 c h e a c c o gli e l e li q ui d a zi o ni di q u ot e a tit ol o 

di ri c o n gi u n zi o n e a f a v or e di altri E nti.  L’istit ut o d ell a ri c o n gi u n zi o n e h a c o m e fi n alit à il c o ns e g ui m e nt o d el diritt o e d ell a 

mi s ur a a d u n’ u ni c a p e n si o n e a fr o nt e di c o ntri b u zi o ni pr ess o pi ù g e sti o ni pr e vi d e n zi ali r el ati v a m e nt e a r a p p orti 

a s si c ur ati vi n o n pi ù i n att o al m o m e nt o d ell a pr e s e nt a zi o n e d ell a d o m a n d a; a t al e fi n e l a g e sti o n e o l e g e sti o ni 

i nt er es s at e tr a sf eri s c o n o a q u ell a i n c ui o p er a l a ri c o n gi u n zi o n e l’ a m m o nt ar e d ei c o ntri b uti di l or o p erti n e n z a m a g gi or ati 

d ell’i nt er e ss e c o m p o st o. Vi e n e p o st o a c ari c o d el ri c hi e d e nt e l’ o n er e p ari all a diff er e n z a tr a l a ris er v a m at e m ati c a 

n e c e ss ari a all a c o p ert ur a assi c ur ati v a r el ati v a al p eri o d o c o nsi d er at o e l’i m p ort o d ei c o ntri b uti tr asf eriti d all e altr e 

g esti o ni. Si s ott oli n e a c h e l’ a n d a m e nt o di t al e v o c e pr e s e nt a c ar att eristi c h e di di s c o nti n uit à c h e n e r e n d o n o diffi cil e il 

r affr o nt o c o n p eri o di pr e c e d e nti. 

 

I n d e n nit à di m at er nit à 

L a v o c e si c o m p o n e d el s e g u e nt e d ett a gli o: 

D e s cri zi o n e  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0 S c o st. % 

I n d e n nit à di m at er nit à 2 4. 7 6 1. 8 7 8, 8 7  2 5. 9 0 2. 0 2 5, 2 5  - 4, 4 % 

I nt er es si p a s si vi s u i n d e n nit à di m at er nit à 9 6, 1 9  1. 2 2 2, 5 5  - 9 2, 1 % 

T ot al e i n d e n nit à di m at er nit à 2 4. 7 6 1. 9 7 5, 0 6  2 5. 9 0 3. 2 4 7, 8 0  - 4, 4 % 

 

L e i n d e n nit à ri c o n o s ci ut e a t al e tit ol o n el 2 0 2 1 s o n o p ari a d E ur o 2 4. 7 6 1. 9 7 5, 0 6 a fr o nt e di 3. 0 1 2 pr o v v e di m e nti 

(- 2 2, 4 % v s i 3. 8 3 3 d el 2 0 2 0) ri p artiti c o m e e vi d e n zi at o n ell a t a b ell a c h e s e g u e. 

ti p ol o gi e i stit ut o N. pr o v v e di m e nti 

m at er nit à 2. 8 7 3  

a d o zi o ni e affi d a m e nti pr e a d otti vi 3 2  

a b orti 1 0 7  

t ot al e 3. 0 1 2  
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A s si st e n z a 

Il d ett a gli o d ell’ atti vit à s v olt a n el 2 0 2 1 c o n l’i n di c a zi o n e d ei si n g oli istit uti è f or nit o d all a t a b ell a c h e s e g u e. 

Art. D e s cri zi o n e 
V al or e al 

3 1. 1 2. 2 0 2 1 
V al or e al 

3 1. 1 2. 2 0 2 0 
S c o st. % 

Art. 2 Pr e st a zi o ni i n c a s o di bi s o g n o art. 2 5 5 7. 0 0 0, 0 0  6 4 5. 3 8 2, 1 0  - 1 3, 7 % 

Art. 2/ a  Er o g a zi o ni x bi s o g n o i n di vi d u al e 2 0 0. 0 0 0, 0 0  2 2 8. 3 8 2, 1 0  - 1 2, 4 % 

Art. 2/ b  Er o g a zi o ni ultr a 8 0 2 9 4. 0 0 0, 0 0  3 3 6. 0 0 0, 0 0  - 1 2, 5 % 

Art. 2/ c  Er o g a zi o ni ultr a 7 0 (i n v ali dit à 1 0 0 %) 6 3. 0 0 0, 0 0  8 1. 0 0 0, 0 0  - 2 2, 2 % 

Art. 6 Pr e st a zi o ni a s o st e g n o d ell a f a mi gli a 5. 8 9 4. 0 0 0, 0 0  5. 8 7 1. 5 0 0, 0 0  0, 4 %  

Art. 6/ a  Er o g a zi o ni s u p er stiti e tit ol ari di p e n si o n e 1 5. 0 0 0, 0 0  9 0. 0 0 0, 0 0  - 8 3, 3 % 

Art. 6/ b  Er o g a zi o ni f a mili ari n o n a ut o s uff. e p ort at ori h a n di c a p 2. 8 7 1. 0 0 0, 0 0  3. 3 5 9. 0 0 0, 0 0  - 1 4, 5 % 

Art. 6/ c  Er o g a zi o ni b or s e st u di o orf a ni 2 0 0. 0 0 0, 0 0  1 7 2. 5 0 0, 0 0  1 5, 9 %  

Art. 6/ d  Er o g a zi o n e b or s e st u di o fi gli 6 0 0. 0 0 0, 0 0  5 0 0. 0 0 0, 0 0  2 0, 0 %  

Art. 6/ e  Er o g a zi o ni altr e pr o v vi d e n z e a s o st e g n o g e nit ori alit à 2. 2 0 0. 0 0 0, 0 0  1. 7 5 0. 0 0 0, 0 0  2 5, 7 %  

Art. 6  Pr e st. S o st e g n o f a mi gli a art. 6 r e cl a mi e ri e s a mi a m mi n. vi                     8. 0 0 0, 0 0  0, 0 0  1 0 0 %  

Art. 1 0 Pr e st a zi o ni a s o st e g n o d ell a s al ut e 2 8. 5 7 2. 0 0 0, 0 0  2 6. 1 7 5. 7 0 0, 0 0  9, 2 %  

Art. 1 0/ a  O n eri p er gr a vi e v e nti m or b o si e i nt er v. c hir ur gi ci 2 3. 3 6 0. 0 0 0, 0 0  2 2. 4 0 0. 0 0 0, 0 0  4, 3 %  

Art. 1 0/ b  C o n v e n zi o ni c a s e c ur a 0, 0 0  4 2. 7 0 0, 0 0  - 1 0 0, 0 % 

Art. 1 0/ d  O n eri x p oli z z e l u n g o d e g e n z a, pr e m ori e n z a e i nf ort u ni 5. 0 0 0. 0 0 0, 0 0  3. 5 0 0. 0 0 0, 0 0  4 2, 9 %  

Art. 1 0/f  O n eri p er o s pit alit à 2 0 0. 0 0 0, 0 0  2 3 0. 0 0 0, 0 0  - 1 3, 0 % 

Art. 1 0/ g  C o ntri b uti a s si st e n z a d o mi cili ar e i nf er mi eri sti c a 1 2. 0 0 0, 0 0  3. 0 0 0, 0 0  Oltr e 1 0 0 %  

Art. 1 4 Pr e st a zi o ni a s o st e g n o d ell a pr of e s si o n e 2 9. 8 8 2. 0 6 0, 0 0  1 9. 8 6 4. 0 1 6, 2 8  5 0, 4 %  

Art. 1 4/ a 1  A s sist e n z a i n d e n nit ari a 8. 3 7 8. 8 7 8, 4 8  7. 0 4 2. 8 4 5, 3 0  1 9, 0 %  

Art. 1 4/ a 2  O n eri p er c o n v e n zi o ni 1 2 2. 9 3 3, 3 0  2 4. 2 4 7, 5 0  Oltr e 1 0 0 %  

Art. 1 4/ a 3  A s sist e n z a p er c at astr ofi o c al a mit à n at ur ali 1 3. 0 3 4. 9 1 7, 0 7  7 0. 0 3 1, 7 8  Oltr e 1 0 0 %  

Art. 1 4/ a 4  A g e v ol a zi o ni p er a c c e s s o al cr e dit o 3. 5 0 0. 0 0 0, 0 0  3. 5 0 0. 0 0 0, 0 0  0, 0 %  

Art. 1 4/ a 7  C o ntri b uti a s u p p ort o c o n cili a zi o n e l a v or o/f a mi gli a 3. 8 1 1. 3 9 3, 8 6  7. 8 6 0. 0 0 0, 0 0  - 5 1, 5 % 

Art. 1 4/ b 1  A g e v ol a zi o ni x cr e dit o fi n ali zz at o a d a v v.t o st u di o 1 5 6. 0 0 0, 0 0  1 5 6. 0 0 0, 0 0  0, 0 %  

Art. 1 4/ b 3  B or s e st u di o  8 5 0. 0 0 0, 0 0  1. 2 0 0. 0 0 0, 0 0  - 2 9, 2 % 

Art. 1 4/ c 1  C o ntr. p er s o st e g n o s v ol g. atti vit à pr of e ss.l e 2 1. 4 0 0, 0 0  1 0. 8 9 1, 7 0  9 6, 5 %  

Art. 1 4  As si st. S o st. Pr of e s s. Art. 1 4 r e cl a mi e ri es a mi a m mi n. vi                           6. 5 3 7, 2 9  0, 0 0  1 0 0 %  

Art. 1 9 Er o g a zi o n e c o ntri b ut o s p e s e f u n er ari e 3. 0 4 0. 0 0 0, 0 0  2. 9 5 6. 3 7 5, 6 2  2, 8 %  

Art. 1 9  C o ntri b uti p er s p e s e f u n er ari e 3. 0 4 0. 0 0 0, 0 0  2. 9 5 6. 3 7 5, 6 2  2, 8 %  

T O T A L E P R E S T A ZI O NI A S SI S T E N ZI A LI  6 7. 9 4 5. 0 6 0, 0 0  5 5. 5 1 2. 9 7 4, 0 0  2 2, 4 %  

 

L’i m p ort a nt e i n cr e m e nt o c o m pl e s si v o si d e v e al f att o c h e l a q u a ntifi c a zi o n e p er il 2 0 2 0 er a a v v e n ut a i n f as e di 

r e d a zi o n e d el r el ati v o pr e v e nti v o p ar a m etr a n d ol a al bil a n ci o c o ns u nti v o 2 0 1 8; n el 2 0 1 8, si ri c or d a, h a i m p att at o c o m e 

pri m o a n n o l a d eli b er a d el C D D c h e h a s o s p e s o p er 5 a n n u alit à il v er s a m e nt o d el c o ntri b ut o i nt e gr ati v o mi ni m o. 

  

2 3 4

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     3 0 9    –



 

C o ntri b uti d a ri m b or s ar e 

N el d ett a gli o l a v o c e i n o g g ett o si c o m p o n e c o m e e s p ost o n ell a t a b ell a c h e s e g u e. 

D e s cri zi o n e  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0 S c o st. % 

R estit u zi o n e c o ntri b uti art. 2 2 1 1 9. 5 1 5, 4 9  2 0 2. 8 2 5, 9 9  - 4 1, 1 % 

R estit u zi o n e c o ntri b uti art. 8 1. 2 3 6. 0 1 3, 7 2  5 0 5. 2 4 6, 3 6  Oltr e 1 0 0 %  

T O T A L E C O N T R BI U TI D A RI M B O R S A R E 1. 3 5 5. 5 2 9, 2 1  7 0 8. 0 7 2, 3 5  9 1, 4 %  

 

 

b – S er vi zi 

Or g a ni A m mi nistr ati vi e di c o ntr oll o  

N el d ett a gli o l a v o c e i n o g g ett o si c o m p o n e c o m e e s p ost o n ell a t a b ell a c h e s e g u e. 

D e s cri zi o n e  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0 S c o st. % 

C o m p e n si or g a ni d ell' E nt e 9 5 6. 6 0 0, 8 4  9 6 7. 9 0 3, 3 5  - 1, 2 % 

Ri m b or si s p e s e e g ett o ni di pr es e n z a 2. 7 3 2. 3 3 3, 0 0  2. 1 5 1. 8 7 3, 9 7  2 7, 0 %  

Or g a ni A m mi ni str ati vi e di c o ntr oll o 3. 6 8 8. 9 3 3, 8 4  3. 1 1 9. 7 7 7, 3 2  1 8, 2 %  

 

L’ art. 2 4 2 7 p u nt o 1 6) d el C o di c e Ci vil e pr e v e d e l’ e s p o si zi o n e n ell a N ot a I nt e gr ati v a d ell’ a m m o nt ar e d ei 

c o m p e n si s p ett a nti a gli A m mi ni str at ori, ai D el e g ati e d ai Si n d a ci c u m ul ati v a m e nt e p er ci as c u n a c at e g ori a; s e g u o n o l e 

t a b ell e c o n i d ett a gli rif eriti all’ es er ci zi o 2 0 2 1. 

 

V O CI  A M MI NI S T R A T O RI   D E L E G A TI   SI N D A CI   T O T A LI P E R V O C E  

I n d e n nit à di c ari c a 7 6 8. 0 0 0, 7 8    1 8 8. 6 0 0, 0 6  9 5 6. 6 0 0, 8 4  

G ett o ni di pr e s e n z a 3 9 0. 2 9 9, 5 1  1. 4 0 9. 4 1 6, 1 6  2 2 3. 1 1 3, 5 9  2. 0 2 2. 8 2 9, 2 6  

G ett o ni di pr e s e nz a 3 9 0. 2 9 9, 5 1  1. 4 0 8. 1 8 0, 6 4  2 2 0. 8 2 9, 7 5  2. 0 1 9. 3 0 9, 9 0  

G ett o ni di pr e s e nz a a n ni pr e c e d e nti 0, 0 0  1. 2 3 5, 5 2  2. 2 8 3, 8 4  3. 5 1 9, 3 6  

Ri m b or si s p e s e 1 7 8. 8 1 3, 6 2  5 1 5. 8 4 9, 7 0  1 4. 8 4 0, 4 2  7 0 9. 5 0 3, 7 4  

Ri m b ors o s p e s e dir ett o * 5 6. 6 7 0, 8 6  1 1 7. 4 6 1, 5 2  7. 5 2 5, 3 1  1 8 1. 6 5 7, 6 9  

F att ur e p er v e n ut e p er s er vizi r esi i n c o n v e nzi o n e * * 4 0. 7 7 3, 5 1  1 8 5. 0 3 2, 8 0  3. 6 9 1, 4 0  2 2 9. 4 9 7, 7 1  

S p e s e c o n c art a di cr e dit o * * 7 9. 1 3 0, 6 2  1 1 5. 2 0 5, 7 0  3. 3 3 9, 3 6  1 9 7. 6 7 5, 6 8  

S p e s e n o n i n c o n v e nzi o n e * * 1. 8 7 5, 6 7  9 6. 8 2 3, 2 6  2 8 4, 3 7  9 8. 9 8 3, 3 0  

S p e s e a n ni pr e c e d e nti 3 6 3, 1 4  1. 3 2 7, 0 3  0, 0 0  1. 6 9 0, 1 7  

Arr ot o n d a m e nti - 0, 1 8 - 0, 6 1 - 0, 0 2 - 0, 8 1 

T O T A LI P E R C A RI C A  1. 3 3 7. 1 1 3, 9 1  1. 9 2 5. 2 6 5, 8 6  4 2 6. 5 5 4, 0 7  3. 6 8 8. 9 3 3, 8 4  

*s p es e s ost e n ut e d ai si n g oli pr of essi o nisti i n n o m e e p er c o nt o d ell a C a ss a e ri m b or s at e attr a v er s o e missi o n e di f att ur a p er s o n al e 
* *s p es e s ost e n ut e dir ett a m e nt e d all a C a ss a 
 

 

  L a fl es si o n e d ell’i n d e n nit à di c ari c a di cir c a l’ 1 % è i m p ut a bil e all a v o c e rif erit a a gli a m mi nistr at ori; n o n si d e v e 

a m o difi c h e n ell a q u a ntifi c a zi o n e d ei c o m p e nsi, ri p ort ati c o m e s e m pr e n ell a t a b ell a c h e s e g u e, m a al f att o c h e n o n t utti 

i m e m bri d el C o nsi gli o di A m mi ni str a zi o n e, p ar zi al m e nt e ri n n o v at o n el c or s o d el 2 0 2 1, o p er a n o i n r e gi m e or di n ari o. 

2 3 5

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     3 1 0    –



Si ri c or d a c h e n el c or s o d el 2 0 1 9, c o m e pr e vist o d a St at ut o, si è pr o c e d ut o all a ri visit a zi o n e bi e n n al e d ell e 

i n d e n nit à; c o n d eli b er a d el C o mit at o d ei D el e g ati d el 1 5/ 3/ 2 0 1 9, s o n o st ati c o nf er m ati gli i m p orti vi g e nti c o n 

l’i ntr o d u zi o n e a d e c orr er e d all’ 1/ 1/ 2 0 2 0 d ell a ri v al ut a zi o n e s e c o n d o gli i n di ci I S T A T. S u c c es si v a m e nt e, c o n d eli b er a d el 

1 7 l u gli o 2 0 2 0, il C o mit at o d ei D el e g ati, r e c e p e n d o l e r a c c o m a n d a zi o ni d el Mi nist er o d el L a v or o e d ell e P oliti c h e S o ci ali 

i n vi at e c o n n ot a d el 2 9 m a g gi o 2 0 2 0, h a a b b a n d o n at o il m e c c a ni s m o a ut o m ati c o di ri v al ut a zi o n e d ell e i n d e n nit à. S e g u e 

t a b ell a c o n l e vi g e nti i n d e n nit à: 

 D e s cri zi o n e 
I m p ort o  

a n n u o 2 0 2 1 

I n d e n nit à di c ari c a Pr esi d e nt e 9 2. 0 0 0, 0 0 

I n d e n nit à di c ari c a Vi c e Pr e si d e nt e 7 2. 0 0 0, 0 0 

I n d e n nit à di c ari c a C o n si gli eri 5 0. 0 0 0, 0 0 

I n d e n nit à di c ari c a Pr esi d e nt e C oll e gi o Si n d a c al e 3 5. 0 0 0, 0 0 

I n d e n nit à di c ari c a Si n d a ci 3 0. 0 0 0, 0 0 

I n d e n nit à di pr es e n z a gi or n ali er a 6 0 0, 0 0 

 

Gli a n d a m e nti i n a u m e nt o r el ati vi ai g ett o ni di pr es e n z a oss er v ati p er t utti gli or g a ni c oll e gi ali d eri v a n o 

pri n ci p al m e nt e d all’ a u m e nt o o s s er v at o n el n u m er o di ri u ni o ni d el C o mit at o d ei D el e g ati oltr e c h e all a d eli b er a di 

c orr e s p o n si o n e d el g ett o n e ai Si n d a ci i n c a s o di p art e ci p a zi o n e all a Gi u nt a E s e c uti v a s e i n gi or n o di v er s o d all a ri u ni o n e 

di C oll e gi o; i n virt ù di q u a nt o a p p e n a d ett o s o n o st ati ri c o n o s ci uti 6 g ett o ni a g gi u nti vi n el 2 0 2 1 e 3 g ett o ni n el 2 0 2 0. 

Si pr e ci s a c h e i g ett o ni di pr es e n z a d el C D A s o n o l a s o m m a c u m ul at a d ell e si n g ol e er o g a zi o ni i n f u n zi o n e d ell a 

p art e ci p a zi o n e d ei si n g oli A m mi ni str at ori ai di v er si Or g a ni C ostit u e nti s e c o n d o il d ett a gli o c h e s e g u e: 

V o ci A m mi ni str at ori 
C o m p o n e nti 

Gi u nt a 
D el e g ati Si n d a ci 

G ett o ni di pr e s e n z a 
i m p orti l or di 

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

n° G ett o ni di pr e s e n z a 
m at ur ati 

2 8 6 1 3 1 
1 0 2 ( c o n si gli eri)                          

1. 9 3 0 ( n o n c o n si gli eri) 
3 0 3 

 

Ri e pil o g o ri u ni o ni p er l' a n n o 2 0 2 1 

Ri u ni o n e N° gi or n at e 

C o nsi gli o di A m mi ni str a zi o n e 2 6 

C o mit at o d ei D el e g ati 1 1 

Gi u nt a E s e c uti v a 2 2 

C oll e gi o d ei Si n d a ci 2 5 

 

L’ a n d a m e nt o i n a u m e nt o d el ri m b or s o s p e s e ris e nt e d ell’ a u m e nt o d el n u m er o di ri u ni o ni s v olt e i n pr e s e n z a 

ri s p ett o al p a s s at o e s er ci zi o. 

  

2 3 6

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     3 1 1    –



 

C o m p e n si pr of e ssi o n ali e l a v or o a ut o n o m o 

N el d ett a gli o l a v o c e i n o g g ett o si c o m p o n e c o m e e s p ost o n ell a t a b ell a c h e s e g u e. 

D e s cri zi o n e  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0 S c o st. % 

C o ns ul e n z e l e g ali e n ot arili 6 5 2. 4 2 3, 7 3  6 0 6. 0 2 6, 7 0  7, 7 %  

C o ns ul e n z e a m mi ni str ati v e e t e c ni c h e 8 2 8. 5 1 2, 1 5  6 8 4. 6 3 4, 7 7  2 1, 0 %  

Altr e c o n s ul e n z e 8 6 9. 2 2 5, 0 8  9 1 1. 8 6 5, 6 6  - 4, 7 % 

C o m p e n si pr of e ssi o n ali e l a v or o a ut o n o m o 2. 3 5 0. 1 6 0, 9 6  2. 2 0 2. 5 2 7, 1 3  6, 7 %  

 

C o n s ul e n z e l e g ali e n ot arili 

L a v o c e r e gi str a u n i n cr e m e nt o d ell’ 8 % cir c a ri s p ett o al d at o d ell’ es er cizi o 2 0 2 0 s c o m p o ni bil e c o m e s e g u e: 

  c o n s ul e n z e l e g ali e n ot arili         E ur o    3 0 7. 5 5 4, 8 7  + 9 %; 

  ri m b or s o di s p es e l e g ali a s e g uit o c o nt e n zi os o sf a v or e v ol e E ur o    3 4 4. 8 6 8, 8 6  + 6 %. 

 N el d ett a gli o c o n rif eri m e nt o al c o st o d ell’ a n n o: 

  il c o nt e n zi o s o i stit u zi o n al e r e gi str a c o m pl e s si v a m e nt e u n d e cr e m e nt o d el 1 9 % cir c a c ar att eri z z at o d a 

di n a mi c h e o p p o st e d el c o nt e n zi os o c o ntri b uti v o (- 3 0 % cir c a) e p er pr est a zi o ni\i s cri zi o ni ( oltr e il 1 0 0 %); 

  il c o nt e n zi o s o v ari o, rif erit o pri n ci p al m e nt e all e v ert e n z e n ei c o nfr o nti d ell e c o n c es si o n ari e d ell a 

ri s c o ssi o n e p er il r e c u p er o d ei cr e diti v a nt ati n ei l or o c o nfr o nti, r e gistr a u n i n cr e m e nt o di oltr e il 1 0 0 %; 

  il c o nt e n zi o s o i m m o bili ar e r e gi str a u n d e cr e m e nt o p ari al 2 9 % cir c a. 

  l e c o n s ul e n z e n ot arili ( vi di m a zi o ni li bri e pr o c ur e) s o n o st at e p ari a d E ur o 1 2. 1 8 5, 7 7 i n v al or e a ss ol ut o; 

C o m e di c o ns u et o si ri c or d a c h e è st at o c ostit uit o il “f o n d o s p es e liti i n c ors o ” p er a c c o gli er e l’ a c c a nt o n a m e nt o 

d ell e s p es e p er c o n s ul e n z e l e g ali r el ati v e a c a us e a n c or a i n c ors o a c hi u s ur a di e s er ci zi o q u a ntifi c a n d o l’i m p ort o 

si n g ol ar m e nt e p er o g ni c a u s a n el ris p ett o d ell a vi g e nt e c o n v e n zi o n e. 

 

C o n s ul e n z e a m mi nistr ati v e e t e c ni c h e 

L a v o c e r e gi str a n el 2 0 2 1 u n i n cr e m e nt o d el 2 1 % p ari a d u n v al or e a ss ol ut o di E ur o 1 4 3. 8 7 7, 3 8.  

L e pri n ci p ali v o ci di s p e s a c h e h a n n o m o vi m e nt at o l a v o c e di c ost o n ell’ e s er cizi o 2 0 2 1 c o n l a r el ati v a i n ci d e n z a 

p er c e nt u al e s o n o l e s e g u e nti: 

  4 % cir c a p er c o n s ul e n z e gi uri di c o – e c o n o mi c o – fis c ali pri n ci p al m e nt e all e i n d a gi ni a n a gr afi c o p atri m o ni ali e 

ri c er c a er e di ( cir c a E ur o 1 8. 0 0 0, 0 0) e C T U ( cir c a E ur o 1 2. 6 0 0, 0 0); 

  3 5 % cir c a p er c o n s ul e n z e n ell’ ar e a m o bili ar e r el ati v e al s u p p ort o al pr o c ess o di i n v esti m e nt o d ell’ E nt e o v v er o 

c o ntr oll o d el ri s c hi o e x a nt e ( E ur o 1 0 9. 8 0 0, 0 0) e d e x p ost n o n c h è a g gi or n a m e nt o m o d ell o A L M ( cir c a E ur o 

1 1 6. 3 0 0, 0 0 c o m pr e n si v e d ell’ a d d e n d u m l e g at o all’ atti vit à di s u p p ort o n ell a c o m pil a zi o n e d ell e n u o v e t a b ell e C o vi p 

i n f as e di s p eri m e nt a zi o n e), e c o n s ul e n z a c o n n e s s a al pr o g ett o Si c a v fi n ali z z at a all a s el e zi o n e di u n or g a nis m o di 

i n v e sti m e nt o c oll etti v o d el ri s p ar mi o c h e o p eri s e c o n d o il m o d ell o f u n d h o sti n g ( cir c a E ur o 6 5. 4 0 0, 0 0); 

  7 % cir c a p er i r a p p orti a n n u ali s ull’ A v v o c at ur a 2 0 2 0 e 2 0 2 1- 2 0 2 2 ( cir c a E ur o 4 8. 0 0 0, 0 0 c o m pl e ssi vi) e p er il c al c ol o 

d el F u n di n g r ati o i n otti c a att u ari al e ( cir c a E ur o 1 2. 4 5 0, 0 0); 

  1 7 % cir c a p er c o n s ul e n z e di n at ur a i nf or m ati c a l e g at e all’ a ssist e n z a e s vil u p p o s oft w ar e e h ar d w ar e; 

2 3 7

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a
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  1 7 % cir c a p er c o n s ul e n z e i n m at eri a pr e vi d e n zi al e e v ari a di c ui 1 2 % cir c a p er i n c ari c hi di c o n s ul e n z a i n m at eri a di 

p er s o n al e c o n p arti c ol ar e rif eri m e nt o all a ri c er c a di p er s o n al e; 

  8 % cir c a p er l a c ertifi c a zi o n e d el bil a n ci o c o ns u nti v o. 

L a v o c e c o m e s u e vi d e n zi at o r e gi str a u n i n cr e m e nt o ri s p ett o l’ e s er ci zi o pr e c e d e nt e; t al e di n a mi c a si d e v e 

pri n ci p al m e nt e all e s p e s e p er l a ri c er c a d el p er s o n al e ( oltr e il 1 0 0 % c o n rif eri m e nt o al diri g e nt e S er vizi o Ri s or s e 

U m a n e, a 5 u nit à p er l’ ar e a P atri m o ni o e a 1 0 u nit à a t e m p o d et er mi n at o p er il pr o g ett o r e c u p er o cr e diti c o ntri b uti vi), 

all e m a g gi ori s p es e p er l a st es ur a d a p art e d el C e n si s d ei r a p p orti s ull’ a v v o c at ur a 2 0 2 0 e 2 0 2 1- 2 2 ( oltr e il 1 0 0 %), all a 

m a g gi or e i n ci d e n z a d ell e s p e s e c oll e g at e a gli i n c ari c hi di s u p p ort o all a C o m missi o n e Rif or m a Pr e vi d e n zi al e ( oltr e il 

1 0 0 %) c h e h a n n o pi ù c h e c o m p e n s at o i d e cr e m e nti os s er v ati n ell e c o n s ul e n z e i nf or m ati c h e (- 1 8 %) e i m m o bili ari (-

8 6 %). 

 

Altr e c o n s ul e n z e 

L a v o c e, c h e r e gi str a u n d e cr e m e nt o d el 5 % cir c a, si rif eri s c e pri n ci p al m e nt e a gli a c c ert a m e nti s a nit ari a gli 

i s critti eff ett u ati n ell’ a n n o fi n ali z z ati all a v erifi c a d ei r e q uisiti p er l’ ott e ni m e nt o d ell e p e nsi o ni di i n a bilit à o di i n v ali dit à 

e p er il ri c o n o s ci m e nt o d ell o st at o di i nf ort u ni o o m al atti a ai fi ni d ell’ as si st e n z a i n d e n nit ari a pr e vi st a d all’ art. 1 4 

c o m m a 1 l ett er a a 1) d el R e g ol a m e nt o d ell’ a s si st e n z a. A tit ol o i nf or m ati v o si s e g n al a c h e l a v o c e i n a n alisi r e gi str a 

a n c h e i c osti p er gli a c c ert a m e nti s a nit ari e v e nt u al m e nt e ri c hi e sti d al gi u di c e i n f as e pr o c e s s u al e e p er q u elli 

pr o p e d e uti ci ai ri m b or si d ell a p oli zz a s a nit ari a. 

Ut e n z e v ari e 

N el d ett a gli o l a v o c e i n o g g ett o si c o m p o n e c o m e e s p o st o n ell a t a b ell a c h e s e g u e. 

D e s cri zi o n e  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0 S c o st. % 

E n er gi a el ettri c a 3 7 5. 2 7 0, 6 1  2 4 5. 3 8 8, 9 6  5 2, 9 %  

S p e s e t el ef o ni c h e 6 0. 5 1 6, 9 6  4 1. 5 4 4, 4 7  4 5, 7 %  

S p e s e p o st ali 2 0 6. 7 4 7, 0 4  2 6 7. 3 7 4, 4 8  - 2 2, 7 % 

Altr e ut e n z e e a b b o n a m e nti 2 1. 2 6 3, 9 6  1 2 9. 4 0 4, 1 9  - 8 3, 6 % 

Ut e n z e v ari e 6 6 3. 7 9 8, 5 7  6 8 3. 7 1 2, 1 0  - 2, 9 % 

 

  L a fl e ssi o n e e vi d e n zi at a d all a v o c e n el s u o c o m pl es s o si c ar att eri z z a p er l e di n a mi c h e di s e g n o o p p ost o d ell e 

s ott o v o ci: 

  e n er gi a el ettri c a: il n ot e v ol e i n cr e m e nt o si d e v e si a all’ a u m e nt o d ell a p er c e nt u al e di pr e st a zi o n e l a v or ati v a s v olt a 

i n pr es e n z a c h e all’ a u m e nt o d el c o st o d ell e m at eri e pri m e r e gi str at o n ell’ ulti m o q u a dri m e str e d ell’ a n n o; 

  s p e s e t el ef o ni c h e: l a di n a mi c a e vi d e n zi at a ri s e nt e d ell a m a g gi or e pr e s e n z a i n s e d e;   

  s p e s e p o st ali: l a fl es si o n e è pri n ci p al m e nt e i m p ut a bil e all a ri d u zi o n e d ell e c o m u ni c a zi o ni m a s si v e a gli is critti n o n 

r a g gi u nti d a P e c (- 2 8 % cir c a); 

  altr e ut e n z e e a b b o n a m e nti: il d e cr e m e nt o si d e v e all a n ot e v ol e i n ci d e n z a ( 8 5 % cir c a) d ell e s p e s e pr o v e ni e nti d a 

a n ni pr e c e d e nti c h e c ar att eri z z a n o il s al d o d el p a ss at o e s er ci zi o. 
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S er vi zi v ari 

N el d ett a gli o l a v o c e i n o g g ett o si c o m p o n e c o m e e s p o st o n ell a t a b ell a c h e s e g u e. 

D e s cri zi o n e  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0 S c o st. % 

A s si c ur a zi o ni al p er s o n al e 3 5. 8 5 0, 3 5  3 9. 7 9 4, 2 6  - 9, 9 % 

A s si c ur a zi o ni i m m o bili 1 8. 1 9 0, 1 4  2 1. 7 0 8, 6 3  - 1 6, 2 % 

T ot al e A s si c ur a zi o ni 5 4. 0 4 0, 4 9  6 1. 5 0 2, 8 9  - 1 2, 1 % 

S er vi zi i nf or m ati ci 4 1 9. 0 2 5, 1 6  3 8 2. 6 9 5, 3 1  9, 5 %  

S er vi zi p u b bli cit ari 6 9. 8 1 6, 1 6  5 4. 2 9 3, 9 1  2 8, 6 %  

Pr e st a zi o ni di t er zi 1. 3 7 2. 5 2 2, 5 5  1. 3 0 4. 5 9 0, 7 4  5, 2 %  

S p e s e di r a p pr e s e nt a n z a 9 5 9, 1 6  1. 0 2 3, 7 0  - 6, 3 % 

S p e s e b a n c ari e r a p p orti t es or eri a 6 6 4. 0 1 3, 1 1  1. 0 8 7. 2 1 9, 1 6  - 3 8, 9 % 

S p e s e b a n c ari e g e sti o n e m o bili ar e dir ett a 4. 9 6 0. 1 4 4, 2 1  3. 4 7 3. 5 1 5, 9 3  4 2, 8 %  

S p e s e b a n c ari e g e sti o n e m o bili ar e S c hr o d er s 1 3. 6 6 9, 3 9  5 7 2. 3 1 9, 9 1  - 9 7, 6 % 

T ot al e S p e s e b a n c ari e 5. 6 3 7. 8 2 6, 7 1  5. 1 3 3. 0 5 5, 0 0  9, 8 %  

Tr a s p orti e s p e di zi o ni 9. 5 9 4, 1 7  7. 3 7 1, 1 6  3 0, 2 %  

C o sti di f or m a zi o n e e g e sti o n e r u oli 4 2. 6 3 1, 1 3  1 8 3. 3 1 7, 3 0  - 7 6, 7 % 

I v a s u c o m p e n si ai c o n c es si o n ari 3 4 1. 7 4 0, 1 1  2 7 5. 1 8 2, 8 8  2 4, 2 %  

Diritti di n otifi c a p er r e gi str a zi o n e s e nt e n z e 1 9 5, 1 5  2 2 9, 4 0  - 1 4, 9 % 

T ot al e Altr e pr e st a zi o ni di s er vi zi o 3 8 4. 5 6 6, 3 9  4 5 8. 7 2 9, 5 8  - 1 6, 2 % 

S er vi zi v ari 7. 9 4 8. 3 5 0, 7 9  7. 4 0 3. 2 6 2, 2 9  7, 4 %  

 

C o n rif eri m e nt o all e v o ci c o n i d elt a pi ù i m p ort a nti si s e g n al a q u a nt o s e g u e: 

  s er vizi i nf or m ati ci: i n cr e m e nt o pri n ci p al m e nt e d o v ut o all’i n ci d e n z a s ull’i nt er o e s er ci zi o d ei s er vi zi M or ni n g st ar 

( + 2 6 %) e all e s p e s e u n a t a nt u m di a d e g u a m e nt o d ell a pi att af or m a d ell’ A g e n zi a d ell e E ntr at e p er l a g e sti o n e d ei 

fl u s si c o ntri b uti vi tr a mit e F 2 4 ( E ur o 1 9. 4 3 0, 0 0); 

  s er vizi p u b bli cit ari: l’i n cr e m e nt o si d e v e all’ a u m e nt o d ell’i n ci d e n z a d ell e s p e s e p er l a p u b bli cit à l e g at a all e g ar e e 

ai b a n di c h e p a ss a d al 1 9 % al 4 8 % cir c a; 

  pr e st a zi o ni di t er zi: i n cr e m e nt o d o v ut o pri n ci p al m e nt e ai m a g gi ori c o sti d el C all c e nt er e st er n o ( + 1 5 %), v o c e c h e 

d a s ol a r a p pr es e nt a l’ 8 2 % d el s al d o t ot al e, e all e s p e s e l e g at e all a s o m mi nistr a zi o n e di l a v or o i nt eri n al e ( E ur o 

1 8. 8 0 0, 0 0 cir c a e d a s s e nti n el p a s s at o e s er ci zi o) c ui si è f att o ri c or s o p er l’ e v a si o n e i n t e m pi r a pi di d ell e i str utt ori e 

l e g at e all e pr est a zi o ni a s si st e n zi ali str a or di n ari e p er e m er g e n z a c o vi d; 

  s p e s e b a n c ari e: i n cr e m e nt o c o m pl e s si v o d o v ut o a d a n d a m e nti di s e g n o o p p o st o d ell e s ott o v o ci. Il d e cr e m e nt o 

d ell a pri m a v o c e, pri n ci p al m e nt e c o n n es s a all e s p es e b a n c ari e di ris c os si o n e d ell a c o ntri b u zi o n e, si d e v e 

all’i ntr o d u zi o n e di n u o v e m o d alit à di v er s a m e nt o, oltr e al M a v, e c o n o mi c a m e nt e pi ù v a nt a g gi o s e; l e s p e s e 

b a n c ari e m o bili ari s o n o c o n n es s e all’ atti vit à di c o m pr a v e n dit a d ei tit oli di sti nt a tr a dir ett a e g e sti o n e e st er n a c h e 

si ri c or d a è st at a c hi u s a al 3 1/ 1 2/ 2 0 2 0 e gli i m p orti i n di c ati s o n o r el ati vi all e c o m mi s si o ni di c u st o di a d el I V 

tri m e str e 2 0 2 0 p er v e n ut e c o n u n a t e m pisti c a t al e d a n o n c o n s e ntir e l’i n s eri m e nt o a c o st o n el 2 0 2 0 ( p er i d ett a gli 

d ell’ atti vit à m o bili ar e si ri n vi a al c o m m e nt o d ell a l ett er a C d el c o nt o e c o n o mi c o); 

  tr a s p orti e s p e di zi o ni: i n cr e m e nt o, p ari a E ur o 2. 2 2 3, 0 0 cir c a, d o v ut o all’ a u m e nt at a i n ci d e n z a d ell e s p es e di 

f a c c hi n a g gi o i nt er n o a u m e nt at e d el 3 5 % c o n n es s e a d u n a m a g gi or e s v ol gi m e nt o d ell e pr e st a zi o ni l a v or ati v e s v olt e 

i n pr es e n z a ri s p ett o al p a s s at o e s er cizi o; 
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  tr a s p orti e s p e di zi o ni: i n cr e m e nt o, p ari a E ur o 2. 2 2 3, 0 0 cir c a, d o v ut o all’ a u m e nt at a i n ci d e n z a d ell e s p es e di 

f a c c hi n a g gi o i nt er n o a u m e nt at e d el 3 5 % c o n n es s e a d u n a m a g gi or e s v ol gi m e nt o d ell e pr e st a zi o ni l a v or ati v e s v olt e 

i n pr es e n z a ri s p ett o al p a s s at o e s er cizi o; 

  altr e pr e st a zi o ni di s er vi zi: il d e cr e m e nt o c o m pl e s si v o di cir c a il 1 6 % si d e v e pri n ci p al m e nt e all a c o ntr a zi o n e d ell a 

v o c e c o sti di f or m a zi o n e e g esti o n e r u oli m oti v at a d all a pr e s e n z a n el p a s s at o es er ci zi o d el ri m b ors o s p es e 

pr o c e d ur ali e x art. 1 7 c. 3 D. L g s. 1 1 2/ 9 9 rif erit e al 2 0 1 9 i n f a v or e di Ri s c o ssi o n e Si cili a S p a ( E ur o 3 8. 4 0 0, 0 0 cir c a) e 

A d er ( E ur o 1 8 4. 3 0 0, 0 0 cir c a).  

 

S p e s e di ti p o gr afi a e s p e di zi o n e p eri o di c o 

 Il d ett a gli o d ell a v o c e è f or nit o d all a t a b ell a c h e s e g u e. 

D e s cri zi o n e  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0 S c o st. % 

St a m p a 5 8. 9 5 6, 5 4  6 0. 8 8 4, 3 8  - 3, 2 % 

S p e di zi o n e 4 6. 2 6 0, 3 7  4 6. 9 9 0, 9 8  - 1, 6 % 

S p e s e ti p o gr afi a e s p e di zi o n e p eri o di c o 1 0 5. 2 1 6, 9 1  1 0 7. 8 7 5, 3 6  - 2, 5 % 

 

Il d e cr e m e nt o si d e v e ai ri s p ar mi (- 9 % cir c a a n u m er o) l e g ati al n u o v o c o ntr att o p er l a st a m p a a p artir e d al 

n u m er o 1/ 2 0 c h e h a n n o i n ci s o s ui t utti e tr e n u m eri pr o d otti n el 2 0 2 1 e p er l a s p e di zi o n e all’ e sit o d ell’i n d a gi n e p eri o di c a 

s ull’ eff etti v o i nt er e s s e d e gli i s critti a d a v er e l a v er si o n e c art a c e a. 

 

Altri c o sti 

 Il d ett a gli o d ell a v o c e è f or nit o d all a t a b ell a c h e s e g u e. 

D e s cri zi o n e  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0 S c o st. % 

P uli zi e uffi ci 3 1 3. 4 5 8, 0 1  3 3 6. 5 4 0, 8 6  - 6, 9 % 

C a n o ni m a n ut e n zi o n e 7 7 7. 0 6 9, 4 6  7 1 1. 1 2 2, 6 4  9, 3 %  

Li bri, gi or n ali e ri vi st e 4 0. 8 6 2, 0 2  5 9. 7 5 5, 3 1  - 3 1, 6 % 

M a n ut e n zi o n e or di n ari a l o c ali uffi ci o 1 1 9. 6 0 8, 4 8  1 3 9. 6 6 8, 0 9  - 1 4, 4 % 

M a n ut e n zi o n e or di n ari a i m m o bili str u m e nt ali 6. 3 0 1, 3 0  1 4. 3 8 3, 8 0  - 5 6, 2 % 

T ot al e A d att a m e nti l o c ali uffi ci o 1 2 5. 9 0 9, 7 8  1 5 4. 0 5 1, 8 9  - 1 8, 3 % 

S p e s e di l o c o m o zi o n e 1 5. 5 6 8, 5 3  1 4. 7 3 0, 2 7  5, 7 %  

St a m p e e p u b bli c a zi o ni 3 6. 0 9 1, 4 6  1 5. 3 6 0, 7 8  Oltr e 1 0 0 %  

T ot al e C o n gr e s si c o n v e g ni e c o nf er e n z e 2 9. 8 2 1, 0 0  6 8. 1 8 8, 0 0  - 5 6, 3 % 

C o m mi s si o ni 1 6. 5 7 7, 5 1  0, 0 0  1 0 0 %  

C o m p e n si ai g e st ori d e gli i m m o bili 5. 3 2 8, 9 6  5. 3 2 8, 9 6  0, 0 %  

Altr e s p e s e i n er e nti l a g e sti o n e d e gli i m m o bili 1 2. 8 6 6, 7 0  1 1. 6 0 2, 2 0  1 0, 9 %  

Ri p ar a zi o n e str a or di n ari a i m m o bili 1 2 8. 5 1 1, 3 9  3 8 5. 8 4 3, 8 3  - 6 6, 7 % 

T ot al e G e sti o n e i m m o bili 1 4 6. 7 0 7, 0 5  4 0 2. 7 7 4, 9 9  - 6 3, 6 % 

Ri p ar a zi o ni v ari e 1. 2 0 4, 1 4  6 1, 0 0  Oltr e 1 0 0 %  

Altri c o sti 1. 5 0 3. 2 6 8, 9 6  1. 7 6 2. 5 8 5, 7 4  - 1 4, 7 % 

 

C o n rif eri m e nt o all e v o ci c o n i d elt a pi ù i m p ort a nti si s e g n al a q u a nt o s e g u e: 
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  l a v o c e “ p uli zi a uffi ci ” r e gi str a u n d e cr e m e nt o d el 7 % cir c a p er eff ett o d ell a fl e s si o n e e vi d e n zi at a d all e s p e s e di 

s a nifi c a zi o n e a m bi e nti (- 1 9 % cir c a) c oll e g at e all’ e m er g e n z a s a nit ari a c h e p er ò m a nt e n g o n o u n a ril e v a nt e i n ci d e n z a 

( 2 7 %) s ul s al d o d ell a v o c e; 

  l a v o c e c a n o ni di m a n ut e n zi o n e r e gi str a u n i n cr e m e nt o d el 9 % cir c a pri n ci p al m e nt e p er l e s p es e di m a n ut e n zi o n e 

d ei n u o vi s er v er I B M e ntr ati i n e s er ci zi o n el c or s o d ell’ es er ci zi o ( cir c a E ur o 5 1. 0 0 0) e p er l e s p es e c o n n es s e all a 

m a n ut e n zi o n e d ell e attr ez z at ur e d el c e ntr o st a m p a d et e n ut e i n pr o pri et à c h e h a n n o i n cis o s ull’i nt er o a n n o; 

  il d e cr e m e nt o si d e v e pri n ci p al m e nt e al m a n c at o ri n n o v o p er l’ a n n o 2 0 2 1 d ell’ a b b o n a m e nt o It ali a O g gi c h e a v e v a 

i n cis o s ul s al d o d el p a ss at o e s er ci zi o p er il 3 4 % cir c a; 

  l a v o c e “ a d att a m e nt o l o c ali uffi ci o ” r e gistr a c o m pl e s si v a m e nt e u n d e cr e m e nt o d el 1 8 % cir c a c o m e ris ult a nt e di 

u g u ali di n a mi c h e o s s er v at e p er l a v o c e m a n ut e n zi o n e l o c ali uffi ci o (- 1 4 % cir c a pri n ci p al m e nt e p er mi n ori s p e s e 

l e g at e all’i m pi a nt o di c o n dizi o n a m e nt o, al C E D e a gli i m pi a nti i dr os a nit ari) e m a n ut e n zi o n e i m m o bili str u m e nt ali 

(- 5 6 % pri n ci p al m e nt e p er mi n ori s p es e l e g at a all e ar e e v er di); 

  l’i n cr e m e nt o d ell a v o c e st a m p a e p u b bli c a zi o ni di oltr e il 1 0 0 % si d e v e pri n ci p al m e nt e all o slitt a m e nt o d ell a st a m p a 

d el Bil a n ci o S o ci al e 2 0 1 9 all’ e s er ci zi o i n c or s o (i n ci d e n z a s ul s al d o d el 3 2 % cir c a) e ai m a g gi ori c o sti l e g ati all a 

st a m p a d el bil a n ci o c o n s u nti v o ( + 7 1 % cir c a p er l’ a u m e nt o d ell e c o pi e c art a c e e e d ell e c hi a v ett e u s b) e d ei bi gli etti 

d a visit a i n c o ns e g u e n z a d el ri n n o v o p ar zi al e d ei m e m bri d el C d A; 

  il s al d o d ell a v o c e c o n gr e s si ri s e nt e d ell a pr os e c u zi o n e d el f er m o all e atti vit à i n d ott o d all’ e m er g e n z a s a nit ari a; 

  il s al d o d ell a v o c e c o m mi ssi o ni è rif erit o ai c o m p e n si di pr of es si o ni sti c h e h a n n o s v olt o il r u ol o di m e m bri di 

c o m mi s si o n e n ell e g ar e p er il ri n n o v o d el s er vi zi o di r e visi o n e d el bil a n ci o e p er l a P D U A n o n c h é ai c o sti di u n a 

c o n v o c a zi o n e str a or di n ari a d ell a C E C n el m e s e di di c e m br e; 

  il d e cr e m e nt o d ell a v o c e “ri p ar a zi o n e str a or di n ari a ” si d e v e pri n ci p al m e nt e all’ a ss e n z a n el c or s o d ell’ a n n o di l a v ori 

di gr os s a e ntit à c o m e q u elli eff ett u ati s ui c o ntr os offitti n el p as s at o e s er ci zi o p er c o m pl e s si vi E ur o 2 7 6. 2 8 0, 0 0. 

 

S er vi zi a f a v or e d el p er s o n al e   

N el d ett a gli o l a v o c e i n o g g ett o si c o m p o n e c o m e e s p o st o n ell a t a b ell a c h e s e g u e. 

D e s cri zi o n e  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0 S c o st. % 

C o st o p er s er vi zi o s o stit ui v o m e n s a 3 4 2. 3 1 1, 7 8  3 1 6. 1 4 9, 2 2  8, 3 %  

C or si di f or m a zi o n e 3 3. 6 8 9, 6 0  5 1. 1 6 6, 3 4  - 3 4, 2 % 

Ri m b or s o s p e s e di p e n d e nti 1 6. 8 3 2, 9 8  1 4. 6 3 8, 9 3  1 5, 0 %  

S er vi zi a f a v or e d el p er s o n al e 3 9 2. 8 3 4, 3 6  3 8 1. 9 5 4, 4 9  2, 8 %  

 

L’ a u m e nt o e vi d e n zi at o d all a pri m a v o c e è es cl usi v a m e nt e as cri vi bil e all’ a n d a m e nt o c o nti n g e nt e d ell e gi or n at e 

l a v or at e n ell’ a n n o s u p eri ori ri s p ett o al p a s s at o es er ci zi o p er eff ett o d ell a c hi us ur a f or z at a n ei pri mi m e si d ell’ e m er g e n z a 

s a nit ari a e all’ a u m e nt o d ei p er ci pi e nti c o m e m e gli o d ett a gli at o all a v o c e P er s o n al e; il b u o n o p a st o, si ri c or d a, è st at o 

er o g at o a pr es ci n d er e d al f att o c h e l a pr est a zi o n e l a v or ati v a f os s e es pl et at a i n m o d alit à a gil e o i n pr e s e n z a e il s u o 

v al or e n o n e c c e d e i li miti fi s s ati d all’ art 5 c o m m a 7 l e g g e 1 3 5/ 2 0 1 2 .  

Il d e cr e m e nt o d ell a s e c o n d a si d e v e pri n ci p al m e nt e ai c or si pr e s s o l a L ui ss ( E ur o 2 1. 0 0 0, 0 0) e all a f or m a zi o n e 

s ost e n ut a s ull e li c e n z e M atl a b ( cir c a E ur o 1 2. 0 0 0, 0 0) c h e h a n n o c ar att eri z z at o il p a ss at o es er cizi o. L a di n a mi c a o ss er v at a 

p er l a t er z a v o c e è str ett a m e nt e l e g at a a d u n a ri pr e s a di pr est a zi o n e l a v or ati v a s v olt a i n pr es e n z a. 
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B 8 – P er g o di m e nt o b e ni di t er zi 

 Il d ett a gli o d ell a v o c e è f or nit o d all a t a b ell a c h e s e g u e. 

D e s cri zi o n e  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0 S c o st. % 

S er vi zi i nf or m ati ci p er g o di m e nt o b e ni di t er zi 7 1. 1 5 0, 0 6  8 0. 6 5 6, 3 1  - 1 1, 8 % 

N ol e g gi 2 0 1. 8 8 6, 6 6  2 2 6. 2 7 9, 6 5  - 1 0, 8 % 

Affitti p a s si vi 1 1 5. 4 6 7, 3 6  1 1 5. 4 6 7, 3 6  0, 0 %  

S p e s e c o n d o mi ni ali 2 3 3. 5 7 5, 2 6  1 7 5. 4 3 5, 2 1  3 3, 1 %  

P er g o di m e nt o b e ni di t er zi 6 2 2. 0 7 9, 3 4  5 9 7. 8 3 8, 5 3  4, 1 %  

 

R el ati v a m e nt e all e v o ci c o n i d elt a pi ù i m p ort a nti si s e g n al a q u a nt o s e g u e: 

  il d e cr e m e nt o d ell a pri m a v o c e si d e v e pri n ci p al m e nt e al m a n c at o ri n n o v o d ell e li c e n z e P E S 2/ D; 

  l a di mi n u zi o n e d ell a v o c e “ n ol e g gi ” si d e v e pri n ci p al m e nt e al f att o c h e d al m es e di n o v e m br e 2 0 2 0 i m a c c hi n ari i n 

u s o pr es s o il c e ntr o st a m p a s o n o d et e n uti i n r e gi m e di pr o pri et à; 

  l a v o c e “ s p e s e c o n d o mi ni ali ” si i n cr e m e nt a d el 3 3 % cir c a p er eff ett o d ei c o n g u a gli a n ni pr e c e d e nti p er c o m pl e ssi vi 

E ur o 5 2. 0 0 0, 0 0 cir c a e d ell’i nt e gr a zi o n e d o v ut a a d i nt er v e nti di i m p er m e a bili z z a zi o n e p er E ur o 9. 0 0 0, 0 0 cir c a c h e 

si s o n o s o m m ati al pr e v e nti v o c o n d o mi ni al e 2 0 2 1 p ari a E ur o 1 7 4. 0 0 0, 0 0 cir c a. 

 

 

B 9 – P er p er s o n al e 

L a v o c e si c o m p o n e d el s e g u e nt e d ett a gli o. 

D e s cri zi o n e  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0 S c o st. % 

a) S al ari e sti p e n di 1 4. 7 7 7. 2 8 0, 1 1  1 3. 9 1 9. 9 5 6, 5 3  6, 2 %  

b) O n eri s o ci ali  4. 1 7 0. 8 3 6, 7 1  3. 8 9 5. 1 6 7, 0 8  7, 1 %  

c) Tr att a m e nt o di fi n e r a p p ort o 4 9 2. 0 0 1, 6 3  4 2 1. 9 8 9, 7 8  1 6, 6 %  

d) Tr att a m e nt o di q ui e s c e n z a e si mili 1. 3 3 5. 3 1 5, 5 3  1. 2 6 8. 3 3 7, 3 1  5, 3 %  

e) Altri c o sti 1. 5 4 0. 4 6 3, 8 8  1. 1 8 8. 1 9 9, 6 4  2 9, 6 %  

B 9 P E R S O N A L E 2 2. 3 1 5. 8 9 7, 8 6  2 0. 6 9 3. 6 5 0, 3 4  7, 8 %  

 

Si f or nis c e di s e g uit o il c o m m e nt o d ell a v o c e “ S al ari e Sti p e n di ” e vi d e n zi a n d o c h e all e s u e di n a mi c h e s o n o 

c oll e g at e l e v o ci “ o n eri s o ci ali ”, “tr att a m e nt o di fi n e r a p p ort o ” e “tr att a m e nti di q ui e s c e n z a e si mili ”. 
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a – S al ari e sti p e n di 

Il d ett a gli o d ell a s u a c o m p o sizi o n e è f or nit o d all a t a b ell a c h e s e g u e. 

D e s cri zi o n e  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0 S c o st. % 

R etri b u zi o ni di p e n d e nti 1 0. 7 1 6. 2 0 0, 5 8  9. 7 2 6. 6 2 7, 1 4  1 0, 2 %  

Str a or di n ari di p e n d e nti 4 9 4. 3 5 7, 5 8  3 8 6. 0 1 7, 9 5  2 8, 1 %  

I n d e n nit à al p er s o n al e p er i n c ari c hi p arti c ol ari 4 7 7. 1 2 4, 9 8  5 1 3. 4 1 8, 7 2  - 7, 1 % 

Pr e mi o d' a n zi a nit à 4 1 0. 1 1 1, 6 8  5 4. 6 6 3, 9 2  Oltr e 1 0 0 %  

F eri e di c o m p et e n z a n o n g o d ut e 1. 8 9 2, 7 1  5 8 2, 9 9  Oltr e 1 0 0 %  

I n c e nti vi al p er s o n al e 2. 6 2 8. 3 6 0, 0 0  3. 1 0 2. 4 9 3, 0 0  - 1 5, 3 % 

U n a t a nt u m a d p er s o n a m 2 7. 8 1 5, 4 2  1 0 0. 6 0 0, 0 0  - 7 2, 4 % 

I n d e n nit à di mi s si o n e 2 1. 4 1 7, 1 6  2 0. 3 9 5, 2 0  5, 0 %  

I n d e n nit à s o stit uti v a pr e a v vi s o 0, 0 0  1 5. 1 5 7, 6 1  - 1 0 0, 0 % 

a) S al ari e sti p e n di 1 4. 7 7 7. 2 8 0, 1 1  1 3. 9 1 9. 9 5 6, 5 3  6, 2 %  

 

Al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 il n u m er o d ei di p e n d e nti i n s er vi zi o ri s ult a e s s er e di 2 8 6 u nit à, di c ui 1 2 4 u o mi ni e 1 6 2 d o n n e, 

c o sì s u d di vi si: 1 2 diri g e nti c o m pr e s o il Dir ett or e G e n er al e ( di c ui 8 a t e m p o d et er mi n at o), 2 6 2 di p e n d e nti c o n c o ntr att o 

a t e m p o i n d et er mi n at o ( di c ui 1 6 i n p art-ti m e) e 1 2 u nit à c o n c o ntr att o a t e m p o d et er mi n at o. 

Il d elt a ri s p ett o al t ot al e i n or g a ni c o n el p a ss at o es er ci zi o, p ari a 2 7 3 u nit à, è d o v ut o a 1 6 a ss u n zi o ni ( di c ui 4 a 

t e m p o i n d et er mi n at o e 1 2 a t e m p o d et er mi n at o) e 3 c es s a zi o ni ( di c ui 1 p er d e c e ss o). 

  I n o ss e q ui o al d ett at o d ell’ art. 2 4 2 7 d el C o di c e Ci vil e p u nt o 1 5) si f or ni s c e di s e g uit o u n o s c h e m a d el n u m er o 

d ei di p e n d e nti al 3 1. 1 2. 2 1, ri p artit o p er c at e g ori a. 

S er vi zi 
Diri g e nti / 
Dir ett ori 

Q u a dri Ar e a A  Ar e a B  Ar e a C  Ar e a R  T ot al e 

Dir e zi o n e, S e gr et eri a e St aff 1   4  1  2  2  1 0 

I nt er n al A u dit or 1                 1 

Uffi ci o St a m p a C o m. n e e st u di      1  3      4 

Ri s or s e u m a n e, s vil. or g, v o, s e gr. Pr e si d. z a e O O C C  1   7  4      1 2 

Ar e a L e g al e, Ri c or si e C o ntr atti 1   1 5  9  1  4  3 0 

Aff ari g e n er ali, si c ur e z z a e I nf or m ati o n C e nt er  1   1 3  9  7  2  3 2 

Sist e mi i nf or m ati vi e t e c n ol o gi e 1   1 0  1 2  1   2 4 

Ar e a i stit u zi o n al e 4  1  6 0  7 1  0  0  1 3 6 

N or m. I s cri zi o ni e c o ntri b. mi ni mi 1   9  1 3      2 3 

Pr e st a zi o ni pr e vi d e n zi ali, Ri c o n gi u n zi o ni e Ri s c atti 1    1 8  6      2 5 

A c c.ti c o ntri b uti vi e di c hi ar ati vi 1    1 5  1 9      3 5 

A s si st e n z a e s er vizi p er a v v o c at ur a  1   8  1 9      2 8 

R e c u p er o cr e diti e li q. n e p e n si o ni   1  1 0  1 4      2 5 

Ar e a d el P atri m o ni o 2  2  2 2  1 0  0  1  3 7 

Uffi ci o i n v esti m e nti 1  2  5      1  9 

C o nt a bilit à e P atri m o ni o 1   1 7  1 0      2 8 

T ot ali  1 2  3  1 3 2  1 1 9  1 1  9  2 8 6 
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L o s c o st a m e nt o ri s p ett o al p a ss at o e s er ci zi o, i n t er mi ni di v al ori, si d e v e pri n ci p al m e nt e al ri n n o v o d el C C N L 

i nt er v e n ut o i n d at a 1 5/ 1/ 2 0 2 0 c h e h a i ntr o d ott o gli a u m e nti d ei t a b ell ari c h e s e g u o n o:   

  2 0 1 6- 2 0 1 8:   3 %  ( a c c ert at o n el bil a n ci o c o ns u nti v o 2 0 1 9) 

  2 0 1 9:    1, 1 1 % ( a c c ert at o n el bil a n ci o c o ns u nti v o 2 0 1 9) 

  2 0 2 0:     1 % 

  2 0 2 1:     0, 9 % 

oltr e c h e all e di n a mi c h e s u es p o st e o s s er v at e n ell a c o m p osi zi o n e d ell’ or g a ni c o. 

Si e vi d e n zi a c o m e l’ ulti m o C o ntr att o I nt e gr ati v o A zi e n d al e sti p ul at o i n d at a 7 l u gli o 2 0 2 0 c o nf er mi tr a gli i stit uti 

il w elf ar e a zi e n d al e, c o ntr att u ali z z at o p er l a pri m a v olt a n el 2 0 1 7.  

 A n c h e p er l’ e s er ci zi o i n c hi us ur a si è pr o c e d ut o all a c o nt a bili z z a zi o n e d ell e f eri e r esi d u e ri c or d a n d o c h e, n el 

ri s p ett o d ell' art. 5 c o m m a 8 d el D. L. n. 9 5/ 1 2 c o n v ertit o i n l e g g e n. 1 3 5/ 1 2 c o nt e n e nt e il di vi et o di m o n eti zz ar e l e f eri e 

r esi d u e a n c h e i n c a s o di c es s a zi o n e d al r a p p ort o di l a v or o p er di mis si o ni, li c e n zi a m e nt o, p e nsi o n a m e nt o o m o bilit à s al v o 

o v vi a m e nt e i c a si di pr e m ori e n z a, q u est e n o n v e n g o n o p a g at e. L’i m p ort o r el ati v o al 2 0 2 1, è c osì c o m p o st o: 

 

V o ci Di p e n d e nti Diri g e nti 

F eri e n o n g o d ut e 3 5 6. 5 1 5, 3 8 8 7. 9 6 9, 7 0 

O n eri Pr e vi d e n zi ali 9 6. 2 5 9, 1 5 2 2. 8 7 2, 1 2 

O n eri A s si st e n zi ali 1. 0 6 9, 5 5 2 6 3, 9 1 

T ot ali 4 5 3. 8 4 4, 0 8 1 1 1. 1 0 5, 7 3 

 

 

c – Tr att a m e nt o di fi n e r a p p ort o 

 Il d ett a gli o d ell a v o c e è f or nit o d all a t a b ell a c h e s e g u e, ril e v a n d o c o m e l’i n cr e m e nt o oss er v at o ris p ett o al 

p a ss at o e s er ci zi o si d e v e pri n ci p al m e nt e all’ a u m e nt o d el t as s o di ri v al ut a zi o n e d el T F R c h e è p a ss at o d all’ 1, 5 0 % d el 2 0 2 0 

al 4, 3 6 % cir c a d ell’ e s er ci zi o i n c hi u s ur a. 

D e s cri zi o n e  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0 S c o st. % 

A c c a nt o n a m e nt o al T F R - p er s o n al e 1 2 4. 4 7 2, 9 5  4 3. 3 8 6, 8 4  Oltr e il 1 0 0 %  

Q u ot a di T F R m at ur at a i n c or s o a n n o 4, 2 2  9 6 4, 0 9  - 9 9, 6 % 

A c c a nt o n a m e nt o al T F R f o n d o t es or eri a I N P S  3 6 7. 5 2 4, 4 6  3 7 7. 6 3 8, 8 5  - 2, 7 % 

c) Tr att a m e nt o di fi n e r a p p ort o 4 9 2. 0 0 1, 6 3  4 2 1. 9 8 9, 7 8  1 6, 6 %  

 

 

d – Tr att a m e nt o di q ui es c e n z a e si mili 

 Il d ett a gli o d ell a v o c e è f or nit o d all a t a b ell a c h e s e g u e. 

D e s cri zi o n e  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0 S c o st. % 

Q u ot a di T F R x pr e vi d e n z a i nt e gr ati v a 5 6 6. 7 3 2, 9 8  5 6 6. 2 2 0, 3 5  0, 1 %  

O n eri pr e vi d e n z a c o m pl e m e nt ar e 7 6 8. 5 8 2, 5 5  7 0 2. 1 1 6, 9 6  9, 5 %  

d) Tr att a m e nt o di q ui e s c e n z a e si mili 1. 3 3 5. 3 1 5, 5 3  1. 2 6 8. 3 3 7, 3 1  5, 3 %  
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Gli i n cr e m e nti r e gi str ati d all e s u d d ett e v o ci s o n o c o ns e g u e n z a d ell’ a u m e nt o d ei t a b ell ari di rif eri m e nt o i n 

s e g uit o al ri n n o v o d el C C N L. 

 

e – Altri c o sti 

 Il d ett a gli o d ell a v o c e è f or nit o d all a t a b ell a c h e s e g u e. 

D e s cri zi o n e  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0 S c o st. % 

B e n efi ci al p er s o n al e 2 1 5. 4 4 0, 0 0  2 5 8. 5 8 9, 0 0  - 1 6, 7 % 

A s si c ur a zi o ni p er il p er s o n al e 8 0. 7 0 8, 9 5  4 3. 6 3 9, 7 8  8 4, 9 %  

O n eri p oli z z a s a nit ari a 2 8 3. 8 0 3, 9 3  2 8 5. 3 9 4, 5 6  - 0, 6 % 

B e n efi ci di fi d eli z z a zi o n e 0, 0 0  6. 5 7 0, 9 0  - 1 0 0, 0 % 

W elf ar e a zi e n d al e e x art. 2 0 CI A 6 1 5. 3 6 6, 0 0  5 7 5. 3 3 5, 0 0  7, 0 %  

O n eri i n c e nti v o e s o d o 2 8 9. 0 5 2, 0 0  0, 0 0  1 0 0, 0 %  

Visit e ai di p e n d e nti 5 6. 0 9 3, 0 0  1 8. 6 7 0, 4 0  Oltr e 1 0 0 %  

e) Altri c o sti 1. 5 4 0. 4 6 3, 8 8  1. 1 8 8. 1 9 9, 6 4  2 9, 6 %  

 

R el ati v a m e nt e all e v o ci c o n i d elt a pi ù i m p ort a nti si s e g n al a q u a nt o s e g u e: 

  b e n efi ci di n at ur a v ari a: il d e cr e m e nt o si d e v e pri n ci p al m e nt e al gir o c o nt o o p er at o ai s e nsi d ell’ art. 2 3 d el 

C o ntr att o I nt e gr ati v o A zi e n d al e d ei r e si d ui n o n utili z z ati, p er E ur o 7 9. 5 0 0, 0 0, al cr e dit o W elf ar e 2 0 2 2; t al e 

di n a mi c a as s or b e l’i n cr e m e nt o d o v ut o all a m ut at a r e g ol a m e nt a zi o n e d ell a v o c e “s ussi di o p er d e c e s s o 

di p e n d e nti ” c h e, ai s e n si d ell’ art. 5 d el R e g ol a m e nt o p er l a di s ci pli n a d ei b e n efi ci di n at ur a assi st e n zi al e e 

s o ci al e p er il p er s o n al e di p e n d e nt e d el 2 4/ 3/ 2 1, n o n pr e v e d e pi ù il t ett o a n n u al e ( E ur o 3 0. 0 0 0) p er il r ei nt e gr o 

d el r el ati v o f o n d o. Si ri c or d a c h e il f o n d o h a u n a m m o nt ar e di E ur o 1 5 0. 0 0 0, 0 0 e c h e al 3 1 / 1 2/ 2 0 2 0 a m m o nt a v a 

a E ur o 1 0 0. 0 0 0, 0 0; 

  a ssi c ur a zi o ni al p er s o n al e: l’i n cr e m e nt o è d o v ut o all’i n ci d e n z a s ull’i nt er o a n n o d ell e f or m e di c o p ert ur a 

o b bli g at ori e a c ari c o d el d at or e di l a v or o i n a p pli c a zi o n e d ell’ art. 1 0 d el C C N L d ei diri g e nti sti p ul at e p er l a pri m a 

v olt a n ell’ e s er ci zi o p a s s at o c o n d e c orr e n z a 9/ 7/ 2 0;  

  W elf ar e a zi e n d al e: il d elt a è ori gi n at o d all’i n cr e m e nt o pr e vist o d all’ art. 2 1 d el CI A r el ati v a m e nt e all a v o c e 

z ai n ett o s a nit ari o c h e p a s s a d a E ur o 9 0. 0 0 0, 0 0 d el 2 0 2 0 a d E ur o 1 3 0. 0 0 0, 0 0 d el 2 0 2 1. Si e vi d e n zi a c h e l’i m p ort o 

p ari a E ur o 7 9. 5 0 0, i n q u a nt o r e si d u o n o n utili z z at o d ell a v o c e B e n efi ci A ssi st e n zi ali 2 0 2 1, è st at o i m p ut at o all a 

v o c e i n a n ali si e d i nt er a m e nt e ri s c o nt at o p er attri b uirl o al W elf ar e 2 0 2 2 i n os s e q ui o al d ett at o d ell’ art. 2 3 c. 2 

e 5 ri c hi a m at o d al V er b al e d ell a C o m mi ssi o n e B e n efi ci As si st e n zi ali d el 2 7/ 1 2/ 2 0 2 1; i n f or z a di ci ò t al e i m p ort o 

a n dr à a d i n cr e m e nt ar e l’i m p ort o s p e n di bil e st a n zi at o p er t al e istit ut o.   

  O n eri i n c e nti v o all’ e s o d o: c o n d eli b er a d el 2 5/ 1 1 / 2 1 il C d A h a d at o il vi a a d u n Pi a n o di I n c e nti v a zi o n e all’ Es o d o 

a nti ci p at o, ri v olt o al p er s o n al e di p e n d e nt e c o n s p e cifi ci r e q ui siti a n a gr afi ci, tr a mit e l a c orr e s p o nsi o n e d el 9 0 % 

d ell a r etri b u zi o n e m e n sil e l or d a p er l e m e nsilit à m a n c a nti al r a g gi u n gi m e nt o d ell a p e nsi o n e di v e c c hi ai a e 

c o m u n q u e p er u n n u m er o di m e n silit à n o n s u p eri or e a 3 6; l’i m p ort o i n t a b ell a si rif eri s c e all’ o n er e r el ati v o a 4 

u nit à il c ui it er di v al ut a zi o n e p otr e b b e c o n cl u d er si f a v or e v ol m e nt e s e c o n d o l e v al ut a zi o ni eff ett u at e n el c or s o 

d ell’ e s er ci zi o i n c hi u s ur a;  
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  Visit e a di p e n d e nti: l’i n cr e m e nt o si d e v e all a s p e s a p er t a m p o ni a nti g e ni ci di c ui l’ E nt e si è f att o c ari c o a t ut el a 

d ei di p e n d e nti i n pr es e n z a, s p e s a s ost e n ut a p er g ar a ntir e c o nt est u al m e nt e l a si c ur e z z a n e gli a m bi e nti di l a v or o 

e l’ effi c a ci a e l’ effi ci e n z a d ell’ o p er ati vit à a zi e n d al e. 

 

 

B 1 0 – A m m ort a m e nti e s v al ut a zi o ni  

L a v o c e si c o m p o n e d el s e g u e nt e d ett a gli o. 

D e s cri zi o n e  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0 S c o st. % 

B 1 0 a) A m m. i m m o bili z z a zi o ni i m m at eri ali 1 3 7. 0 3 8, 4 7  1 4 0. 9 3 8, 2 6  - 2, 8 % 

Ar c hi vi a zi o n e otti c a 1 7. 7 1 9, 0 9  1 7. 4 1 5, 1 2  1, 7 %  

S W di pr o pri et à e altri diritti 1 1 9. 2 8 2, 7 2  7 6. 9 3 4, 2 3  5 5, 0 %  

C o n c es si o ni e li c e n z e s oft w ar e 3 6, 6 6  4 6. 5 8 8, 9 1  - 9 9, 9 % 

B 1 0 b) A m m. i m m o bili z z a zi o ni i m m at eri ali 1. 8 0 9. 8 4 3, 4 7  1. 6 3 0. 1 6 4, 9 6  1 1, 0 %  

Attr ez z at ur a v ari a 6. 4 2 9, 9 7  3. 7 4 8, 0 2  7 1, 6 %  

I m pi a nti e m a c c hi n ari 1 2 7. 5 7 5, 8 7  9 0. 0 4 3, 0 4  4 1, 7 %  

M o bili e m a c c hi n e d' uffi ci o 6 6. 0 7 6, 7 0  6 1. 0 4 3, 4 1  8, 2 %  

A ut o m ez zi 1 1. 2 0 6, 5 0  1 1. 2 0 6, 5 0  0, 0 %  

A p p ar e c c hi at ur e h ar d w ar e 4 5 9. 0 6 4, 5 9  3 2 4. 6 0 3, 9 0  4 1, 4 %  

F a b bri c ati 1. 1 3 1. 7 5 1, 6 2  1. 1 3 1. 7 5 1, 6 2  0, 0 %  

I m pi a nti e m a c c hi n ari i n C oll e s al v etti 7. 1 0 3, 8 2  7. 1 3 4, 0 7  - 0, 4 % 

Pr ef a b bri c ati i n C oll es al v etti 6 3 4, 4 0  6 3 4, 4 0  0, 0 %  

B 1 0 d) S v al ut. n e cr e diti cir c ol a nt e e di s p o ni bilit à li q ui d e 2 9. 3 9 6. 3 9 1, 4 1  2. 7 6 7. 1 0 0, 5 6  Oltr e 1 0 0 %  

B 1 0)  A M M O R T A M E N TI E S V A L U T A ZI O NI 3 1. 3 4 3. 2 7 3, 3 5  4. 5 3 8. 2 0 3, 7 8  Oltr e 1 0 0 %  

 

P er il c o m m e nt o si ri n vi a all a p orzi o n e di n ot a d ell o St at o P atri m o ni al e r el ati v a all e i m m o bili z z a zi o ni m at eri ali, 

i m m at eri ali e ai cr e diti. 

 

B 1 2 – A c c a nt o n a m e nt o p er ris c hi 

L a v o c e si c o m p o n e d el s e g u e nt e d ett a gli o. 

D e s cri zi o n e  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0 S c o st. % 

A c c.t o p er s p e s e liti i n c or s o 2. 5 6 9. 4 0 5, 5 6  2. 9 8 7. 4 9 4, 1 7  - 1 4, 0 % 

A c c.t o p er  v ert e n z e e nt e p atr o ci n a nt e 2 2. 0 9 1, 0 3  2. 8 0 7, 3 6  Oltr e 1 0 0 %  

A c c.t o art. 1 3 R e g ol a m e nt o Pr est a zi o ni Pr e vi d e n zi ali 5. 5 5 2. 4 6 6, 8 6  6. 8 9 2. 4 9 8, 8 5  - 1 9, 4 % 

B 1 2)  A C C A N T O N A M E N TI P E R RI S C HI 8. 1 4 3. 9 6 3, 4 5  9. 8 8 2. 8 0 0, 3 8  - 1 7, 6 % 

 

P er il c o m m e nt o si ri n vi a all a p orzi o n e di n ot a d ell o St at o P atri m o ni al e r el ati v a ai F o n di. 
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B 1 3 – Altri A c c a nt o n a m e nti 

L a v o c e si c o m p o n e d el s e g u e nt e d ett a gli o. 

D e s cri zi o n e  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0 S c o st. % 

A c c a nt o n a m e nt o p er s u p pl e m e nt o p e n si o ni 2. 7 1 3. 8 1 2, 2 2  2. 2 7 9. 1 1 5, 8 8  1 9, 1 %  

A c c a nt o n a m e nt o p er ris c hi e o n eri 1 5 9. 0 4 1, 9 4  4. 1 5 4. 7 0 3, 0 0  - 9 6, 2 % 

A c c.t o p er p e n si o ni t e ori c. m at ur at e s al v o v erifi c a eff etti vit à  1 2. 0 1 1. 3 6 8, 7 1  1 5. 5 4 7. 0 9 3, 4 2  - 2 2, 7 % 

A c c a nt o n a m e nt o p er c o ntri b ut o m o d ul ar e 6. 7 1 7. 6 3 1, 7 8  5. 7 9 5. 5 4 0, 4 1  1 5, 9 %  

A c c a nt o n a m e nt o r e si d ui a s sist e n z a 7. 1 0 8. 9 1 7, 0 7  0, 0 0  + 1 0 0, 0 %  

A c c a nt o n a m e nt o p er ris er v a ri s c hi o m o d ul ar e 1 1 1. 2 5 4, 0 3  1 0 0. 9 3 9, 9 2  1 0, 2 %  

B 1 3)  A L T RI A C C A N T O N A M E N TI 2 8. 8 2 2. 0 2 5, 7 5  2 7. 8 7 7. 3 9 2, 6 3  3, 4 %  

 

P er il c o m m e nt o si ri n vi a all a p orzi o n e di n ot a d ell o St at o P atri m o ni al e r el ati v a ai F o n di. 

 

B 1 4 – O n eri di v er si di g e sti o n e 

D e s cri zi o n e  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0  S c o st. % 

I M U 2 2. 3 9 1, 1 8  2 2. 3 9 1, 1 8  0, 0 %  

Rit e n ut a er ari al e s u i nt er e ssi di c o nt o c orr e nt e 1 6 9. 9 0 0, 1 7  9 2. 2 9 7, 0 7  8 4, 1 %  

I m p o st a c/ u ni c o x c e d ol e/r at ei tit oli g e st- dir ett a 7. 7 7 0. 4 5 4, 5 3  7. 9 4 5. 4 2 2, 3 9  - 2, 2 % 

I m p o st a di r e gi str o s u c o ntr atti l o c a zi o n e 1. 1 8 8, 3 4  1. 1 5 6, 5 0  2, 8 %  

I m p o st e, t a ss e e tri b uti v ari 9 8 7. 0 7 8, 4 1  1 5 3. 5 9 3, 9 4  Oltr e 1 0 0 %  

C O S A P 1 6 8, 0 0  1 5 3, 6 0  9, 4 %  

T a s s a n ett ez z a ur b a n a 1 6 1. 0 1 4, 5 8  1 1 9. 0 0 6, 0 3  3 5, 3 %  

I m p o st a c/ u ni c o s u s c art o e mi. di tit. a g e st- dir. 1 3 8. 0 9 1, 2 2  9. 9 2 0, 3 7  Oltr e 1 0 0 %  

Rit e n ut e s u s c arti di e mi s si o n e 1 0 9. 2 3 2, 7 2  9 7. 8 1 5, 6 5  1 1, 7 %  

I m p o st e s u pr o v e nti F o n di/ C ertifi c ati I m m o bili ari 6. 5 8 6. 7 9 7, 2 8  9. 0 1 6. 1 0 0, 7 0  - 2 6, 9 % 

I m p o st e s u F o n di C o m u ni di v er si 9 4. 0 0 0. 8 8 1, 8 1  2 7. 4 3 5. 5 6 9, 5 2  Oltr e 1 0 0 %  

I m p o st e s u E T F 1. 4 1 0. 5 1 6, 2 8  3 0. 5 7 1. 1 2 7, 2 3  - 9 5, 4 % 

I m p o st e s u P RI V A T E E Q UI T Y 6. 7 4 4. 4 1 4, 7 4  4. 7 8 8. 1 2 2, 9 2  4 0, 9 %  

I m p o st e s u altri str u m e nti o b bli g a zi o n ari 7. 9 9 0. 8 3 6, 1 2  7. 9 8 0. 3 4 1, 6 6  0, 1 %  

I m p o st a c/ u ni c o s u c e d ol e-r at ei C a s h pl u s S c hr o d er 0, 0 0  2. 5 4 2. 8 4 5, 4 6  - 1 0 0, 0 % 

I m p o st a c/ u ni c o s u s c art o e mi s. C a s h pl u s S c hr o d er 0, 0 0  3. 2 9 5, 2 0  - 1 0 0, 0 % 

I m p o st a b oll o s u o p. g esti o n e C a s h pl u s S c hr o d er 1 3 4, 2 0  1. 0 2 2, 0 0  - 8 6, 9 % 

I m p o st a b oll o s u o p. c o nt o t a s s e C a s h pl us 4 1, 6 4  1 0 0, 0 0  - 5 8, 4 % 

I m p o st e s u P RI V A T E D E B T 5 5 1. 8 5 6, 0 8  1. 4 6 8. 1 4 0, 4 6  - 6 2, 4 % 

I m p o st e s u A L T RI F O N DI I nfr a str utt ur e 2 6 3. 0 2 8, 8 6  2 6 2. 5 1 5, 7 5  0, 2 %  

I. V. A. F. E. I m p v al or e atti vit à fi n a n zi ari e e st er o 1 4. 0 0 0, 0 0  1 4. 0 0 0, 0 0                     0, 0 % 

Altr e i m p o st e e t a s s e 1 2 6. 8 9 9. 6 3 4, 9 8  9 2. 5 0 2. 5 4 6, 4 5  3 7, 2 %  

Q u ot a a ss o ci ati v a A D E P P 5 0. 0 0 0, 0 0  5 0. 0 0 0, 0 0  0, 0 %  

Q u ot e a ss o ci ati v e v ari e * 5 7. 4 9 0, 4 4  6 7. 7 4 0, 0 8  - 1 5, 1 % 

G u ar e nti gi e si n d a c ali A D E P P 1 6. 6 4 5, 3 3  0, 0 0  + 1 0 0, 0 %  

Q u ot e a s s o ci ati v e 1 2 4. 1 3 5, 7 7  1 1 7. 7 4 0, 0 8  5, 4 %  

Arr ot o n d a m e nti e a b b u o ni p assi vi 7, 1 5  3 0, 7 1  - 7 6, 7 % 

M ult e a ut o v ett ur e 1 5 3, 4 0  1 4 2, 8 5                       7, 4 % 

2 4 7
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D e s cri zi o n e  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0  S c o st. % 

R estit u zi o ni v ari e 1 4 1. 0 6 1, 5 8  9. 7 7 6, 2 8  Oltr e 1 0 0 %  

O n eri str a or di n ari  8. 6 0 9, 0 6  4. 1 1 2, 8 0  Oltr e 1 0 0 %  

C o sti  e o n eri v ari 1 4 9. 8 3 1, 1 9  1 4. 0 6 2, 6 4  Oltr e 1 0 0 %  

S o pr a v v. z e p ass r e stit u zi o n e c o ntri b uti err o n e a m e nt e 
v er s ati a n ni pr e c e d e nti 

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

S o pr a v v e ni e n z e p a s si v e 1. 0 8 6. 9 1 3, 1 4  1. 1 8 5. 7 3 1, 5 3  - 8, 3 % 

I n s u ssi st e n z e n ell' atti v o cir c ol a nt e 3 3. 5 2 1, 2 8  3. 1 7 3. 4 1 9, 5 0  - 9 8, 9 % 

I n s u s si st e n z e p a s si v e 3 3. 5 2 1, 2 8  3. 1 7 3. 4 1 9, 5 0  - 9 8, 9 % 

B 1 4) O N E RI DI V E R SI DI G E S TI O N E 1 2 8. 3 1 6. 4 2 7, 5 4  9 7. 0 1 5. 8 9 1, 3 8  3 2, 3 %  
( *) L e q u ot e a ss o ci ati v e v ari e c orris p o n d o n o a: M E F O P p er 1 4. 6 4 0, 0 0 e ur o - Ass o dir e p er 3 0. 0 0 0 e ur o - I s crizi o n e U n P RI p er 7. 8 0 0, 4 1 
e ur o – Pr e vili n e p er 3. 1 4 7, 8 2 e ur o - Is crizi o n e Or di n e A v v o c ati di R o m a 7 9 0, 0 0 e ur o - AI FI 5 0 0, 0 0 e ur o - E a s y w elf ar e 5 0 0, 0 0 e ur o -
Is cri zi o n e p er s o n e gi uri di c h e 9 2. 2 1 e ur o 

P er u n a pi ù i m m e di at a i nt er pr et a zi o n e d ei v al ori d ell a t a b ell a pr e c e d e nt e si f or ni s c e u n’ a g gr e g a zi o n e d ei 

m e d e si mi p er p erti n e n z a g e sti o n al e. 

 

 

O n eri di g e sti o n e 2 0 2 1 2 0 2 0 S c o st. % 

G e sti o n e p atri m o ni o i m m o bili ar e 1 8 4. 7 6 2, 1 0  1 4 2. 7 0 7, 3 1  2 9, 5 %  

G e sti o n e p atri m o ni o m o bili ar e * 1 2 5. 7 5 0. 1 8 5, 6 5  9 2. 2 2 8. 6 3 6, 3 8  3 6, 3 %  

G esti o n e dir ett a  1 2 5. 7 5 0. 0 0 9, 8 1  8 9. 6 8 1. 3 7 3, 7 2  4 0, 2 %  

G esti o n e C as h pl u s  1 7 5, 8 4  2. 5 4 7. 2 6 2, 6 6  - 1 0 0, 0 % 

Altr o 2. 3 8 1. 4 7 9, 7 9  4. 6 4 4. 5 4 7, 6 9  - 4 8, 7 % 

T ot ali 1 2 8. 3 1 6. 4 2 7, 5 4  9 7. 0 1 5. 8 9 1, 3 8  3 2, 3 %  

        ( *) Il d at o è rif erit o al pr eli e v o fis c al e c o n s e g u e nt e ai si g nifi c ati vi pr o v e nti fi n a n zi ari r e ali z z ati 

 

C o m e e vi d e n zi at o il n ot e v ol e i n cr e m e nt o si d e v e pri n ci p al m e nt e all a g e sti o n e d el p atri m o ni o m o bili ar e p er il 

c ui a p pr of o n di m e nt o si ri m a n d a al c o m m e nt o d ell a l ett er a C d el C o nt o E c o n o mi c o. 

 

P er f or nir e u n’i nf or m ati v a ri e pil o g ati v a e tr a s p ar e nt e d ei c o sti di f u n zi o n a m e nt o si pr o p o n e a s e g uir e l a t a b ell a 

di c o nfr o nt o d el bi e n ni o 2 0 2 0- 2 0 2 1 e r el ati vi gr afi ci. 
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V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0 S c o st. % 

B 6  M at eri ali s u s si di ari e di c o n s u m o 8 0. 8 6 3, 2 7 1 3 3. 0 3 5, 1 1 - 3 9, 2 2 %

B 7 S er vi zi 9. 1 0 8. 5 2 2, 4 8 8. 5 5 2. 0 1 7, 4 9 6, 5 1 %

b S er vi zi 9. 1 0 8. 5 2 2, 4 8 8. 5 5 2. 0 1 7, 4 9 6, 5 1 %

1 Or g a ni a m mi ni sitr ati vi e di c o ntr oll o 3. 6 8 8. 9 3 3, 8 4 3. 1 1 9. 7 7 7, 3 2 1 8, 2 4 %

2 C o m p e n si pr of e ssi o n ali ( s ol o a m m. v e e t e c ni c h e) 8 2 8. 5 1 2, 1 5 6 8 4. 6 3 4, 7 7 2 1, 0 2 %

3 Ut e n z e v ari e 6 6 3. 7 9 8, 5 7 6 8 3. 7 1 2, 1 0 - 2, 9 1 %

4 A ssi c ur a zi o ni 5 4. 0 4 0, 4 9 6 1. 5 0 2, 8 9 - 1 2, 1 3 %

5 S er vizi i nf or m ati ci 4 1 9. 0 2 5, 1 6 3 8 2. 6 9 5, 3 1 9, 4 9 %

6 S er vizi p u b bli cit ari 6 9. 8 1 6, 1 6 5 4. 2 9 3, 9 1 2 8, 5 9 %

7 Pr est a zi o ni di t er zi 1. 3 7 2. 5 2 2, 5 5 1. 3 0 4. 5 9 0, 7 4 5, 2 1 %

8 S p es e di r a p pr es e nt a n z a 9 5 9, 1 6 1. 0 2 3, 7 0 - 6, 3 0 %

1 0 Tr a s p orti s p e di zi o n e e f a c c hi n a g gi 9. 5 9 4, 1 7 7. 3 7 1, 1 6 3 0, 1 6 %

1 2 S p e s e di ti p o gr afi a e s p e di zi o n e p eri o di c o 1 0 5. 2 1 6, 9 1 1 0 7. 8 7 5, 3 6 - 2, 4 6 %

1 3 P uli zi e uffi ci 3 1 3. 4 5 8, 0 1 3 3 6. 5 4 0, 8 6 - 6, 8 6 %

1 4 C a n o ni di m a n ut e n zi o n e 7 7 7. 0 6 9, 4 6 7 1 1. 1 2 2, 6 4 9, 2 7 %

1 5 Li bri gi or n ali e ri vi st e 4 0. 8 6 2, 0 2 5 9. 7 5 5, 3 1 - 3 1, 6 2 %

1 6 A d att a m e nti l o c ali uffi ci o 1 2 5. 9 0 9, 7 8 1 5 4. 0 5 1, 8 9 - 1 8, 2 7 %

1 7 S p e s e di l o c o m o zi o n e 1 5. 5 6 8, 5 3 1 4. 7 3 0, 2 7 5, 6 9 %

1 8 St a m p a e p u b bli c a zi o ni 3 6. 0 9 1, 4 6 1 5. 3 6 0, 7 8  Oltr e 1 0 0 %

1 9 C o n gr es si c o n v e g ni e c o nf er e n z e 2 9. 8 2 1, 0 0 6 8. 1 8 8, 0 0 - 5 6, 2 7 %

2 0 C o m mi ssi o ni 1 6. 5 7 7, 5 1 0, 0 0 1 0 0, 0 0 %

2 1 G e sti o n e i m m o bili 1 4 6. 7 0 7, 0 5 4 0 2. 7 7 4, 9 9 - 6 3, 5 8 %

2 2 Ri p ar a zi o ni v ari e 1. 2 0 4, 1 4 6 1, 0 0  Oltr e 1 0 0 %

2 3 S er vizi al p er s o n al e 3 9 2. 8 3 4, 3 6 3 8 1. 9 5 4, 4 9 2, 8 5 %

B 8  G o di m e nt o b e ni di t er zi 6 2 2. 0 7 9, 3 4 5 9 7. 8 3 8, 5 3 4, 0 5 %

S er vi zi i nf or m ati ci p er g o di m e nt o b e ni di t er zi 7 1. 1 5 0, 0 6 8 0. 6 5 6, 3 1 - 1 1, 7 9 %

N ol e g gi 2 0 1. 8 8 6, 6 6 2 2 6. 2 7 9, 6 5 - 1 0, 7 8 %

Affitti p a s si vi 1 1 5. 4 6 7, 3 6 1 1 5. 4 6 7, 3 6 0, 0 0 %

S p e s e c o n d o mi ni ali 2 3 3. 5 7 5, 2 6 1 7 5. 4 3 5, 2 1 3 3, 1 4 %

B 9 P er s o n al e 2 2. 3 1 5. 8 9 7, 8 6 2 0. 6 9 3. 6 5 0, 3 4 7, 8 4 %

a S al ari e sti p e n di 1 4. 7 7 7. 2 8 0, 1 1 1 3. 9 1 9. 9 5 6, 5 3 6, 1 6 %

b O n eri s o ci ali 4. 1 7 0. 8 3 6, 7 1 3. 8 9 5. 1 6 7, 0 8 7, 0 8 %

c Tr att a m e nt o di fi n e r a p p ort o 4 9 2. 0 0 1, 6 3 4 2 1. 9 8 9, 7 8 1 6, 5 9 %

d Tr att a m e nti di q ui e s c e n z a 1. 3 3 5. 3 1 5, 5 3 1. 2 6 8. 3 3 7, 3 1 5, 2 8 %

e Altri c o sti 1. 5 4 0. 4 6 3, 8 8 1. 1 8 8. 1 9 9, 6 4 2 9, 6 5 %

B 1 4 O n eri di v er si di g e sti o n e 1 2 4. 2 9 6, 3 2 1 1 7. 9 1 3, 6 4 5, 4 1 %

4 Q u ot e a ss o ci ati v e 1 2 4. 1 3 5, 7 7 1 1 7. 7 4 0, 0 8 5, 4 3 %

5 C osti e o n eri v ari 1 6 0, 5 5 1 7 3, 5 6 - 7, 5 0 %

t ot al e 3 2. 2 5 1. 6 5 9, 2 7 3 0. 0 9 4. 4 5 5, 1 1 7, 1 7 %

C o sti d ell a S e d e ( str utt ur a e x D. L g s. 1 3 9 / 2 0 1 5)

D e s cri zi o n e 
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0, 0 0

5. 0 0 0. 0 0 0, 0 0

1 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0

1 5. 0 0 0. 0 0 0, 0 0

2 0. 0 0 0. 0 0 0, 0 0

2 5. 0 0 0. 0 0 0, 0 0

M at eri ali s ussi di ari e di
c o ns u m o

S er vizi G o di m e nt o b e ni di t erzi P er s o n al e O n eri di v er si di g esti o n e

A n ali si d ei c o sti d ell a s e d e n el bi e n ni o 2 0 2 0- 2 0 2 1 

2 0 2 1 2 0 2 0

0 %

2 8 %

2 %

6 9 %
1 %

C o m p o si zi o n e d ei c o sti d ell a s e d e 2 0 2 1

M at eri ali s us si di ari e di c o n s u m o S er vi zi G o di m e nt o b e ni di t er zi P er s o n al e O n eri di v ersi di g esti o n e

0, 0 0

5 0 0. 0 0 0, 0 0

1. 0 0 0. 0 0 0, 0 0

1. 5 0 0. 0 0 0, 0 0

2. 0 0 0. 0 0 0, 0 0

2. 5 0 0. 0 0 0, 0 0

3. 0 0 0. 0 0 0, 0 0

3. 5 0 0. 0 0 0, 0 0

4. 0 0 0. 0 0 0, 0 0
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D ett a gli o v o c e S er vi zi: c o nfr o nt o 2 0 2 0- 2 0 2 1 

2 0 2 1 2 0 2 0
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C - P R O V E N TI E O N E RI FI N A N ZI A RI 

C 1 5 – Pr o v e nti d a p art e ci p a zi o ni 

C 1 5 d – Altr e p art e ci p a zi o ni 

 Il d ett a gli o d ell a v o c e è f or nit o d all a t a b ell a c h e s e g u e. 

D e s cri zi o n e  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0 S c o st. % 

Di vi d e n di d ell e p art e ci p a zi o ni 2 2. 3 5 8. 8 1 6, 6 4  2 1. 4 8 9. 1 6 3, 2 0  4, 0 %  

Pr o v e nti s u Pri v at e E q uit y 2 6. 1 2 1. 2 4 2, 3 5  1 8. 4 4 9. 8 0 2, 9 6  4 1, 6 %  

Pr o v e nti s u F o n di e C ertifi c ati I m m o bili ari 2 5. 1 3 2. 9 8 5, 1 3  3 4. 6 5 6. 3 5 7, 1 5  - 2 7, 5 % 

Pr o v e nti s u Pri v at e D e bt 2. 0 9 5. 8 4 1, 8 0  2. 9 0 0. 1 6 5, 1 8  - 2 7, 7 % 

Pr o v e nti s u A L T RI F O N DI I nfr a str utt ur e 1. 0 1 1. 6 4 9, 4 4  1. 0 0 9. 6 7 5, 9 7  0, 2 %  

Pr o v e nti e i nt er e ntr at a n u o vi s ott F o n di C hi u si 4 2 0. 0 1 6, 4 9  3 8 9. 9 7 8, 4 1  7, 7 %  

Pr o v e nti d ell e p art e ci p a zi o ni 5 5 4. 7 8 1. 7 3 5, 2 1  5 7. 4 0 5. 9 7 9, 6 7  - 4, 6 % 

Pl u s v al or e s u p art e ci p a zi o ni 7 1 6. 1 7 8, 7 9  5. 9 9 7, 3 5  Oltr e 1 0 0 %  

C 1 5 d) A L T R E P A R T E CI P A ZI O NI 7 7. 8 5 6. 7 3 0, 6 4  7 8. 9 0 1. 1 4 0, 2 2  - 1, 3 % 

 

C 1 6 – Altri pr o v e nti fi n a n zi ari 

a - d a cr e diti i s critti n ell e i m m o bili zz a zi o ni di v er si d a p art e ci p a zi o ni 

D e s cri zi o n e  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0 S c o st. % 

I nt er es si s u pr e stiti ai di p e n d e nti 3 4 0, 1 2  1. 6 7 9, 9 2  - 7 9, 8 % 

C 1 6 a) D A C R E DI TI I S C RI T TI N E L L E 
I M M O BI LI Z Z A ZI O NI DI V E R SI D A P A R T E CI P A ZI O NI 

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

 

b – d a tit oli i m m o bili zz ati di v er si d a p art e ci p a zi o ni 

Il d ett a gli o d ell a v o c e è f or nit o d all a t a b ell a c h e s e g u e. 

D e s cri zi o n e  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0 S c o st. % 

Di vi d e n di a zi o n ari d a Altri tit oli 8 0. 5 9 0. 0 7 4, 0 6  3 6. 9 0 5. 2 5 9, 8 4  Oltr e 1 0 0 %  

I nt er e s si s u tit oli d ell o St at o n a zi o n ali i m m o bili z z ati 3 9. 4 0 7. 5 0 1, 1 1  4 4. 5 0 0. 4 4 5, 0 1  - 1 1, 4 % 

Pr o v e nt o p er ri v al ut a zi o n e c a pit al e tit oli di st at o I L 4. 8 5 6. 3 5 7, 7 9  0, 0 0   1 0 0, 0 % 

Pr o v e nti s u s c arti di n e g o zi a zi o n e 2. 9 4 2. 2 1 9, 1 1  2. 9 5 0. 2 7 9, 9 9  - 0, 3 % 

Pr e mi o p er ri m b or s o o b bli g a zi o ni 0, 0 0  4 0 0. 0 0 0, 0 0   - 1 0 0, 0 % 

Pr o v e nti di v er si 7. 7 9 8. 5 7 6, 9 0  3. 3 5 0. 2 7 9, 9 9  Oltr e 1 0 0 %  

I nt er e s si att. s c art o d' e mi s si o n e i m m o b. ni fi n a n zi ari e 3 3 2. 1 0 7, 3 5  4 5 5. 0 2 0, 1 4  - 2 7, 0 % 

C 1 6 b)  D A TI T O LI I S C RI T TI N E L L E I M M O BI LI Z Z A ZI O NI 
DI V E R SI D A P A R T E CI P A ZI O NI 

1 2 8. 1 2 8. 2 5 9, 4 2  8 5. 2 1 1. 0 0 4, 9 8  5 0, 4 %  

 

  

2 5 1

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     3 2 6    –



c – d a tit oli d el cir c ol a nt e di v er si d a p art e ci p a zi o ni 

Il d ett a gli o d ell a v o c e è f or nit o d all a t a b ell a c h e s e g u e. 

D e s cri zi o n e  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0 S c o st. % 

I nt er es si s u o b bli g a zi o ni s o vr a n a zi o n ali d el cir c ol a nt e 2. 2 4 1. 4 9 3, 5 5  1. 1 2 4. 2 8 7, 5 0  9 9, 4 %  

I nt er es si s u tit oli d ell o St at o ( n a zi o n ali) d el cir c ol a nt e 5. 1 0 1. 5 1 1, 3 5  7. 2 2 5. 4 7 4, 6 8  - 2 9, 4 % 

I nt er es si s u tit oli di St at o ( e st eri) d el cir c ol a nt e 8. 1 3 5. 9 5 8, 7 2  9. 0 9 8. 9 4 1, 1 4  - 1 0, 6 % 

I nt er e s si s u tit oli i s critti n el cir c ol a nt e 1 5. 4 7 8. 9 6 3, 6 2  1 7. 4 4 8. 7 0 3, 3 2  - 1 1, 3 % 

Di vi d e n di a zi o n ari Tit oli d el cir c ol a nt e 8. 0 3 5. 4 4 9, 3 2  1 0. 2 9 5. 7 2 9, 1 0  - 2 2, 0 % 

I nt er e s si atti vi s u s c art o d' e mi s si o n e atti v o cir c ol a nt e 6 1 6. 3 3 2, 4 4  4 0 8. 8 2 4, 4 1  5 0, 8 %  

Di vi d e n di a zi o n ari C a s h Pl us c / g e sti o n e S c hr o d er s 0, 0 0  7 3. 1 9 0, 5 8  - 1 0 0, 0 % 

Pr o v e nti s u C a s h Pl us c / g e sti o n e S c hr o d er s 0, 0 0  1 6. 7 0 8. 7 1 5, 2 6  - 1 0 0, 0 % 

I nt er es si atti vi i n c / g e sti o n e C as h Pl us S c hr o d er 0, 0 0  7 0 3. 2 3 0, 0 5  - 1 0 0, 0 % 

Pr o v e nti d a g e sti o n e C a s h Pl u s 0, 0 0  1 7. 4 8 5. 1 3 5, 8 9  - 1 0 0, 0 % 

Pr o v e nti s u E T F 6. 2 2 5. 0 3 7, 2 7  4. 0 0 6. 3 0 4, 9 2  5 5, 4 %  

Pr o v e nti s u altri str u m e nti o b bli g a zi o n ari 3 2. 8 0 2. 3 3 9, 4 0  3 6. 5 4 8. 0 2 9, 0 9  - 1 0, 2 % 

Pr o v e nti s u OI C R cir c ol a nt e 1 3. 0 5 7. 5 7 3, 7 7  1 0. 7 4 2. 5 0 0, 6 1  2 1, 6 %  

Pr o v e nti di v er si 5 2. 0 8 4. 9 5 0, 4 4  5 1. 2 9 6. 8 3 4, 6 2  1, 5 %  

Pl u s v al or e s u tit oli cir c ol a nt e di v er si d a n o p art e ci p a zi o ni  5 3 6. 0 1 2. 8 4 2, 2 3  2 3 3. 6 6 7. 0 3 9, 6 9  Oltr e 1 0 0 %  

C 1 6 c)  D A TI T O LI I S C RI T TI N E L CI R C O L A N T E DI V E R SI D A 
P A R T E CI P A ZI O NI 

6 1 2. 2 2 8. 5 3 8, 0 5  3 3 0. 6 0 2. 2 6 7, 0 3  8 5, 2 %  

 

d – altri pr o v e nti fi n a n zi ari 

Il d ett a gli o d ell a v o c e è f or nit o d all a t a b ell a c h e s e g u e. 

D e s cri zi o n e  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0 S c o st. % 

I nt er es si s u c o nt o c orr e nt e n° 4 0 0 0 0 4 8 4. 9 4 0, 0 4  1 1 4. 4 2 9, 1 0  Oltr e 1 0 0 %  

I nt er es si s u c / c n° 4 1 0 0 0 1 9 1, 3 2  4 0, 1 8  Oltr e 1 0 0 %  

I nt er es si s ul c / c n° 4 3 0 0 0 0, 3 2  0, 0 8  Oltr e 1 0 0 %  

I nt er es si s ul c / c n° 4 0 0 2 0 4, 9 9  0, 9 9  Oltr e 1 0 0 %  

I nt er es si s ul c / c n° 4 0 0 2 1 2 8 7, 7 9  6 0, 0 9  Oltr e 1 0 0 %  

I nt er es si s u c / c p o st ali 1 6 5. 9 0 7, 1 9  2 4 0. 1 8 1, 1 9  - 3 0, 9 % 

I nt er es si s ul c / c n° 1 0 0 0 2 2 4, 9 9  5, 0 0  Oltr e 1 0 0 %  

I nt er es si s ul c / c n° 1 0 7 0 0/ 3 4 2. 1 0 5, 5 2  2 7 1, 9 4  Oltr e 1 0 0 %  

I nt er e s si s u d e p o siti b a n c ari e c / c 6 5 3. 4 6 2, 1 6  3 5 4. 9 8 8, 5 7  8 4, 1 %  

I nt er e s si di m or a 0, 0 0  5. 8 1 6, 6 9  - 1 0 0, 0 % 

I nt er e s si atti vi v ari 1. 7 7 0. 5 7 3, 9 6  9 5 6. 6 4 4, 2 9  8 5, 1 %  

I nt er e s si s u r at e a zi o ni 3. 3 2 0. 7 6 8, 6 4  1. 6 9 1. 6 6 1, 4 0  9 6, 3 %  

C 1 6 d) P R O V E N TI DI V E R SI D AI P R E C E D E N TI 5. 7 4 4. 8 0 4, 7 6  3. 0 0 9. 1 1 0, 9 5  9 0, 9 %  

 

  

2 5 2

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     3 2 7    –



 

C 1 7 – I nt er e ssi e altri o n eri fi n a n zi ari 

Il d ett a gli o d ell a v o c e è f or nit o d all a t a b ell a c h e s e g u e. 

D e s cri zi o n e  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0 S c o st. % 

I nt er es si p a s si vi 3 1. 3 8 1, 2 8  9. 2 3 6, 6 2  Oltr e 1 0 0 %  

I nt er es si P a s s. s u r e stit u zi o n e c o ntri b uti 7 4 2, 3 4  1. 6 5 7, 2 4  - 5 5, 2 % 

I nt er e s si di v er si 3 2. 1 2 3, 6 2  1 0. 8 9 3, 8 6  Oltr e 1 0 0 %  

O n eri fi n a n zi ari s u f or w ar d 0, 0 0  6 6 5. 0 6 9, 0 3  - 1 0 0, 0 % 

S p e s e g e st ori p ort af o gli o m o bili ar e 1. 0 6 9. 2 9 9, 5 6  9 9 8. 4 6 3, 2 7  7, 1 %  

Mi n u s v al or e s u g e sti o n e dir ett a 3 7. 6 5 5, 8 8  2 3. 3 8 4. 2 6 0, 3 1  - 9 9, 8 % 

Mi n u s v al or e s u C a s h Pl u s g e sti o n e S c hr o d er 0, 0 0  3. 2 6 8. 6 0 3, 9 7  - 1 0 0, 0 % 

P er dit e d eri v a nti d a n e g o zi a zi o n e di tit oli 3 7. 6 5 5, 8 8  2 6. 6 5 2. 8 6 4, 2 8  - 9 9, 9 % 

I nt er es si p a s si vi s u s c art o e mi s si o n e atti v o cir c. 9 1 5, 9 7  9 1 8, 4 7  - 0, 3 % 

I nt er es si p a s si vi s u s c art o e mi s si o n e i m m. fi n a n. 1. 5 4 6, 8 8  1. 5 5 1, 1 2  - 0, 3 % 

I nt. p a ss. s u s c arti di n e g o zi a zi o n e i m m. fi n a n z. 1. 2 1 9. 3 2 9, 6 9  1. 2 7 2. 0 5 8, 0 3  - 4, 1 % 

I nt er e s si p a s si vi s u s c art o di e mi ssi o n e e n e g o zi a zi o n e 1. 2 2 1. 7 9 2, 5 4  1. 2 7 4. 5 2 7, 6 2  - 4, 1 % 

C 1 7) I N T E R E S SI E D A L T RI O N E RI FI N A N ZI A RI 2. 3 6 0. 8 7 1, 6 0  2 9. 6 0 1. 8 1 8, 0 6  - 9 2, 0 % 

 

 

C 1 7 bi s – Util e / p er dit a c a m bi 

Il d ett a gli o d ell a v o c e è f or nit o d all a t a b ell a c h e s e g u e. 

D e s cri zi o n e  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0 S c o st. % 

P er dit e s u c a m bi s u g e sti o n e dir ett a 3 7 6. 2 1 7, 8 1  2 4. 2 4 3, 3 0  Oltr e 1 0 0 %  

P er dit e s u c a m bi C a s h Pl u s - S c hr o d er s 1, 1 8  6 2 4. 1 7 6, 5 9  - 1 0 0, 0 % 

P er dit e s u c a m bi 3 7 6. 2 1 8, 9 9  6 4 8. 4 1 9, 8 9  - 4 2, 0 % 

Util e s u c a m bi s u g esti o n e dir ett a 5 0 4. 3 9 5, 9 0  6 0. 3 5 0, 5 8  Oltr e 1 0 0 %  

Util e s u c a m bi c/ g e sti o n e C a s h Pl u s - S c hr o d er s 2 0 3, 1 4  1. 7 0 0. 8 7 1, 7 0  - 1 0 0, 0 % 

Util e s u c a m bi 5 0 4. 5 9 9, 0 4  1. 7 6 1. 2 2 2, 2 8  - 7 1, 3 % 

C 1 7 bi s) U TI LI E P E R DI T E S U C A M BI 1 2 8. 3 8 0, 0 5  1. 1 1 2. 8 0 2, 3 9  - 8 8, 5 % 

  

2 5 3

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a
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* * *  * * *  * * * 

P er i ntr o d urr e il c o m m e nt o, si pr o p o n g o n o a s e g uir e d ei gr afi ci c h e f ot o gr af a n o l’ as s et all o c ati o n di pri m o li v ell o di 

C a s s a F or e n s e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1, i nt e s a c o m e cl a s sifi c a zi o n e d e gli str u m e nti fi n a n zi ari al n ett o d ell’i nt er v e nt o d ell e 

l o gi c h e di l o o k t hr o u g h d ei f o n di li q ui di, e d u e f o c us s p e cifi ci: s ull e m a cr o a ss et cl as s d ell e o b bli g a zi o ni e d ell e a zi o ni. 

 

 

 

LI Q UI DI T À
9, 2 %

B O N D G O V E R N A TI V O 
I T A LI A T A S S O FI S S O

3, 7 %

B O N D G O V E R N A TI V O E M U E X-
I T A LI A T A S S O FI S S O

2, 6 %

B O N D 
G O V E R N A TI V O 
E M U I N F L A TI O N 

LI N K E D
1 1, 1 %

B O N D G O V E R N A TI V O 
G L O B A L E E X- E M U

7, 4 %

B O N D S O CI E T A RI O 
I G E U R O

6, 1 %

B O N D S O CI E T A RI O I G 
G L O B A L E E X- E U R O

3, 2 %

B O N D E M E R G E N T E
2, 9 %

B O N D S O CI E T A RI H Y
4, 9 %

A ZI O N A RI O 
I T A LI A
1 1, 8 %

A ZI O N A RI O E U R O P A E X-I T A LI A
4, 4 %

A ZI O N A RI O 
G L O B A L E E X-

E U R O P A
7, 5 %

A ZI O N A RI O E M E R G E N TI
2, 5 %

S T R A T E GI E 
A L T E R N A TI V E LI Q UI D E

0, 2 %

A B S O L U T E 
R E T U R N E A L T R O

2, 9 %

P RI V A T E D E B T
1, 4 %

P RI V A T E E Q UI T Y 3, 4 %

I N F R A S T R U T T U R E
3, 6 %

F O N DI I M M O BI LI A RI 
N O N D E DI C A TI

2, 6 %

F O N DI I M M O BI LI A RI 
D E DI C A TI

8, 4 %

I M M O BI LI A R E DI R E T T O
0, 3 %

C O M P O SI ZI O N E D E L P O R T A F O G LI O A A S DI P RI M O LI V E L L O A L 3 1. 1 2. 2 0 2 1

2 5 4

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     3 2 9    –



 

 

 

OI C R
5 9, 2 6 %

A ZI O NI
3 5, 1 4 %

P A R T E CI P A ZI O NI N O N 
Q U O T A T E

5, 6 0 %

A ZI O N A RI O 
DI R E T T O 
4 0, 7 4 %

F O C U S P O R T A F O G LI O A ZI O N A RI O A G E S TI O N E DI R E T T A P E R A S S E T T Y P E A L 3 1. 1 2. 2 0 2 1

OI C R
5 9, 2 6 %

FI N A N Z A
1 9, 0 0 %

S E R VI ZI DI P U B B LI C A 
U TI LI T À 9, 9 9 %

B A N C A D'I T A LI A 5, 5 7 %

E N E R GI A 5, 0 4 %

S A L U T E 0, 6 7 %

S E R VI ZI DI 
T E L C O M U NI C A ZI O N E

0, 2 6 %

I N D U S T RI A 0, 1 8 %

F 2I S G R 0, 0 3 %

A ZI O N A RI O 
DI R E T T O 
4 0, 7 4 %

F O C U S P O R T A F O G LI O A ZI O N A RI O A G E S TI O N E DI R E T T A P E R A S S E T T Y P E S E T T O RI A L E A L 
3 1. 1 2. 2 0 2 1

OI C R
6 1, 6 8 %

TI T O LI DI S T A T O - I T A LI A 
I N F L A TI O N LI N K E D 2 2, 3 1 %

TI T O LI DI S T A T O - I T A LI A
7, 9 7 %

TI T O LI DI S T A T O - U S A
6, 3 7 %

TI T O LI DI S T A T O - F R A N CI A 
I N F L A TI O N LI N K E D 0, 8 9 %

C O R P O R A T E P RI V A T E 
P L A C E M E N T 0, 7 8 %

O B B LI G A ZI O N A RI O 
DI R E T T O
3 8, 3 2 %

F O C U S P O R T A F O G LI O O B B LI G A ZI O N A RI O A G E S TI O N E DI R E T T A P E R A S S E T T Y P E A L 
3 1. 1 2. 2 0 2 1

2 5 5

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     3 3 0    –



 

 

N el c or s o d el 2 0 2 1 C a s s a F or e n s e n o n h a eff ett u at o i n v esti m e nti dir etti n el c o m p art o a zi o n ari o. P er 

c o m pl et ez z a di i nf or m a zi o n e, si s e g n al a n o: 

  l a v e n dit a di 2 8 5. 5 0 0 a zi o ni Mi cr o s oft, p er u n c o ntr o v al or e c o m pl e ssi v o di cir c a 6 1, 5 mili o ni di e ur o; 

  l a v e n dit a di 7 0 1. 6 1 2 a zi o ni U nil e v er, p er u n c o ntr o v al or e c o m pl e s si v o di cir c a 3 3, 4 mili o ni di e ur o; 

  l a v e n dit a di 1 9 0. 2 5 0 a zi o ni Alli a n z, p er u n c o ntr o v al or e c o m pl e ssi v o di cir c a 4 1, 5 mili o ni di e ur o; 

  l a v e n dit a di 5 2 5. 0 0 7 a zi o ni Fi n e F o o d s & P h ar m a c e uti c al s p er u n c o ntr o v al or e c o m pl e s si v o di cir c a 9, 1 mili o ni 

di e ur o. 

 

N el c or s o d ell’ a n n o l’ E nt e n o n h a eff ett u at o i n v e sti m e nti dir etti n el c o m p art o o b bli g a zi o n ari o. P er 

c o m pl et ez z a di i nf or m a zi o n e, si s e g n al a n o: 

  l a v e n dit a d el B T P 2, 8 % 0 1. 0 3. 2 0 6 7, p er u n v al or e n o mi n al e di 1 1 5 mili o ni di e ur o; 

  l a v e n dit a d el B T P I nfl ati o n Li n k e d 2, 1 % 1 5. 0 9. 2 0 2 1, p er u n v al or e n o mi n al e di 2 1 0 mili o ni di e ur o. 

 

L’ atti vit à i n f o n di a p erti ( oltr e l e v e n dit e) h a ri g u ar d at o s ott o s cri zi o ni p er cir c a 1, 7 4 mili ar di di e ur o, c o m e di 

s e g uit o d ett a gli at o: 

 

 

 

 

 

OI C R
6 1, 6 8 %

0 - 1 yr s 3, 7 3 %

1 - 3 yr s
1 2, 1 8 %

3 - 5 yr s 3, 8 2 %

5 - 7 yr s 3, 1 4 %

1 0 + yrs
1 5, 4 4 %

O B B LI G A ZI O N A RI O 
DI R E T T O
3 8, 3 2 %

F O C U S P O R T A F O G LI O O B B LI G A ZI O N A RI O A G E S TI O N E DI R E T T A P E R D U R A TI O N A L 
3 1. 1 2. 2 0 2 1

2 5 6
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A S S E T C L A S S F O N D O 
S O T T O S C RI ZI O NI 

2 0 2 1 E U R 
S O CI E T À M A D R E 

 I T A LI A T A S S O FI S S O A m u n di O b bli g azi o n ari o It ali a Br e v e T er mi n e 6 0. 0 0 0. 0 0 0  A M U N DI 

 

E M U E X-I T A LI A 
T A S S O FI S S O 

Xtr a c k ers II E ur o z o n e G o v er n a m e nt B o n d 1- 3 4 9. 9 9 9. 7 7 1  X T R A C K E R S 

 i S h ar e s E ur o G o v er n a m e nt B o n d 1- 3 Y e ar s 4 9. 9 9 9. 8 6 9  B L A C K R O C K - I S H A R E S 

 Bl a c k R o c k S F E S G E ur o B o n d 4 0. 0 0 0. 0 0 0  B L A C K R O C K 

 G e n er ali E ur o B o n d 1- 3 Y e ar s 6 0. 0 0 0. 0 0 0  G E N E R A LI 

B O N D 
G O V E R N A TI V O  

E uriz o n O b bli g a zi o ni E ur o Br e v e T er mi n e 6 0. 0 0 0. 0 0 0  E U RI Z O N 

N N L - E ur o Gr e e n B o n d 6 0. 0 0 0. 0 0 0  N N L F L E X - I N G 

E M U I N F L A TI O N 
LI N K E D 

V a n g u ar d E ur o z o n e I nfl ati o n Li n k e d B o n d I n d e x 1 0 0. 0 0 0. 0 0 0  V A N G U A R D 

L y x or E ur o G o vt er n a m e nt i nfl ati o n li n k e d 9 9. 9 9 9. 9 7 8  A M U N DI - L Y X O R 

G L O B A L E E X- E M U 
L y x or C or e F T S E A ct. U K Gilt s i nfl ati o n li n k e d  2 9. 9 9 9. 3 4 7  A M U N DI - L Y X O R  

i S h ar e s G B P I n d e x li n k e d Gilt s 6 9. 9 9 9. 9 9 7  B L A C K R O C K - I S H A R E S  

B O N D 
S O CI E T A RI O I G  

E U R O 
D e k a- R e nt e n: E ur o 1- 3 y e ar s 5 9. 9 9 3. 2 4 2  D E K A 

N or d e a 1 L o w D ur ati o n E ur o p e a n C o v er e d B o n d 6 0. 0 0 0. 0 0 0  N O R D E A 

G L O B A L E E X- E U R O 

A m u n di R es p. I n v. I m p a ct Gr e e n B o n ds 3 9. 9 9 9. 9 9 5  A M U N DI 

B N P P ari b as F u n ds Gr e e n B o n d 2 0. 0 0 0. 0 0 0  B N P P A RI B A S 

Pi ct et Gl o b al S ust ai n a bl e Cr e dit 4 0. 0 0 0. 0 0 0  PI C T E T 

B O N D H Y S O CI E T A RI H Y 

L a z ar d C o n v erti bl e B o n d 3 0. 0 0 0. 0 0 0  L A Z A R D 

Pi m c o GI S Gl o b al Hi g h Yi el d B o n d F u n d  3 4. 6 1 4. 0 5 3  PI M C O 

C al a m os Gl o b al C o n v erti bl e 5 0. 0 0 0. 0 0 0  G E MI NI 

A X A I M Fiis S h ort D ur ati o n Hi g h Yi el d 3 4. 6 6 5. 0 4 9  A X A 

A X A W orl d Fr a mli n gt o n Gl o b al C o n v erti bl e s 3 0. 0 0 0. 0 0 0  A X A 

S c hr o d er s I nt er n ati o n al Gl o b al C o n v erti bl e 3 0. 0 0 0. 0 0 1  S C H R O D E R S 

U B A M Gl o b al Hi g h Yi el d S ol uti o n 3 4. 5 1 2. 5 1 1  U B P 

A B SI C A V I - S h ort D ur ati o n Hi g h Yi el d P ortf oli o 3 4. 6 1 7. 0 4 9  A L LI A N C E B E R N S T EI N 

A ZI O N A RI O 

I T A LI A Pi a n o A zi o ni It ali a 5 0. 0 0 0. 0 0 0  FI D E U R A M 

E U R O P A E X-I T A LI A 

C o m g est Gr o wt h E ur o p e 4 0. 0 0 0. 0 0 0  C O M G E S T 

M or g a n St a nl e y E ur o p e a n O p p ort u nit y  4 0. 0 0 0. 0 0 0  M O R G A N S T A N L E Y 

C ar mi g n a c P ortf oli o Gr a n d e E ur o p e 4 0. 0 0 0. 0 0 0  C A R MI G N A C 

Mir o v a E ur o p e E n vir o n m e nt al E q uit y F u n d 4 0. 0 0 0. 0 0 0  N A TI XI S 

B er e n b er g E ur o p e a n F o c us 4 0. 0 0 0. 0 0 0  U NI V E R S A L-I N V E S T M E N T 

G L O B A L E E X-
E U R O P A 

Er st e W W F St o c k E n vir o n m e nt 2 5. 0 0 0. 0 0 0  E R S T E 

Fr a n kli n T e c h n ol o g y F u n d 3 0. 0 0 0. 0 0 0  F R A N K LI N T E M P L E T O N 

E M E R G E N TI 

H er m e s Gl o b al E m er gi n g M ar k et s 2 0. 9 4 1. 0 0 5  H E R M E S 

W elli n gt o n E m er gi n g M ar k et D e v el o p m e nt 2 5. 4 6 6. 8 9 3  W E L LI N G T O N M A N A G E M E N T 

S c hr o d er s Gl o b al E m er gi n g M ar k et O p p ort u niti e s 2 0. 9 3 8. 0 2 3  S C H R O D E R S 

B N P P ari b a s F u n ds C hi n a E q uit y 1 6. 7 5 2. 8 0 4  B N P P A RI B A S 

A b er d e e n St a n d ar d C hi n a A S h ar e E q uit y 2 0. 9 4 1. 0 0 5  A B E R D E E N S T A N D A R D 

Bl a c k R o c k G F E m er gi n g M ar k et s F u n d 2 5. 1 2 5. 6 2 8  B L A C K R O C K 

J P M C hi n a A- S h ar e O p p ort u niti es F u n d  2 1. 1 3 6. 2 8 7  J P M O R G A N 

A L T E R N A TI VI 
LI Q UI DI 

A B S O L U T E R E T U R N 
E A L T R O 

Pi ct et Pr e ci o u s M et al s F u n d - P h y si c al G ol d 4 0. 6 7 9. 1 6 5  PI C T E T 

S wi ss c a nt o I n d e x Pr e ci o us M et al G ol d P h y si c al 4 0. 8 0 1. 8 4 5  S WI S S C A N T O 

V o nt o b el - T w e nt y F o ur Str at e gi c I n c o m e 2 0. 0 0 0. 0 0 0  V O N T O B E L 

  T O T A L E    1. 7 3 6. 1 8 3. 5 1 7       
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C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a
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Il gr afi c o s ott o st a nt e m o str a l e n u o v e s ott o s cri zi o ni i n f o n di OI C R eff ett u at e n el 2 0 2 1 i n t er mi ni di a s s et 

all o c ati o n di I li v ell o: 

 

 

Al fi n e di f or nir e u n a r a p pr es e nt a zi o n e c o m pl et a d ell’ o p er ati vit à i n f o n di li q ui di e s e g uit a d all’ E nt e n el 2 0 2 1, si 

s e g n al a c h e n el c or s o d ell’ a n n o s o n o st at e eff ett u at e o p er a zi o ni di v e n dit a p er cir c a 7 4 1 mili o ni di e ur o. 

 

 -

 5 0

 1 0 0

 1 5 0

 2 0 0

 2 5 0

 3 0 0

 3 5 0

Mil
i
o
ni

S ott o s cri zi o ni OI C R 2 0 2 1

- 4 0 0

- 3 5 0

- 3 0 0

- 2 5 0

- 2 0 0

- 1 5 0

- 1 0 0

- 5 0

 -

 B O N D S O CI E T A RI
H Y  A ZI O N A RI O I T A LI A

 A ZI O N A RI O
E U R O P A E X-I T A LI A

 A ZI O N A RI O
G L O B A L E E X-

E U R O P A
 A ZI O N A RI O
E M E R G E N TI

Mil
i
o
ni

V e n dit e OI C R 2 0 2 1

2 5 8
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P er r e n d er e m a g gi or m e nt e i nt ell e gi bil e l a c o m p o si zi o n e d ei f o n di a p erti si ri p ort a di s e g uit o u n d ett a gli o d ell a 

p or zi o n e di p ort af o gli o el a b or at o d al Ri s k M a n a g er i nt er n o i n f u n zi o n e d ei crit eri di f or m ul a zi o n e d ell’ as s et all o c ati o n 

di I li v ell o. 

 

E T F & F O N DI A P E R TI                6. 9 6 8. 5 1 6. 6 6 7  

TI P O L O GI A 

F O N DI A P E R TI                6. 0 0 2. 4 2 7. 0 0 4  

E T F                    9 6 6. 0 8 9. 6 6 3  

DI S T RI B U ZI O N E D EI P R O V E N TI 

A C C U M U L A ZI O N E                4. 7 1 0. 6 1 3. 8 0 5  

DI S T RI B U ZI O N E                2. 2 5 7. 9 0 2. 8 6 2  

M A C R O A S S E T C L A S S 

B O N D G O V E R N A TI V O                1. 4 0 2. 8 0 6. 4 0 3  

B O N D S O CI E T A RI O I G                1. 3 7 2. 7 9 7. 5 5 9  

B O N D H Y                1. 1 9 5. 5 5 4. 8 9 9  

A ZI O N A RI O                2. 3 9 5. 6 2 9. 9 3 4  

A L T E R N A TI VI LI Q UI DI                    4 8 2. 7 5 3. 7 7 0  

A L T E R N A TI VI I L LI Q UI DI                    1 1 8. 5 2 6. 9 2 7  

I M M O BI LI A R E                            4 4 7. 1 7 4  

A S S E T C L A S S 

B O N D G O V E R N A TI V O I T A LI A T A S S O FI S S O                      5 9. 8 4 4. 0 0 0  

B O N D G O V E R N A TI V O E M U E X-I T A LI A T A S S O FI S S O                     4 0 6. 6 8 6. 4 9 9  

B O N D G O V E R N A TI V O E M U I N F L A TI O N LI N K E D                    2 1 1. 0 1 6. 9 9 0  

B O N D G O V E R N A TI V O G L O B A L E E X- E M U                    7 2 5. 2 5 8. 9 1 4  

B O N D S O CI E T A RI O I G E U R O                    8 8 4. 8 3 2. 8 3 7  

B O N D S O CI E T A RI O I G E X- E U R O                    4 8 7. 9 6 4. 7 2 2  

B O N D E M E R G E N T E                    4 4 4. 2 5 0. 4 9 4  

B O N D S O CI E T A RI H Y                    7 5 1. 3 0 4. 4 0 5  

A ZI O N A RI O I T A LI A                    2 4 2. 2 2 2. 8 8 1  

A ZI O N A RI O E U R O P A E X-I T A LI A                    6 1 3. 9 3 9. 8 0 6  

A ZI O N A RI O G L O B A L E E X- E U R O P A                1. 1 6 0. 9 8 1. 3 2 6  

A ZI O N A RI O E M E R G E N TI                    3 7 8. 4 8 5. 9 2 1  

A B S O L U T E R E T U R N E A L T R O                    4 5 1. 8 6 6. 8 7 9  

S T R A T E GI E A L T E R N A TI V E LI Q UI D E                      3 0. 8 8 6. 8 9 1  

P RI V A T E D E B T                    1 1 8. 5 2 6. 9 2 7  

F O N DI I M M O BI LI A RI N O N D E DI C A TI                            4 4 7. 1 7 4  

        V al ori z z a zi o n e fi n a n zi ari a all a d at a d el 3 1. 1 2. 2 0 2 1 

 

 

Si ri c or d a c h e, l a s ott o s cri zi o n e di f o n di a d a c c u m ul a zi o n e p er u n c o ntr o v al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 di cir c a 4, 7 

mili ar di ( a v al ori fi n a n zi ari) n o n c o ns e nt e di c o nt a bili zz ar n e i r el ati vi r e n di m e nti ( c o sì c o m e a n c h e l e r el ati v e 

c o m mi s si o ni). 
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C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a
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P er u n a c orr ett a i nt er pr et a zi o n e d ei d ati c h e s e g u o n o è d o v er os o f ar e d ell e pr e m es s e: 

  i c o sti e d i ri c a vi d ell’ ar e a fi n a n z a s o n o st ati ril e v ati i n o ss e q ui o al crit eri o di c o m p et e n z a e c o n o mi c a; 

  il r e n di m e nt o c o nt a bil e e q u ell o fi n a n zi ari o s e g u o n o t e c ni c h e di q u a ntifi c a zi o n e c h e n o n s o n o 

c o nfr o nt a bili tr a l or o;  

i nf atti m e ntr e i n t er mi ni fi n a n zi ari il c o nt e g gi o vi e n e eff ett u at o m ett e n d o a c o nfr o nt o il p atri m o ni o i ni zi al e e q u ell o 

fi n al e v al ori z z ati s e c o n d o i pr ez zi di m er c at o p er d et er mi n ar e l’ a u m e nt o o di mi n u zi o n e d el v al or e, n ell a si m ul a zi o n e 

A C C U M U L A ZI O N E
6 7, 6 %

DI S T RI B U ZI O N E
3 2, 4 %

E T F & F O N DI A P E R TI
D E T T A G LI O DI S T RI B U ZI O N E D EI P R O V E N TI

B O N D G O V E R N A TI V O I T A LI A 
T A S S O FI S S O 0, 9 %

B O N D G O V E R N A TI V O E M U E X-
I T A LI A T A S S O FI S S O 5, 8 %

B O N D G O V E R N A TI V O E M U 
I N F L A TI O N LI N K E D 3, 0 %

B O N D 
G O V E R N A TI V O 

G L O B A L E E X- E M U
1 0, 4 %

B O N D 
S O CI E T A RI O 

I G E U R O
1 2, 7 %

B O N D 
S O CI E T A RI O I G 

E X- E U R O
7, 0 %

B O N D E M E R G E N T E
6, 4 %

B O N D 
S O CI E T A RI H Y

1 0, 8 %

A ZI O N A RI O I T A LI A
3, 5 %

A ZI O N A RI O 
E U R O P A E X-

I T A LI A
8, 8 % A ZI O N A RI O G L O B A L E E X-

E U R O P A
1 6, 7 %

A ZI O N A RI O E M E R G E N TI 5, 4 %

A B S O L U T E R E T U R N E 
A L T R O 6, 5 %

S T R A T E GI E A L T E R N A TI V E 
LI Q UI D E 0, 4 %

P RI V A T E D E B T 1, 7 %

F O N DI I M M O BI LI A RI 
N O N D E DI C A TI 0, 0 1 %

E T F & F O N DI A P E R TI
D E T T A G LI O A S S E T A L L O C A TI O N DI I LI V E L L O

2 6 0
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c o nt a bil e il c o st o m e di o p o n d er at o ( oltr e a d e s cl u d er e l e pl us v al e n z e i m pli cit e n o n c o nt a bili z z at e c h e ri e ntr a n o i n v e c e 

n el c o nt e g gi o d el r e n di m e nt o fi n a n zi ari o), r e n d e n d o o m o g e n ei i p ort af o gli, a p pi attis c e l’ atti vit à e il c o ntri b ut o d ell a 

si n g ol a g e sti o n e. 

 

S ull a b as e di t al e pr e m e ss a si r e n d e n ot o c h e l a p erf or m a n c e fi n a n zi ari a ott e n ut a d all’ E nt e n el 2 0 2 1 è st at a 

p o siti v a, c o n u n r e n di m e nt o fi n a n zi ari o s ull’ a n n o d el + 6, 6 3 %, s u p eri or e all a p erf or m a n c e ott e n ut a d al p ort af o gli o 

b e n c h m ar k d efi nit o d all’ A s s et All o c ati o n Str at e gi c a, p ari al + 6, 1 9 % el a b or at a d all’ a d vis or Pr o m et ei a al 3 1. 1 2. 2 0 2 1. 

 

 

F o nt e: Pr o m et ei a A d vis or 

 

 

2 6 1

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a
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F o nt e: Pr o m et ei a A d vis or 

 

D all’ a n ali si di “ p erf or m a n c e c o ntri b uti o n ” si e vi n c e c o m e gr a n p art e d ell a p erf or m a n c e 2 0 2 1 si a i m p ut a bil e 

all e a s s et cl a s s a zi o n ari e. 

 

F o nt e: Pr o m et ei a A d vis or 

 

A li v ell o di “ p erf or m a n c e attri b uti o n ” il pri n ci p al e c o ntri b ut o p ositi v o d eri v a d all’ all o c a zi o n e d e gli 

i n v e sti m e nti s ull a c o m p o n e nt e a zi o n ari a, i n virt ù d el tr e n d ri al zi st a c h e h a c ar att eri z z at o l’ a n d a m e nt o d ei m er c ati 

a zi o n ari gl o b ali ( + 6 0 b p s). Pr e mi a nt e a n c h e l a s el ezi o n e m er c ati/tit oli d el c o m p art o o b bli g a zi o n ari o ( + 4 5 b ps).  

2 6 2

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     3 3 7    –



 

F o nt e: Pr o m et ei a A d vis or 

 

Si pr o p o n e di s e g uit o il d ett a gli o d ei 1 0 str u m e nti c o n m a g gi or c o ntri b ut o p ositi v o/ n e g ati v o all a p erf or m a n c e 

fi n a n zi ari a 2 0 2 1. 

 

1 0 S T R U M E N TI C O N M A G GI O R C O N T RI B U T O P O SI TI V O A L L A P E R F O R M A N C E 2 0 2 1

N O M E A S S E T T Y P E C O N T RI B U TI O N A S S E T C L A S S C C Y

A S SI C U R A ZI O NI G E N E R A LI A ZI O NI 0, 6 5 % A ZI O N A RI O I T A LI A E U R

I N T E S A S A N P A O L O A ZI O NI 0, 4 9 % A ZI O N A RI O I T A LI A E U R

E NI S P A A ZI O NI 0, 4 7 % A ZI O N A RI O I T A LI A E U R

P O S T E I T A LI A N E S P A A ZI O NI 0, 4 0 % A ZI O N A RI O I T A LI A E U R

A L LI A N Z E U R O P E E Q U T Y G R O W T H W T E  ( 1) F O N DI LI Q UI DI 0, 3 8 % A ZI O N A RI O E U R O P A E X-I T A LI A E U R

A M U N DI PI O N E E R U S E Q UI T Y G R O W T H J 2 U S D C
 ( 2) F O N DI LI Q UI DI 0, 2 8 % A ZI O N A RI O G L O B A L E E X- E U R O P A U S D

B T P S I L 2, 5 5 % 1 5. 0 9. 2 0 4 1 TI T O LI DI S T A T O 0, 2 7 % G O V E R N A TI V O E M U I N F L A TI O N LI N K E D E U R

V A N G U A R D S & P 5 0 0 U S D D E T F 0, 2 4 % A ZI O N A RI O G L O B A L E E X- E U R O P A E U R

I S H A R E S C O R E S & P 5 0 0 E T F 0, 2 4 % A ZI O N A RI O G L O B A L E E X- E U R O P A E U R

M O R G A N S T A N L E Y G L O B A L B R A N D S Z H ( 3) F O N DI LI Q UI DI 0, 1 6 % A ZI O N A RI O G L O B A L E E X- E U R O P A E U R

3, 5 8 %

( 1)  F o n d o o g g ett o di v e n dit a p arzi al e n el 2 0 2 1 p er u n c o ntr o v al or e di cir c a 1 1 7, 5 mili o ni di e ur o

( 2)  F o n d o o g g ett o di v e n dit a p arzi al e n el 2 0 2 1 p er u n c o ntr o v al or e di cir c a 9 1, 3 mili o ni di e ur o

( 3)  F o n d o o g g ett o di v e n dit a p arzi al e n el 2 0 2 1 p er u n c o ntr o v al or e di cir c a 7 3, 6 mili o ni di e ur o
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I n t er mi ni di ri s c hi o, il p atri m o ni o al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 ris ult a a v er e u n V a R 9 5 % m e n sil e d el 2, 2 7 %: 

  

F o nt e: Pr o m et ei a A d vis or  

 

I n b a s e all e el a b or a zi o ni d el ri s k a d vi s or e x p o st Pr o m et ei a, a n c h e i n t er mi ni di v ol atilit à ( si nt eti c a m e nt e u n a 

pr o p e n si o n e all a v ari a zi o n e d el pr ez z o), il p atri m o ni o ris ult a ess er e m e n o ri s c hi os o d el p ort af o gli o b e n c h m ar k d efi nit o 

d all’ A ss et All o c ati o n Str at e gi c a. 

 

F o nt e: Pr o m et ei a A d vis or  

 

L a d ur ati o n m e di a d ell a c o m p o n e nt e o b bli g a zi o n ari a p ari a 5, 9 a n ni ris ult a e s s er e i nf eri or e all a d ur ati o n 

m e di a d el p ort af o gli o b e n c h m ar k d efi nit o d all’ A ss et All o c ati o n Str at e gi c a. 

1 0 S T R U M E N TI C O N M A G GI O R C O N T RI B U T O N E G A TI V O A L L A P E R F O R M A N C E 2 0 2 1

N O M E A S S E T T Y P E C O N T RI B U TI O N A S S E T C L A S S C C Y

E N E L S P A A ZI O NI - 0, 3 2 % A ZI O N A RI O I T A LI A E U R

B T P S 5 % 0 1. 0 9. 2 0 4 0 TI T O LI DI S T A T O - 0, 1 2 % G O V E R N A TI V O I T A LI A T A S S O FI S S O E U R

B T P S 2, 8 % 0 1. 0 3. 2 0 6 7  ( 4) TI T O LI DI S T A T O - 0, 1 1 % G O V E R N A TI V O I T A LI A T A S S O FI S S O E U R

PI M C O G L O B A L B O N D S I N S TI T U TI O N A L S E H D I F O N DI LI Q UI DI - 0, 0 4 % G O V E R N A TI V O G L O B A L E E X- E M U E U R

B T P S 5, 2 5 % 0 1. 1 1. 2 0 2 9 TI T O LI DI S T A T O - 0, 0 3 % G O V E R N A TI V O I T A LI A T A S S O FI S S O E U R

S C H R O D E R G L O B A L C O N V E R TI B L E B O N D I E A H  ( 5)
F O N DI LI Q UI DI - 0, 0 2 % B O N D S O CI E T A RI H Y E U R

B N P P A RI B A S E Q UI T Y C HI N A I C  ( 6)
F O N DI LI Q UI DI - 0, 0 2 % A ZI O N A RI O E M E R G E N TI U S D

N N L E U R O G R E E N B O N D I C E U R  ( 7)
F O N DI LI Q UI DI - 0, 0 2 % G O V E R N A TI V O E M U E X-I T A LI A T A S S O FI S S O E U R

PI C T E T E M E R GI N G C O R P O R A T E B O N D HI E F O N DI LI Q UI DI - 0, 0 2 % B O N D S O CI E T A RI I G G L O B A L E E X- E U R O E U R

F R A N K LI N T E M P L E T O N G L O B A L T O T A L R E T U R N I H 1 E Y D F O N DI LI Q UI DI - 0, 0 2 % G O V E R N A TI V O G L O B A L E E X- E M U E U R

- 0, 7 1 %

( 4)  Tit ol o v e n d ut o c o m pl et a m e nt e n el 2 0 2 1 p er u n c o ntr o v al or e di cir c a 1 3 8, 3 mili o ni di e ur o

( 5)  F o n d o o g g ett o di s ott o s crizi o n e a g gi u nti v a n el 2 0 2 1 p er u n c o ntr o v al or e di cir c a 3 0 mili o ni di e ur o

( 6)  F o n d o s ott o s critt o n el 2 0 2 1 p er u n c o ntr o v al or e di cir c a 1 6, 7 mili o ni di e ur o

( 7)  F o n d o o g g ett o di s ott o s crizi o n e a g gi u nti v a n el 2 0 2 1 p er u n c o ntr o v al or e di cir c a 6 0 mili o ni di e ur o

2 6 4

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a
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F o nt e: Pr o m et ei a A d vis or  

 

Il r ati n g m e di o ( si nt eti c a m e nt e l a s ol vi bilit à d ell e i m pr e s e) ris ult a e s s er e i nf eri or e ri s p ett o al B e n c h m ar k 

d ell’ A s s et All o c ati o n Str at e gi c a a fr o nt e d ell’ el e v at a c o n c e ntr a zi o n e i n tit oli di st at o d o m e sti ci e d ell a m a g gi or q u ot a di 

str u m e nti hi g h- yi el d o v v er o pri vi di r ati n g. 

 

F o nt e: Pr o m et ei a A d vis or  

 

Il ri s c hi o v al ut ari o ri s ult a c o m pl e s si v a m e nt e i nf eri or e al b e n c h m ar k d ell’ As s et All o c ati o n Str at e gi c a. Il 

p atri m o ni o ri s ult a i n v e stit o i n atti vi d e n o mi n ati i n E ur o o v v er o c o p erti d al ris c hi o di C a m bi o p er cir c a il 7 8, 9 %. L a 

pri n ci p al e v al ut a e st er a i n p ort af o gli o ri s ult a e s s er e il D oll ar o U S A, l a c ui q u ot a si att est a al 1 3, 9 %. L’ e s p o si zi o n e s u 

v al ut e e m er g e nti r e st a r e si d u al e c o n u n a q u ot a d el 3, 7 % d el p atri m o ni o c o m pl e ssi v o, e d i nt er a m e nt e ri c o n d u ci bil e 

all a c o m p o n e nt e i n v e stit a i n OI C R. 

 

F o nt e: Pr o m et ei a A d vis or 
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A N A LI SI D E L L A R E D DI TI VI T A' D E L P A T RI M O NI O M O BI LI A R E ( e s cl u s a l a li q ui dit à) 
  

D e s cri zi o n e V al ori m o bili ari 
Ri pr e s e di 

v al or e 
S v al ut a zi o n e 

V al or e al 
3 1 / 1 2 / 2 1 

T O T A L E P A T RI M O NI O M O BI LI A R E 1 1. 9 4 3. 8 6 2. 3 7 7, 0 8  6 3. 9 6 7. 4 2 4, 5 7  5 0. 0 9 9. 0 6 8, 0 7  1 1. 9 5 7. 7 3 0. 7 3 3, 5 8  

I m m o bili z z a zi o ni 5. 2 6 4. 9 1 2. 1 5 1, 7 8  0, 0 0  2 3. 0 4 0. 7 8 8, 2 3  5. 2 4 1. 8 7 1. 3 6 3, 5 5  

Tit oli di St at o 1. 2 6 2. 8 9 2. 8 7 9, 1 1  0, 0 0  0, 0 0  1. 2 6 2. 8 9 2. 8 7 9, 1 1  

Azi o ni 1. 0 3 0. 6 4 7. 9 7 5, 0 8  0, 0 0  1 6. 1 8 0. 7 8 8, 2 3  1. 0 1 4. 4 6 7. 1 8 6, 8 5  

P art e ci p a zi o ni i n s o ci et à 3 6 6. 2 3 4. 5 9 2, 0 4  0, 0 0  0, 0 0  3 6 6. 2 3 4. 5 9 2, 0 4  

Pri v at e e q uit y 7 1 5. 4 4 3. 7 7 2, 7 9  0, 0 0  0, 0 0  7 1 5. 4 4 3. 7 7 2, 7 9  

Pri v at e d e bt 9 3. 4 3 8. 7 4 9, 0 0  0, 0 0  0, 0 0  9 3. 4 3 8. 7 4 9, 0 0  

Altri f o n di 3 3. 0 7 7. 9 6 1, 8 3  0, 0 0  0, 0 0  3 3. 0 7 7. 9 6 1, 8 3  

F o n di e c ertifi c ati i m m o bili ari  1. 7 6 3. 1 7 6. 2 2 1, 9 3  0, 0 0  6. 8 6 0. 0 0 0, 0 0  1. 7 5 6. 3 1 6. 2 2 1, 9 3  

Cir c ol a nt e 6. 6 7 8. 9 5 0. 2 2 5, 3 0  6 3. 9 6 7. 4 2 4, 5 7  2 7. 0 5 8. 2 7 9, 8 4  6. 7 1 5. 8 5 9. 3 7 0, 0 3  

B T P 4 3. 4 9 1. 9 9 9, 9 7  0, 0 0  0, 0 0  4 3. 4 9 1. 9 9 9, 9 7  

Tit oli i n di ci z z ati  5 0. 4 9 0. 8 0 5, 3 6  0, 0 0  0, 0 0  5 0. 4 9 0. 8 0 5, 3 6  

Tit oli St at o i n v al ut a 3 8 0. 3 7 8. 4 3 0, 4 1  7. 6 7 1. 3 9 1, 6 3  0, 0 0  3 8 8. 0 4 9. 8 2 2, 0 4  

Azi o ni 1 2 6. 4 8 8. 1 4 5, 4 8  4 0. 0 6 3. 4 1 3, 7 5  0, 0 0  1 6 6. 5 5 1. 5 5 9, 2 3  

E T F e f o n di a zi o n ari 2. 9 3 9. 5 7 8. 4 1 7, 3 0  1 3. 1 0 3. 2 3 3, 4 3  8. 8 5 9. 9 3 7, 4 6  2. 9 4 3. 8 2 1. 7 1 3, 2 7  

F o n di o b bli g a zi o n ari 2. 7 2 3. 5 2 2. 4 2 3, 7 8  3. 1 2 9. 3 8 5, 7 6  1 6. 3 6 8. 4 3 2, 8 3  2. 7 1 0. 2 8 3. 3 7 6, 7 1  

O b bli g a zi o ni C or p or at e 5 0. 0 0 0. 0 0 2, 0 0  0, 0 0  0, 0 0  5 0. 0 0 0. 0 0 2, 0 0  

F o n di C o n v erti bili 3 6 5. 0 0 0. 0 0 1, 0 0  0, 0 0  1. 8 2 9. 9 0 9, 5 5  3 6 3. 1 7 0. 0 9 1, 4 5  

R E N DI M E N TI Di vi d e n di / pr o v e nti  I nt er e s si atti vi Pl u s v al or e Mi n u s v al or e 

G e sti o n e dir ett a 2 2 5. 6 4 9. 6 0 2, 5 7  5 5. 8 3 4. 9 0 4, 5 2  5 3 6. 7 2 9. 0 2 1, 0 2  3 7. 6 5 5, 8 8  

I N DI C A T O RI DI R E D DI TI VI T A' L O R DI N E T TI d a mi n u s v al e nz e 

G esti o n e dir ett a 8 1 8. 2 1 3. 5 2 8, 1 1  
6, 8 4 % 

8 1 8. 1 7 5. 8 7 2, 2 3  
6, 8 4 % 

V al or e p atri m o ni o 2 0 2 1 1 1. 9 5 7. 7 3 0. 7 3 3, 5 8  1 1. 9 5 7. 7 3 0. 7 3 3, 5 8  
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 Ar e a D e s cri zi o n e Di vi d e n d o u nit ari o  N° a zi o ni  c a m bi o  I m p ort o l or d o 

U NI P E R 1, 3 7 0 0 0 0                        3 9. 5 0 0             1, 0 0 0 0 0           5 4. 1 1 5, 0 0                          
E- O N N E W 0, 4 7 0 0 0 0                        3 9 5. 0 0 0           1, 0 0 0 0 0           1 8 5. 6 5 0, 0 0                        
R W E A G 0, 8 5 0 0 0 0                        1 7 8. 5 0 0           1, 0 0 0 0 0           1 5 1. 7 2 5, 0 0                        
S A N O FI A V E N TI 3, 2 0 0 0 0 0                        1 2 7. 7 0 0           1, 0 0 0 0 0           4 0 8. 6 4 0, 0 0                        
T O T A L 0, 6 6 0 0 0 0                        2 3 4. 0 0 0           1, 0 0 0 0 0           1 5 4. 4 4 0, 0 0                        
T O T A L 0, 6 6 0 0 0 0                        2 3 4. 0 0 0           1, 0 0 0 0 0           1 5 4. 4 4 0, 0 0                        
T O T A L 0, 6 6 0 0 0 0                        2 3 4. 0 0 0           1, 0 0 0 0 0           1 5 4. 4 4 0, 0 0                        
T O T A L 0, 6 6 0 0 0 0                        2 3 4. 0 0 0           1, 0 0 0 0 0           1 5 4. 4 4 0, 0 0                        
V E O LI A 0, 7 0 0 0 0 0                        6 6 9. 4 0 0           1, 0 0 0 0 0           4 6 8. 5 8 0, 0 0                        
B P S 0, 0 6 0 0 0 0                        8 4 3. 1 1 3           1, 0 0 0 0 0           5 0. 5 8 6, 7 8                          
E N E L- A C C. T O 2 0 2 0 0, 1 7 5 0 0 0                        5 2. 4 1 7. 0 0 0     1, 0 0 0 0 0           9. 1 7 2. 9 7 5, 0 0                     
E N E L- S A L D O 2 0 2 0 0, 1 8 3 0 0 0                        5 2. 4 1 7. 0 0 0     1, 0 0 0 0 0           9. 5 9 2. 3 1 1, 0 0                     
E NI - q u alif. Cir c ol a nt e 0, 2 4 0 0 0 0                        6. 9 1 5. 0 0 0        1, 0 0 0 0 0           1. 6 5 9. 6 0 0, 0 0                     
E NI - or d. I m m o bili zz. 0, 2 4 0 0 0 0                        8. 3 9 4. 0 0 0        1, 0 0 0 0 0           2. 0 1 4. 5 6 0, 0 0                     
E NI - or d. I m m o bili zz. 0, 4 3 0 0 0 0                        8. 3 9 4. 0 0 0        1, 0 0 0 0 0           3. 6 0 9. 4 2 0, 0 0                     
E NI - q u alif. Cir c ol a nt e 0, 4 3 0 0 0 0                        6. 9 1 5. 0 0 0        1, 0 0 0 0 0           2. 9 7 3. 4 5 0, 0 0                     
FI N E F O O D S & P H A R M A C E U TI C A L ( e x 

I N N O V A I T A L Y) 0, 1 4 0 0 0 0                        1. 0 0 0. 0 0 0        1, 0 0 0 0 0           1 4 0. 0 0 0, 0 0                        
G E N E R A LI 1, 0 1 0 0 0 0                        1 5. 7 4 4. 2 7 6     1, 0 0 0 0 0           1 5. 9 0 1. 7 1 8, 7 6                   
G E N E R A LI 0, 4 6 0 0 0 0                        1 5. 7 4 4. 2 7 6     1, 0 0 0 0 0           7. 2 4 2. 3 6 6, 9 6                     
I N T E S A S A N P A O L O - q uilif.i m m. 0, 0 3 5 7 0 0                        1 2 1. 1 4 0. 0 0 0   1, 0 0 0 0 0           4. 3 2 4. 6 9 8, 0 0                     
I N T E S A S A N P A O L O - q uilif.i m m. 0, 0 9 9 6 0 0                        1 2 1. 1 4 0. 0 0 0   1, 0 0 0 0 0           1 2. 0 6 5. 5 4 4, 0 0                   
I N T E S A S A N P A O L O - q uilif.i m m. 0, 0 7 2 1 0 0                        1 2 1. 1 4 0. 0 0 0   1, 0 0 0 0 0           8. 7 3 4. 1 9 4, 0 0                     
P O S T E I T A LI A N E (i n v es. q u alifi c ati) 0, 3 2 4 0 0 0                        3. 1 0 0. 0 0 0        1, 0 0 0 0 0           1. 0 0 4. 4 0 0, 0 0                     
P O S T E I T A LI A N E ( g est B P S) 0, 3 2 4 0 0 0                        1 2. 0 0 0. 0 0 0     1, 0 0 0 0 0           3. 8 8 8. 0 0 0, 0 0                     
P O S T E I T A LI A N E (i n v es. q u alifi c ati) 0, 1 8 5 0 0 0                        3. 1 0 0. 0 0 0        1, 0 0 0 0 0           5 7 3. 5 0 0, 0 0                        
P O S T E I T A LI A N E ( g est B P S) 0, 1 8 5 0 0 0                        1 2. 0 0 0. 0 0 0     1, 0 0 0 0 0           2. 2 2 0. 0 0 0, 0 0                     
T E L E C O M I T A LI A 0, 0 1 0 0 0 0                        2 4. 2 3 8. 8 2 5     1, 0 0 0 0 0           2 4 2. 3 8 8, 2 5                        
U NI C R E DI T O R D I M M. T E 0, 1 2 0 0 0 0                        1. 1 7 8. 4 2 4        1, 0 0 0 0 0           1 4 1. 4 1 0, 8 8                        
U NI C R E DI T -I M M O BI LI Z Z A T O 0, 1 2 0 0 0 0                        4 5 3. 2 3 9           1, 0 0 0 0 0           5 4. 3 8 8, 6 8                          
U NI L E V E R N E W 0, 4 2 6 8 0 0                        7 0 1. 6 1 2           1, 0 0 0 0 0           2 9 9. 4 4 8, 0 0                        

T O T A L E E U R O 8 7. 7 9 1. 4 3 0, 3 1                  

B P p.l. c. 0, 0 3 7 6 8 4                        1. 5 6 0. 0 0 0        0, 8 5 8 7 0           6 8. 4 6 0, 5 1                          
B P p.l. c. 0, 0 3 7 1 1 8                        1. 5 6 0. 0 0 0        0, 8 6 3 3 0           6 7. 0 7 2, 9 5                          
B P p.l. c. 0, 0 3 9 5 2 9                        1. 5 6 0. 0 0 0        0, 8 7 0 7 0           7 0. 8 2 2, 6 0                          
B P p.l. c. 0, 0 4 1 0 4 5                        1. 5 6 0. 0 0 0        0, 8 5 8 4 0           7 4. 5 9 2, 5 0                          
G L A X O S MI T H K LI N E 0, 2 3 0 0 0 0                        4 5 2. 3 3 5           0, 8 7 4 6 0           1 1 8. 9 5 3, 8 6                        
G L A X O S MI T H K LI N E 0, 1 9 0 0 0 0                        4 5 2. 3 3 5           0, 8 6 7 0 0           9 9. 1 2 7, 6 2                          
G L A X O S MI T H K LI N E 0, 1 9 0 0 0 0                        4 5 2. 3 3 5           0, 8 5 6 4 0           1 0 0. 3 5 4, 5 7                        
G L A X O S MI T H K LI N E 0, 1 9 0 0 0 0                        4 5 2. 3 3 5           0, 8 4 2 9 0           1 0 1. 9 6 1, 8 6                        

T O T A L E G B P 7 0 1. 3 4 6, 4 7                        
-                                       

U S A MI C R O S O F T 0, 5 6 0 0 0 0                        2 8 5. 5 0 0           1, 2 0 4 4 0           1 3 2. 7 4 6, 6 0                        

T O T A L E U S D 1 3 2. 7 4 6, 6 0                        

-                                       

T O T A L E G E N E R A L E 8 8. 6 2 5. 5 2 3, 3 8                  

-                                       

 Ar e a D e s cri zi o n e Di vi d e n d o u nit ari o  N° a zi o ni  c a m bi o  I m p ort o l or d o 

C D P R E TI 9 3 1, 5 1                            4. 2 5 3               1, 0 0 0 0 0           3. 9 6 1. 7 1 2, 0 3                     
C D P R E TI 1. 9 2 7, 3 7                         4. 2 5 3               1, 0 0 0 0 0           8. 1 9 7. 1 0 4, 6 1                     
B A N C A D'I T A LI A 1. 1 3 3, 3 3                         9. 0 0 0               1, 0 0 0 0 0           1 0. 2 0 0. 0 0 0, 0 0                   

T O T A L E E U R O 2 2. 3 5 8. 8 1 6, 6 4                  

T O T A L E G E N E R A L E 2 2. 3 5 8. 8 1 6, 6 4                  

Di vi d e n di a zi o n ari 2 0 2 1

E ur o

 Gr a n 

Br et a g n a 

Di vi d e n di d a p art e ci p a zi o ni s o ci et ari e 2 0 2 1 

E ur o
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D) R E T TI FI C H E DI V A L O R E DI A T TI VI T A' E P A S SI VI T A’ FI N A N ZI A RI E 

 

D e s cri zi o n e  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0  S c o st. % 

Ri v al ut a zi o ni tit oli d el cir c ol a nt e di v er si d a p art e ci p a zi o ni 6 3. 9 6 7. 4 2 4, 5 7  6. 5 2 9. 5 5 5, 3 4  Oltr e 1 0 0 %  

D 1 8) RI V A L U T A ZI O NI 6 3. 9 6 7. 4 2 4, 5 7  6. 5 2 9. 5 5 5, 3 4  Oltr e 1 0 0 %  

S v al ut a zi o n e di p art e ci p a zi o ni; 6. 8 6 0. 0 0 0, 0 0  3. 7 9 2. 4 5 9, 4 5  8 0, 9 %  

S v al ut a zi o n e di i m m o bili z z a zi o ni fi n. n o p art e ci p 6 9. 8 5 2. 6 5 5, 6 1  5 7. 0 2 6. 6 8 3, 1 6  2 2, 5 %  

S v al ut a zi o n e di tit oli i s critti n ell' atti v o cir c ol a nt e 2 7. 0 5 8. 2 7 9, 8 4  1 0 6. 3 8 5. 2 2 2, 4 5  - 7 4, 6 % 

D 1 9) S V A L U T A ZI O NI 1 0 3. 7 7 0. 9 3 5, 4 5  1 6 7. 2 0 4. 3 6 5, 0 6  - 3 7, 9 % 

D ) R E T TI FI C H E DI V A L O R E DI A T TI VI T A' FI N A N ZI A RI E - 3 9. 8 0 3. 5 1 0, 8 8 - 1 6 0. 6 7 4. 8 0 9, 7 2 - 7 5, 2 % 

 

L a v o c e s v al ut a zi o ni di i m m o biliz z a zi o ni fi n a n zi ari e di v er s e d all e p art e ci p a zi o ni si rif eri s c e: 

  all’ a c c a nt o n a m e nt o al F o n d o S v al ut a zi o n e cr e diti i m m o bili z z ati p er E ur o 5 3. 6 7 1. 8 6 7, 3 8; 

  all’ a c c a nt o n a m e nt o al F o n d o o s cill a zi o n e tit oli rif erit o all e a zi o ni i m m o bili zz at e p er E ur o 1 6. 1 8 0. 7 8 8, 2 3.  

N el p a ss at o e s er cizi o, pri m o a n n o di a p pli c a zi o n e d el D e cr et o L e gisl ati v o 1 3 9/ 2 0 1 5, si ri c or d a, è st at o a p pli c at o 

il c o m m a 9 9 d ell’ OI C 2 0 i n b a s e al q u al e l e m o difi c a zi o ni pr e vist e d all’ arti c ol o 2 4 2 6 c o m m a 1 n u m er o 8 d el C o di c e Ci vil e 

( crit eri d el c o st o a m m orti z z at o) p o s s o n o n o n e ss er e a p pli c at e all e c o m p o n e nti d ell e v o ci rif erit e a d o p er a zi o ni c h e n o n 

h a n n o a n c or a e s a urit o i l or o eff etti i n bil a n ci o. I n virt ù di ci ò l’ a p pli c a zi o n e d el crit eri o d el c ost o a m m orti zz at o 

a v v err e b b e c o n rif eri m e nt o ai tit oli di d e bit o a c q ui st ati a d e c orr er e d al 0 1. 0 1. 2 0 2 1.  

D al m o m e nt o c h e n ell’ e s er ci zi o 2 0 2 1 n o n è st at o is critt o a bil a n ci o n e ss u n n u o v o tit ol o di d e bit o, l’ a p pli c a zi o n e 

i n m o d o pr o s p etti c o d el crit eri o d el c o st o a m m orti z z at o pr e v e d e l a s ol a v al ut a zi o n e al c ost o m e di o p o n d er at o d ei tit oli 

di d e bit o gi à pr e s e nti al 3 1. 1 2. 2 0 2 0. P er tr a s p ar e n z a l a t a b ell a c h e s e g u e e s p o n e il d elt a d ell’ a p pli c a zi o n e d ell e d u e 

di v er s e m et o d ol o gi e. 

Ti p ol o gi a a ss et V al or e al C M P 
V al or e al C o st o 
A m m orti z z at o 

∆ C M P- A M M ∆ % 

Tit oli I m m o bili zz ati 1. 2 6 0. 8 8 0. 9 4 2, 6 4  1. 2 5 5. 7 0 0. 1 9 9, 5 5  5. 1 8 0. 7 4 3, 0 9  0, 4 1 %  

Tit oli atti v o Cir c ol a nt e 4 7 3. 8 2 0. 3 9 7, 3 2  4 8 4. 7 8 4. 5 2 7, 5 7  - 1 0. 9 6 4. 1 3 0, 2 5 - 2, 2 6 % 

Tit oli C or p or at e 5 0. 0 0 0. 0 0 2, 0 0  4 9. 9 9 5. 3 7 4, 5 7  4. 6 2 5, 4 3  0, 0 1 %  

T ot al e 1. 7 8 4. 7 0 1. 3 4 1, 9 6  1. 7 9 0. 4 8 0. 1 0 1, 6 9  - 5. 7 7 8. 7 6 1, 7 3 - 0, 3 2 % 

 

S e g u o n o l e t a b ell e c o n il d ett a gli o d ei tit oli o g g ett o di ri v al ut a zi o ni e s v al ut a zi o ni 

 

D ett a gli o tit oli o g g ett o di ri pr e s e di v al or e I m p orti 

A zi o ni 4 0. 0 6 3. 4 1 3, 7 5  

A zi o ni G L A X O S MI T H K LI N E 1. 6 9 9. 7 9 0, 2 2  

A zi o ni E NI S p a 2 4. 4 2 3. 7 8 0, 0 0  

A zi o ni T O T A L FI N A E L F 1. 4 2 5. 3 7 4, 8 0  

A zi o ni FI E R A DI MI L A N O 3 0 2. 9 4 0, 0 0  

A zi o ni T E L E C O M N E W ( p o st f u si o n e Oli v etti) 1. 4 6 4. 0 2 5, 0 3  

A zi o ni V E O LI A 7. 9 1 7. 7 2 2, 1 6  

A zi o ni R W E A. G. 1 7 7. 4 1 3, 6 5  
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D ett a gli o tit oli o g g ett o di ri pr e s e di v al or e I m p orti 

A zi o ni E. O N 1. 0 2 5. 9 6 9, 8 4  

A zi o ni B RI TI S H P E T R O L E U M 1. 6 2 6. 3 9 8, 0 5  

Tit oli di St at o 7. 6 7 1. 3 9 1, 6 3  

Tit oli g o v er n ati vi i n v al ut a 7. 6 7 1. 3 9 1, 6 3  

E T F e Altri f o n di 1 3. 1 0 3. 2 3 3, 4 3  

Bl a c k R o c k W orl d Mi ni n g F u n d 1. 4 7 7. 2 4 8, 8 4  

C ar mi g n a c C o m m o diti e s 9 0 3. 9 3 3, 6 7  

J P M or g a n Gl o b al N at ur al R es o ur c es F u n d 1. 5 2 8. 2 6 6, 9 7  

S e b i m m oi n v e st 6 0. 9 4 4, 2 5  

O y st er J a p a n O p p ort u niti e s 1. 2 7 3. 9 5 3, 5 1  

C G S F M S Gl o b al E v ol uti o n Fr o nti er M ar k et 7 1 7. 1 2 6, 1 7  

A Z F u n d It ali a n E x c ell e n c e 7 1 6 6. 5 2 0, 0 0  

M e di ol a n u m Fl e s si bil e F ut ur o It ali a 1. 3 2 5. 6 0 0, 5 8  

Cl ar e a nt E ur o p e a n L o a n F u n d 5 2 6. 9 2 4, 1 4  

E ur o p e a n L o a n & B o n d F u n d 1. 0 3 8. 0 2 0, 4 6  

Ar c a n o E ur o p e a n I n c o m e F u n d I 3 9 2. 4 3 5, 0 5  

A X A C or e E ur o p e F u n d 8 4 6. 8 6 7, 3 7  

L y x or U s Ti p s ( D R) E T F D U S D 9 0 5. 3 2 7, 0 2  

U B S Bl o o m B ar cl TI P S 1- 1 0 U S D 3 9 5. 7 3 6, 6 8  

I s h ar e $  TI P S 0- 5 E T F U S D 1 2 3. 7 7 3, 3 3  

Bl a c k R o c k W orl d T e c h n ol o g y F u n d I 2 1. 0 3 8. 1 2 3, 1 6  

A B S ust ai n a bl e Gl o b al T h e m ati c 3 8 2. 4 3 2, 2 3  

F o n di o b bli g a zi o n ari 3. 1 2 9. 3 8 5, 7 6  

A X A I M Fi x e d I n c o m e I n v e st m e m nt str atr e g y 1. 3 5 7. 6 9 9, 7 6  

M u zi ni c h S h ort D ur ati o n Hi g h Yi el d U S 9 7 5. 3 8 5, 5 2  

N or d e a 1 E m er gi n g m ar k et b o n d 7 7 7. 5 9 4, 1 3  

L e a d e n h all v al u e F u n d U S D 5. 0 3 8, 3 7  

L e a d e n h all V al u e CI. E. S P 2 ( U S D) 1 3. 6 6 7, 9 8  

T ot al e ri pr e s e di v al or e 6 3. 9 6 7. 4 2 4, 5 7  

 

D ett a gli o tit oli o g g ett o di s v al ut a zi o ni i m p orti 

S v al ut a zi o n e di p art e ci p a zi o ni 6. 8 6 0. 0 0 0, 0 0  

F o n di i m m o bili ari  6. 8 6 0. 0 0 0, 0 0  

O pti m u m E v ol uti o n U s a Pr o p ert y I 6. 8 6 0. 0 0 0, 0 0  

S v al ut a zi o n e di tit oli i m m o bili z z. ni n o p art. ni 1 6. 1 8 0. 7 8 8, 2 3  

A zi o ni 1 6. 1 8 0. 7 8 8, 2 3  

A zi o ni U NI C R E DI T 1 6. 1 8 0. 7 8 8, 2 3  

S v al ut a zi o n e di tit oli i s critti n ell' atti v o cir c ol a nt e  2 7. 0 5 8. 2 7 9, 8 4  

F o n di o b bli g a zi o n ari c o n v erti bili 1. 8 2 9. 9 0 9, 5 5  

C al a m o s Gl o b al C o n v erti bl e Z 1. 8 2 9. 9 0 9, 5 5  

F o n di o b bli g a zi o n ari 1 6. 3 6 8. 4 3 2, 8 3  

Pi m c o - Gis e m er gi n g 3. 2 2 6. 6 9 8, 0 4  

Fr a n K t e m pl et o n Gl o b al t ot al r et ur n - n e w 5. 2 7 3. 7 5 1, 4 9  

PI M C O Gl o b al I n v e st m e nt Gr a d e Cr e dit 1. 1 4 5. 8 7 7, 8 3  
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D ett a gli o tit oli o g g ett o di s v al ut a zi o ni i m p orti 

L e a d e n h all v al u e F u n d E U R 5 2 5. 4 9 6, 4 7  

D P A M L B o n ds E m er gi n g M kt S ust e ai n a bl e 2. 0 8 4. 5 4 0, 0 6  

N e u b er g er B er m a n E m er gi n g M K T D e bt H C 7 5. 7 3 7, 8 4  

D e k atr e s or 4 5 7. 9 0 9, 3 5  

Bl a c kr o c k str atr e gi c f u n d E S G E ur o b o n d 1. 0 2 2. 2 8 5, 5 6  

A m u n di r es p o n si bl e i n v esti n g I m p Gr e e n B o n d 3 9 7. 1 4 7, 4 2  

B N P P ari b a s F u n ds gr e e n B o n d I 7 6 6. 8 1 1, 4 0  

L e a d e n h all V al u e CI. E. S P 3 ( u s d) 3 8. 9 2 1, 4 8  

D e k a- R e nt e n E ur o 1- 3 8 1 5. 9 0 5, 3 1  

N or d e a 1 L o w D ur. E ur o p e a n C o v er e d B o n d 4 9 1. 0 1 3, 2 3  

E uri z o n O b bli g a zi o ni E ur o Br e v e T er mi n e 4. 6 0 1, 3 5  

A m u n di O b bli g a zi o n ari o It ali a Br e v e T er mi n e 4 1. 7 3 6, 0 0  

E T F e F o n di 8. 8 5 9. 9 3 7, 4 6  

I s h ar e s C or e & C or p B o n d E ur H e d U CI T S 7 0 5. 3 0 0, 9 3  

Mir a b a u d Gl o b al Str at e gi c F u n d 4 7 8. 0 4 3, 1 0  

E R S T E W W F S T O C K E N VI R O N M E N T E U R I 0 1 V TI 1. 2 8 9. 5 2 8, 8 2  

A b er d e e n St a n d ar d C hi n a A S h ar e E q uit y 6 3 0. 1 9 8, 5 7  

B N P P ari b a s C hi n a E q uit y I 2. 4 1 6. 7 4 7, 8 5  

Bl a c k R o c k E m er gi n g M ar k et s I 5 1. 7 4 0. 3 8 4, 2 6  

E T F i S h ar e s E ur o G o vt B o n d 1- 3 yr 1 6 3. 3 7 1, 1 9  

E T F Xtr a c k er s II E ur o z. G o vt 1- 3 1 C 1 4 7. 1 4 2, 1 3  

W elli n gt o n E m er gi n g m ar k et D e v el o p m e nt 4 3 3. 6 9 9, 2 3  

J P M or g a n F u n ds C hi n a A S h ar e O p p ort u nit 3 8 9. 7 7 2, 6 9  

S wi ss c a nt o C H I n d e x Pr e ci o us M et al G ol d 4 5 6. 9 0 9, 9 0  

V o nt o b el T w e nt y F o ur Str at e gi c I n c o m e A H 8. 8 3 8, 7 9  

T ot al e s v al ut a zi o ni  5 0. 0 9 9. 0 6 8, 0 7  

 

 

2 0 – I M P O S T E S U L R E D DI T O D E L L’ E S E R CI ZI O  

 

Il d ett a gli o d ell a v o c e è f or nit o d all a t a b ell a c h e s e g u e. 

 

D e s cri zi o n e  V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 1 V al or e al 3 1. 1 2. 2 0 2 0 S c o st. % 

 I. R. E. S. 1 9. 2 9 2. 9 0 2, 0 0  1 5. 4 6 7. 8 1 8, 0 0  2 4, 7 %  

I. R. A. P. 6 6 9. 9 2 2, 0 0  6 4 3. 0 8 6, 2 3  4, 2 %  

2 0) I M P O S T E S U L R E D DI T O D E L L' E S E R CI ZI O 1 9. 9 6 2. 8 2 4, 0 0  1 6. 1 1 0. 9 0 4, 2 3  2 3, 9 %  

 

2 7 0

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     3 4 5    –



 

                                                                                                                             

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

D o c u m e nt a zi o n e e x D. M. 2 7- 3- 2 0 1 3  
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R el a zi o n e Ill u str ati v a s ull e m et o d ol o gi e 
 di c o m pil a zi o n e d ei d o c u m e nti 
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XI X  L E G I S L A T U R A X I X  L E G I S L A T U R A X I X  L E G I S L A — DI S E G N I  D I  L E G G E  E  R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C.  X V  N.  2 0 6

–     3 4 7    –



C O N T O C O N S U N TI V O I N T E R MI NI DI C A S S A  

 

Il c o nt o c o n s u nti v o i n t er mi ni di c a s s a, r e d att o s e c o n d o q u a nt o pr e vist o d all’ art. 9 c o m m a 1 d el D. M. d el 2 7/ 0 3/ 2 0 1 3, 

r el ati v a m e nt e all a s p e s a c o nti e n e l a ri p arti zi o n e p er mi s si o ni e pr o gr a m mi e p er gr u p pi C O F O G, p art e n d o d all e 

i nf or m a zi o ni di s p o ni bili n el sist e m a c o nt a bil e di C a s s a F or e ns e.  

 

E N T R A T E 

E ntr at e c orr e nti di n at ur a tri b ut ari a, c o ntri b uti v a e p er e q u ati v a – C o ntri b uti s o ci ali e pr e mi – C o ntri b uti s o ci ali 

e pr e mi a c ari c o d el d at or e di l a v or o e d ei l a v or at ori: s o n o st at e i n s erit e l a c o ntri b u zi o n e s o g g etti v a, i nt e gr ati v a 

di m at er nit à a c ari c o i s critti, l a c o ntri b u zi o n e di s oli d ari et à, i c o ntri b uti d a ris c att o e d a ri c o n gi u n zi o n e  

 

Tr a sf eri m e nti c orr e nti d a A m mi ni str a zi o n e p u b bli c h e:  s o n o st ati i ns eriti i fl u ssi fi n a n zi ari pr o v e ni e nti d all o 

St at o o d a altri e nti p u b bli ci p er ri c o n gi u n zi o ni, p er il tr asf eri m e nt o d ei f o n di p er l e m a g gi or a zi o ni p e nsi o nisti c h e 

a gli e x c o m b att e nti, c o m pr esi a n c h e i tr a sf eri m e nti d all o St at o p er i n d e n nit à di m at er nit à n o n c h é, c o m e d a 

i n di c a zi o ni mi ni st eri ali, il ri m b or s o d el r e d dit o di ulti m a i st a n z a ai s e nsi d ell’ art. 4 4, c o m m a 2, d el d e cr et o l e g g e 

n. 1 8/ 2 0 2 0 p er c o m pl e s si vi 2. 8 1 8. 7 1 4, 3 6 E ur o. 

 

E ntr at e e xtr atri b ut ari e:  s o n o st ati i n s eriti gli i nt er e s si atti vi: p er q u a nt o ri g u ar d a gli i nt er e s si atti vi  d a tit oli o 

fi n a n zi a m e nti, b e n c h é si tr atti di i nt er e ssi d a fi n a n zi a m e nti a l u n g o t er mi n e, è st at a o p er at a, c o m e p er gli a n ni 

pr e c e d e nti, l a di sti n zi o n e tr a  i nt er es si atti vi d a fi n a n zi a m e nti n o n i m m o bili z z ati (i n s eriti i n tit oli e fi n a n zi a m e nti 

a br e v e t er mi n e) e i nt er e s si atti vi d a fi n a n zi a m e nti i m m o bili z z ati (i ns eriti i n tit oli e fi n a n zi a m e nti a m e di o e 

l u n g o t er mi n e);  gli i nt er e s si d a c/ c s o n o st ati i ns eriti n ell a v o c e altri i nt er e ssi atti vi. S o n o st ati altr esì i n di c ati: 

  i r e n di m e nti d a f o n di c o m u ni di i n v e sti m e nt o a di stri b u zi o n e ( d o v e s o n o st ati i n s eriti a n c h e i 

r e n di m e nti d a E T F) e i di vi d e n di; 

  n ell e altr e e ntr at e d a r e d diti di c a pit al e, gli altri pr o v e nti m o bili ari; 

  n ell a v o c e Ri m b or si i n e ntr at a, i ri m b or si di i m p o st e p er t a x r e cl ai m; 

  n ell a v o c e Altr e e ntr at e c orr e nti n. a. c., gli i n c a ssi p er c a n o ni e i n d e n nit à di o c c u p a zi o n e, gli i n c assi p er 

s a n zi o ni s u c o ntri b uti e altri i n c a ssi. 

 

E ntr at e i n c o nt o c a pit al e  – D a Ali e n a zi o n e di b e ni m at eri ali e i m m at eri ali. 

 

E ntr at e d a ri d u zi o n e di atti vit à fi n a n zi ari e  – ali e n a zi o n e di atti vit à fi n a n zi ari e: si ril e v a n o i di si n v esti m e nti d ell e 

atti vit à fi n a n zi ari e s u d di vi s e p er c at e g ori e (i n r el a zi o n e ai tit oli o b bli g a zi o n ari b e n c h é si tr atti di tit oli a l u n g o 

t er mi n e è st at a o p er at a u n’ ult eri or e di sti n zi o n e tr a tit oli o b bli g a zi o n ari i m m o bili z z ati, i n s eriti n ell a v o c e 

ali e n a zi o n e di tit oli o b bli g a zi o n ari a m e di o e l u n g o t er mi n e e i tit oli o b bli g a zi o n ari n o n  i m m o bili z z at e i n s eriti 

n ell a v o c e  ali e n a zi o n e  di tit oli o b bli g a zi o n ari a br e v e t er mi n e); -ri s c o s si o n e cr e diti di m e di o e l u n g o t er mi n e: 

il ri m b or s o d ei pr estiti d ei di p e n d e nti. 
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E ntr at e p er c o nt o t er zi e p artit e di gir o  s o n o st at e i n di c at e l e rit e n ut e p er bil a n ci ar e l e p artit e di gir o i n us cit a. 

N ell a v o c e altr e p artit e di gir o si ril e v a l’i m p ort o r el ati v o all o s plit p a y m e nt 

N ell a v o c e d e p o siti di / pr e s s o t er zi s o n o st ati i ns eriti i d e p o siti c a u zi o n ali i n e ntr at a. 

 

U S CI T E 

C o nf er m at a l a c e ntr alit à d ell a Mi ssi o n e 2 5 p er gli e nti pr e vi d e n zi ali pri v ati, è pr e vist a a n c h e l a Missi o n e 3 2 S er vi zi 

i stit u zi o n ali e g e n er ali d ell e a m mi ni str a zi o ni p u b bli c h e, n ell a q u al e ri c o m pr e n d er e t utt e l e s p es e n o n attri b ui bili 

p u nt u al m e nt e all a mi s si o n e c h e r a p pr es e nt a l’ atti vit à i stit u zi o n al e. 

 

 

MI S SI O N E 2 5 P O LI TI C H E P R E VI D E N ZI A LI 

 

Pr o gr a m m a 3 Pr e vi d e n z a o b bli g at ori a e c o m pl e m e nt ar e, a ssi c ur a zi o ni s o ci ali 

 

Di vi si o n e 1 0 Pr ot e zi o n e s o ci al e 

 
Gr u p p o 1 M al atti a e I n v ali dit à: 
 

  N ell e S p e s e c orr e nti – Tr a sf eri m e nti c orr e nti a f a mi gli e s o n o st at e i n di c at e l e p e nsi o ni di i n v ali dit à e i n a bilit à, 

l e r el ati v e rit e n ut e s o n o pr es e nti n ell e p artit e di gir o. 

 
 

Gr u p p o 2 V e c c hi ai a : 

 

N ell e  S p e s e c orr e nti s o n o st at e i n di c at e: 

  i m p o st e e t a s s e a c ari c o d ell’ e nt e; 

  tr a sf eri m e nti c orr e nti a A m mi ni str a zi o ni p u b bli c h e: i tr a sf eri m e nti a d E nti pr e vi d e n zi ali p er ri c o n gi u n zi o ni; 

  tr a sf eri m e nti c orr e nti a F a mi gli e: s o n o st at e i n di c at e l e p e nsi o ni di v e c c hi ai a e a n zi a nit à er o g at e a gli a v e nti 

diritt o c o m pr es e l e p e n si o ni p er t ot ali z z a zi o ni e c u m ul o, l e r el ati v e rit e n ut e s o n o pr e s e nti n ell e p artit e di gir o; 

  i nt er es si p a s si vi: gli i nt er e ssi di v er si p a g ati; 

  altr e s p e s e p er r e d diti d a c a pit al e n. a. c.: l e p er dit e s u c a m bi e c o m mis si o ni di e ntr at a s u f o n di. 

 

S p e s e i n c o nt o c a pit al e:  s o n o i n di c at e l e u s cit e p er a c q ui st o i m m o bili e p er gli i nt er v e nti s u f a b bri c ati. 

 

S p e s e p er i n cr e m e nt o atti vit à fi n a n zi ari e – a c q uisi zi o n e di atti vit à fi n a n zi ari e : si ril e v a n o gli i n v esti m e nti d ell e atti vit à 

fi n a n zi ari e s u d di vi s e p er c at e g ori e ( gli E T F s o n o st ati i ns eriti n ei f o n di c o m u ni di i n v e sti m e nt o). 
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Gr u p p o 3 S u p er stiti: 
 
N ell e S p e s e c orr e nti  – Tr asf eri m e nti c orr e nti a f a mi gli e s o n o st at e i n di c at e l e p e n si o ni di r e v er si bilit à dir ett e e i n dir ett e 

e i r at ei di p e nsi o n e, l e r el ati v e rit e n ut e s o n o pr e s e nti n ell e p artit e di gir o. 

 

 

Gr u p p o 4 F a mi gli a 

 

S p e s e c orr e nti – Tr asf eri m e nti c orr e nti a f a mi gli e: è st at a i n di c at a t utt a l a s p e s a p er l’ a s si st e n z a a gli is critti, n o n c h é, 

c o m e d a i n di c a zi o ni mi nist eri ali, l’i m p ort o c o m pl e s si v o a nti ci p at o, p er c o nt o d ell o St at o, d el r e d dit o di ulti m a i st a n z a, 

i n f a v or e d ei pr of e ssi o ni sti c o n ass e g n o p e nsi o ni sti c o di i n v ali dit à c h e er a n o st ati i ni zi al m e nt e e s cl u si ( d e cr et o l e g g e n. 

7 9/ 2 0 2 1) c h e ri s ult a p ari a 1. 1 6 2. 2 0 0, 0 0. 

  

2 7 5

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6

–     3 5 0    –



MI S SI O N E 3 2 S E R VI ZI I S TI T U ZI O N A LI E G E N E R A LI D E L L E A M MI NI S T R A ZI O NI P U B B LI C H E 

 

Pr o gr a m m a 2 I n diri zz o p oliti c o 

 

Di visi o n e 1 0 Pr ot e zi o n e s o ci al e – Gr u p p o C O F O G 9 : 

 

S p e s e c orr e nti  – A c q ui st o di b e ni e s er vizi - A c q ui st o di s er vi zi n o n s a nit ari s o n o st at e i ns erit e l e s p e s e p er gli or g a ni 

c oll e gi ali r es p o n s a bili d ell’i n diri z z o p oliti c o d ell’ atti vit à d ell’ e nt e i n f or z a di q u a nt o ri p ort at o i n cir c ol ar e: “ …. N el 

pr o gr a m m a 2 I n diri z z o p oliti c o s ar a n n o i n di c at e l e s p es e i n er e nti l a pr o gr a m m a zi o n e e c o or di n a m e nt o g e n er al e 

d ell’ atti vit à d ell’ E nt e, l a pr o d u zi o n e e diff u si o n e di i nf or m a zi o ni g e n er ali, n o n c h é l a v al ut azi o n e, il c o ntr oll o str at e gi c o e 

l’ e m a n a zi o n e d e gli atti di i n diri z z o. 

 

Pr o gr a m m a 3 S er vi zi e aff ari g e n er ali p er l e A m mi ni str a zi o ni di c o m p et e n z a  

 

Di visi o n e 1 0 Pr ot e zi o n e s o ci al e – Gr u p p o C O F O G 9 : 

 

N ell e  S p e s e c orr e nti s o n o ril e v at e l e r etri b u zi o ni l or d e e d e vi d e n zi ati c o m e ri c hi e st o i c o ntri b uti s o ci ali a c ari c o d ell’ e nt e; 

i n oltr e s o n o i n cl u s e l e s p e s e p er a c q ui st o di b e ni e s er vi zi, c o m pr es e l e c o n s ul e n z e, p er l a g esti o n e d ell’ e nt e. L e rit e n ut e 

s o n o st at e e vi d e n zi at e n ell e p artit e di gir o. 

 

S p e s e i n c o nt o c a pit al e  s o n o st at e i n di c at e l e s p e s e i m m o bili zz at e m at eri ali e i m m at eri ali, c o n es cl u si o n e d ell a v o c e 

i m m o bili, i n q u a nt o si è rit e n ut o si a n o f u n zi o n ali all o s v ol gi m e nt o d ell’ atti vit à l a v or ati v a q u oti di a n a e d i n virt ù di ci ò si 

è s c elt a l a Mi s si o n e 3 2 – Pr o gr a m m a 3. 

 

S p e s e p er i n cr e m e nt o atti vit à fi n a n zi ari e  – C o n c e ssi o n e cr e diti di m e di o – l u n g o t er mi n e -  C o n c e s si o n e cr e diti di m e di o 

– l u n g o t er mi n e a t a s s o a g e v ol at o a f a mi gli e: s o n o st ati i n s eriti i pr e stiti c o n c e s si ai di p e n d e nti. 

 

 

MI S SI O N E - S E R VI ZI P E R C O N T O T E R ZI E P A R TI T E DI GI R O ( p a g. 4 -  Cir c ol ar e M E F n. 2 3 / 2 0 1 3) 

 

U s cit e p er c o nt o t er zi e p artit e di gir o:  si e vi d e n zi a n o l e rit e n ut e, pri n ci p al m e nt e rif erit e all e pr e st a zi o ni pr e vi d e n zi ali. 

N ell a v o c e altr e p artit e di gir o si ril e v a l’i m p ort o r el ati v o all o s plit p a y m e nt. 
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Li v ell o D e s cri zi o n e c o di c e e c o n o mi c o T O T A L E E N T R A T E

I E ntr at e c orr e nti di n at ur a tri b ut ari a, c o ntri b uti v a e p er e q u ati v a 1. 2 8 1. 9 7 5. 7 1 8, 3 9

II Tri b uti
III I m p ost e, t as s e e pr o v e nti as si mili ati
II C o ntri b uti s o ci ali e pr e mi
III C o ntri b uti s o ci ali e pr e mi a c ari c o d el d at or e di l a v or o e d ei l a v or at ori 1. 2 8 1. 9 7 5. 7 1 8, 3 9
III C o ntri b uti s o ci ali a c ari c o d ell e p ers o n e n o n o c c u p at e

I Tr a sf eri m e nti c orr e nti 2 6. 8 2 0. 4 6 8, 8 0

II Tr asf eri m e nti c orr e nti
III Tr asf eri m e nti c orr e nti d a A m mi nistr a zi o ni p u b bli c h e 2 6. 8 2 0. 4 6 8, 8 0
III Tr asf eri m e nti c orr e nti d a F a mi gli e
III Tr asf eri m e nti c orr e nti d a I m pr e s e
III Tr asf eri m e nti c orr e nti d a I stit uzi o ni S o ci ali Pri v at e
III Tr asf eri m e nti c orr e nti d all' U ni o n e E ur o p e a e d al R e st o d el M o n d o

I E ntr at e e xtr atri b ut ari e 2 9 7. 1 9 2. 1 0 4, 4 9

II V e n dit a di b e ni e s er vizi e pr o v e nti d eri v a nti d all a g e sti o n e d ei b e ni 0, 0 0
III V e n dit a di b e ni
III V e n dit a di s er vizi
III Pr o v e nti d eri v a nti d all a g e sti o n e d ei b e ni
II Pr o v e nti d eri v a nti d all' atti vit à di c o ntr oll o e r e pr e s si o n e d ell e irr e g ol arit à e d e gli ill e citi 0, 0 0
III E ntr at e d a a m mi nistr a zi o ni p u b bli c h e d eri v a nti d all' atti vit à di c o ntr oll o e r e pr e s si o n e d ell e irr e g ol arit à e d e gli ill e citi
II I nt er e s si atti vi 6 4. 5 0 6. 3 0 0, 0 4
III I nt er e s si atti vi d a tit oli o fi n a nzi a m e nti a br e v e t er mi n e 1 5. 0 0 1. 5 2 2, 0 6
III I nt er e s si atti vi d a tit oli o fi n a nzi a m e nti a m e di o-l u n g o t er mi n e 4 0. 6 3 6. 7 7 7, 2 6
III Altri i nt er e s si atti vi 8. 8 6 8. 0 0 0, 7 2
II Altr e e ntr at e d a r e d diti d a c a pit al e 2 2 2. 3 4 7. 9 3 9, 1 8
III R e n di m e nti d a f o n di c o m u ni di i n v e sti m e nt o 1 0 5. 9 3 4. 3 8 0, 8 0
III E ntr at e d eri v a nti d all a distri b uzi o n e di di vi d e n di 1 1 0. 9 7 8. 3 1 8, 8 3
III E ntr at e d eri v a nti d all a distri b uzi o n e di utili e a v a nzi
III Altr e e ntr at e d a r e d diti d a c a pit al e 5. 4 3 5. 2 3 9, 5 5
II Ri m b or si e altr e e ntr at e c orr e nti 1 0. 3 3 7. 8 6 5, 2 7
III I n d e n niz zi di as si c ur a zi o n e
III Ri m b or si i n e ntr at a 1 2 4. 0 7 7, 7 1
III Altr e e ntr at e c orr e nti n. a. c. 1 0. 2 1 3. 7 8 7, 5 6

I E ntr at e i n c o nt o c a pit al e 0, 0 0

II Tri b uti i n c o nt o c a pit al e 0, 0 0
III Altr e i m p ost e i n c o nt o c a pit al e
II C o ntri b uti a gli i n v e sti m e nti 0, 0 0
III C o ntri b uti a gli i n v e sti m e nti d a a m mi nistr a zi o ni p u b bli c h e
III C o ntri b uti a gli i n v e sti m e nti d a F a mi gli e
III C o ntri b uti a gli i n v e sti m e nti d a I m pr e s e
III C o ntri b uti a gli i n v e sti m e nti d a I stit uzi o ni S o ci ali Pri v at e
III C o ntri b uti a gli i n v e sti m e nti d all' U ni o n e E ur o p e a e d al R e st o d el M o n d o
II Tr asf eri m e nti i n c o nt o c a pit al e 0, 0 0
III Tr asf eri m e nti i n c o nt o c a pit al e p er a ss u nzi o n e di d e biti d ell' a m mi nistr a zi o n e d a p art e di a m mi nistr a zi o ni p u b bli c h e
III Tr asf eri m e nti i n c o nt o c a pit al e p er a ss u nzi o n e di d e biti d ell' a m mi nistr a zi o n e d a p art e di F a mi gli e
III Tr asf eri m e nti i n c o nt o c a pit al e p er a ss u nzi o n e di d e biti d ell' a m mi nistr a zi o n e d a p art e di I m pr e s e
III Tr asf eri m e nti i n c o nt o c a pit al e p er a ss u nzi o n e di d e biti d ell' a m mi nistr a zi o n e d a p art e di I stit uzi o ni S o ci ali Pri v at e
III Tr asf eri m e nti i n c o nt o c a pit al e p er a ss u nzi o n e di d e biti d ell' a m mi nistr a zi o n e d a p art e d ell' U ni o n e E ur oi p e a e d el R e st o d el M o n d o
III Tr asf eri m e nti i n c o nt o c a pit al e p er c a n c ell a zi o n e di cr e diti d ell' a m mi nistr a zi o n e d a p art e di a m mi nistr a zi o ni p u b bli c h e
III Tr asf eri m e nti i n c o nt o c a pit al e p er c a n c ell a zi o n e di cr e diti d ell' a m mi nistr a zi o n e d a p art e di F a mi gli e
III Tr asf eri m e nti i n c o nt o c a pit al e p er c a n c ell a zi o n e di cr e diti d ell' a m mi nistr a zi o n e d a p art e di I m pr e s e
III Tr asf eri m e nti i n c o nt o c a pit al e p er c a n c ell a zi o n e di cr e diti d ell' a m mi nistr a zi o n e d a p art e di I stit uzi o ni S o ci ali Pri v at e
III Tr asf eri m e nti i n c o nt o c a pit al e p er c a n c ell a zi o n e di cr e diti d ell' a m mi nistr a zi o n e d a p art e d ell' U ni o n e E ur o p e a e d el R e st o d el M o n d o
III Tr asf eri m e nti i n c o nt o c a pit al e p er e s c us si o n e di g ar a nzi e s e nz a ri v als a d a p art e di a m mi nistr a zi o ni p u b bli c h e
III Tr asf eri m e nti i n c o nt o c a pit al e p er e s c us si o n e di g ar a nzi e s e nz a ri v als a d a p art e di F a mi gli e
III Tr asf eri m e nti i n c o nt o c a pit al e p er e s c us si o n e di g ar a nzi e s e nz a ri v als a d a p art e di I m pr e s e
III Tr asf eri m e nti i n c o nt o c a pit al e p er e s c us si o n e di g ar a nzi e s e nz a ri v als a d a p art e di I stit uzi o ni S o ci ali Pri v at e
III Tr asf eri m e nti i n c o nt o c a pit al e p er e s c us si o n e di g ar a nzi e s e nz a ri v als a d a p art e d ell' U ni o n e E ur o p e a e d el R e st o d el M o n d o
III Altri tr asf eri m e nti i n c o nt o c a pit al e d a A m mi nistr a zi o ni p u b bli c h e
III Altri tr asf eri m e nti i n c o nt o c a pit al e d a F a mi gli e
III Altri tr asf eri m e nti i n c o nt o c a pit al e d a I m pr e s e
III Altri tr asf eri m e nti i n c o nt o c a pit al e d a I stit uzi o ni S o ci ali Pri v at e
III Altri tr asf eri m e nti i n c o nt o c a pit al e d all' U ni o n e E ur o p e a e d al R e st o d el M o n d o
II E ntr at e d a ali e n a zi o n e di b e ni m at eri ali e i m m at eri ali 0, 0 0
III Ali e n a zi o n e di b e ni m at eri ali
III C e s si o n e di T err e ni e di b e ni m at eri ali n o n pr o d otti
III Ali e n a zi o n e di b e ni i m m at eri ali
II Altr e e ntr at e i n c o nt o c a pit al e 0, 0 0
III E ntr at e d eri v a nti d a c o nf eri m e nt o i m m o bili a f o n di i m m o bili ari                                                                                0, 0 0
III Altr e e ntr at e i n c o nt o c a pit al e n a. c.                                                                              

I E ntr at e d a ri d u zi o n e di atti vit à fi n a n zi ari e 1. 5 0 1. 4 2 8. 1 4 7, 2 6

III Ali e n a zi o n e di a zi o ni e p art e ci p a zi o ni e c o nf eri m e nti di c a pit al e 2 7 4. 3 0 0. 4 7 8, 0 8
III Ali e n a zi o n e di f o n di c o m u ni di i n v e sti m e nt o 8 4 3. 7 5 2. 8 1 9, 5 4
III Ali e n a zi o n e di tit oli o b bli g a zi o n ari a br e v e t er mi n e 3 8 2. 2 6 9. 8 8 3, 2 1
III Ali e n a zi o n e di tit oli o b bli g a zi o n ari a m e di o-l u n g o t er mi n e 0, 0 0
II Ris c o ssi o n e cr e diti di br e v e t er mi n e 0, 0 0
III Ris c o ssi o n e cr e diti di br e v e t er mi n e a t as s o a g e v ol at o d a A m mi nistr a zi o ni P u b bli c h e
III Ris c o ssi o n e cr e diti di br e v e t er mi n e a t as s o a g e v ol at o d a F a mi gli e
III Ris c o ssi o n e cr e diti di br e v e t er mi n e a t as s o a g e v ol at o d a I m pr e s e
III Ris c o ssi o n e cr e diti di br e v e t er mi n e a t as s o a g e v ol at o d a I stit uzi o ni S o ci ali Pri v at e
III Ris c o ssi o n e cr e diti di br e v e t er mi n e a t as s o a g e v ol at o d a d all' U ni o n e E ur o p e a e d al R e st o d el M o n d o
III Ris c o ssi o n e cr e diti di br e v e t er mi n e a t as s o n o n a g e v ol at o d a A m mi nistr a zi o ni P u b bli c h e
III Ris c o ssi o n e cr e diti di br e v e t er mi n e a t as s o n o n a g e v ol at o d a F a mi gli e
III Ris c o ssi o n e cr e diti di br e v e t er mi n e a t as s o n o n a g e v ol at o d a I m pr e s e
III Ris c o ssi o n e cr e diti di br e v e t er mi n e a t as s o n o n a g e v ol at o d a I stit uzi o ni S o ci ali Pri v at e
III Ris c o ssi o n e cr e diti di br e v e t er mi n e a t as s o n o n a g e v ol at o d all' U ni o n e E ur o p e a e d al R e st o d el M o n d o
II Ris c o ssi o n e cr e diti di m e di o-l u n g o t er mi n e 1. 1 0 4. 9 6 6, 4 3
III Ris c o ssi o n e cr e diti di m e di o-l u n g o t er mi n e a t as s o a g e v ol at o d a A m mi nistr a zi o ni p u b bli c h e
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Li v ell o D e s cri zi o n e c o di c e e c o n o mi c o T O T A L E E N T R A T E

III Ris c o ssi o n e cr e diti di m e di o-l u n g o t er mi n e a t as s o a g e v ol at o d a F a mi gli e 1. 1 0 4. 9 6 6, 4 3
III Ris c o ssi o n e cr e diti di m e di o-l u n g o t er mi n e a t as s o a g e v ol at o d a I m pr e s e
III Ris c o ssi o n e cr e diti di m e di o-l u n g o t er mi n e a t as s o a g e v ol at o d a I stit uzi o ni S o ci ali Pri v at e
III Ris c o ssi o n e cr e diti di m e di o-l u n g o t er mi n e a t as s o a g e v ol at o d all' U ni o n e E ur o p e a e d al R e st o d el M o n d o
III Ris c o ssi o n e cr e diti di m e di o-l u n g o t er mi n e a t as s o n o n a g e v ol at o d a A m mi nistr a zi o ni p u b bli c h e
III Ris c o ssi o n e cr e diti di m e di o-l u n g o t er mi n e a t as s o n o n a g e v ol at o d a F a mi gli e
III Ris c o ssi o n e cr e diti di m e di o-l u n g o t er mi n e a t as s o n o n a g e v ol at o d a I m pr e s e
III Ris c o ssi o n e cr e diti di m e di o-l u n g o t er mi n e a t as s o n o n a g e v ol at o d a I stit uzi o ni S o ci ali Pri v at e
III Ris c o ssi o n e cr e diti di m e di o-l u n g o t er mi n e a t as s o n o n a g e v ol at o d all' U ni o n e E ur o p e a e d al R e st o d el M o n d o
III Ris c o ssi o n e cr e diti s orti a s e g uit o di e s c us si o n e di g ar a nzi e i n f a v or e di A m mi nistr a zi o ni P u b bli c h e
III Ris c o ssi o n e cr e diti s orti a s e g uit o di e s c us si o n e di g ar a nzi e i n f a v or e di F a mi gli e
III Ris c o ssi o n e cr e diti s orti a s e g uit o di e s c us si o n e di g ar a nzi e i n f a v or e di I m pr e s e
III Ris c o ssi o n e cr e diti s orti a s e g uit o di e s c us si o n e di g ar a nzi e i n f a v or e di  I stit uzi o ni S o ci ali Pri v at e
III Ris c o ssi o n e cr e diti s orti a s e g uit o di e s c us si o n e di g ar a nzi e i n f a v or e d ell' U ni o n e E ur o p e a e d el R e st o d el M o n d o
II Altr e e ntr at e p er ri d uzi o n e di atti vit à fi n a nzi ari e 0, 0 0
III Ri d uzi o n e di altr e atti vit à fi n a nzi ari e v ers o A m mi nistr a zi o ni P u b bli c h e
III Ri d uzi o n e di altr e atti vit à fi n a nzi ari e v ers o F a mi gli e
III Ri d uzi o n e di altr e atti vit à fi n a nzi ari e v ers o I m pr e s e
III Ri d uzi o n e di altr e atti vit à fi n a nzi ari e v ers o I stit uzi o ni S o ci ali Pri v at e
III Ri d uzi o n e di altr e atti vit à fi n a nzi ari e v ers o U ni o n e E ur o p e a e R e st o d el M o n d o
III Pr eli e v o d ai c o nti di t es or eri a st at al e di v er si d all a T e s or eri a U ni c a
III Pr eli e vi d a d e p o siti b a n c ari

I A c c e n si o n e pr e stiti 0, 0 0

II E mis si o n e di tit oli o b bli g a zi o n ari
III E mis si o n e di tit oli o b bli g a zi o n ari a br e v e t er mi n e
III E mis si o n e di tit oli o b bli g a zi o n ari a m e di o-l u n g o t er mi n e
II A c c e nsi o n e pr e stiti a br e v e t er mi n e 0, 0 0
III Fi n a nzi a m e nti a br e v e t er mi n e
III A nti ci p a zi o ni
II A c c e nsi o n e m ut ui e altri fi n a nzi a m e nti m e di o-l u n g o t er mi n e
III A c c e nsi o n e m ut ui e altri fi n a nzi a m e nti m e di o-l u n g o t er mi n e
III A c c e nsi o n e pr e stiti d a att u aliz z a zi o n e C o ntri b uti Pl uri e n n ali
III A c c e nsi o n e pr e stiti a s e g uit o di e s c us si o n e di g ar a nzi e i n f a v or e d ell' a m mi nistr a zi o n e
II Altr e f or m e di i n d e bit a m e nt o
III A c c e nsi o n e Pr e stiti - L e asi n g fi n a nzi ari o
III A c c e nsi o n e Pr e stiti - O p er a zi o ni di c art ol ari zz a zi o n e
III A c c e nsi o n e pr e stiti - D eri v ati

I A nti ci p a zi o ni d a I stit ut o t e s ori er e / c a s si er e

I E ntr at e p er c o nt o t er zi e p artit e di gir o 2 6 6. 8 8 3. 2 7 6, 5 7

II E ntr at e p er p artit e di gir o 2 6 6. 8 4 4. 4 4 7, 0 7
III Altr e rit e n ut e 2 5 7. 0 0 9. 5 4 8, 2 7
III Rit e n ut e s u r e d diti d a l a v or o di p e n d e nt e 5. 2 6 5. 1 7 6, 6 1
III Rit e n ut e s u r e d diti d a l a v or o a ut o n o m o 3. 1 0 6. 9 2 1, 0 0
III Altr e e ntr at e p er p artit e di gir o 1. 4 6 2. 8 0 1, 1 9
II E ntr at e p er c o nt o t er zi 3 8. 8 2 9, 5 0
III Ri m b or si p er a c q uist o di b e ni e s er vizi p er c o nt o t erzi
III Tr asf eri m e nti p er c o nt o t er zi ri c e v uti d a A m mi nistr a zi o ni p u b bli c h e
III Tr asf eri m e nti p er c o nt o t er zi d a altri s ett ori
III D e p o siti di/ pr e s s o t er zi 3 8. 8 2 9, 5 0
III Ris c o ssi o n e i m p ost e e tri b uti p er c o nt o t erzi
III Altr e e ntr at e p er c o nt o t erzi

3. 3 7 4. 2 9 9. 7 1 5, 5 1T O T A L E G E N E R A L E E N T R A T E
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Ri cl a s sifi c a zi o n e d el C o nt o E c o n o mi c o   
s e c o n d o l o s c h e m a e x D. M. 2 7- 3- 2 0 1 3 ( All. 1)  

 

C a m e r a  d ei  D e p ut ati S e n at o  d ell a  R e p u b bli c a

XI X  L E G I S L A T U R A X I X  L E G I S L A T U R A X I X  L E G I S L A — DI S E G N I  D I  L E G G E  E  R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C.  X V  N.  2 0 6

–     3 5 7    –



RI C L A S SI FI C A ZI O N E D E L C O N T O E C O N O MI C O 2 0 2 1 E X D. M. 2 7- 3- 2 0 1 3

C o n s u nti v o 2 0 2 1 C o n s u nti v o 2 0 2 0

A) 1. 8 4 6. 5 8 9. 0 3 0, 3 5 1. 8 3 9. 6 3 3. 5 3 8, 6 8

1) Ri c a vi e pr o v e nti p er l' attti vit à i stit u zi o n al e 1. 8 3 6. 4 9 8. 5 4 4, 0 9 1. 8 3 5. 3 4 1. 5 1 8, 9 8

a) C o ntri b ut o or di n ari o d ell o St at o

b) C orris p etti vi d a c o ntr att o di s er vi zi o

b. 1) c o n l o St at o

b. 2) c o n l e R e gi o ni

b. 3) c o n altri E nti P u b bli ci

b. 4) c o n l' U E

c) C o ntri b uti i n c o nt o e s er ci zi o 2 2. 0 8 9. 6 9 8, 7 1 1 1. 8 7 0. 6 2 1, 7 2

c. 1) d all o St at o 6. 2 2 5. 5 6 0, 2 5 7. 7 3 6. 4 1 0, 5 0

c. 2) d a R e gi o ni

c. 3) d a altri E nti P u b bli ci 1 5. 8 6 4. 1 3 8, 4 6 4. 1 3 4. 2 1 1, 2 2

c. 4) d a U E

d) C o ntri b uti d a pri v ati

e) Pr o v e nti fis c ali e p ar afis c ali                                                                   1. 8 1 4. 4 0 8. 8 4 5, 3 8 1. 8 2 3. 4 7 0. 8 9 7, 2 6

f) Ri c a vi p er c e s si o ni di pr o d otti e pr e st a zi o ni di s er vi zi

2)  V ari a zi o n e d ell e ri m a n e nz e d ei pr o d otti i n c or s o di l a v or a zi o n e, s e mil a v or ati e fi niti

3)  V ari a zi o ni d ei l a v ori i n c or s o s u or di n a zi o n e

4) I n cr e m e nt o di i m m o bili p er l a v ori i nt er ni

5)  Altri ri c a vi e pr o v e nti 1 0. 0 9 0. 4 8 6, 2 6 4. 2 9 2. 0 1 9, 7 0

a) q u ot a c o ntri b uti i n c o nt o c a pit al e i m p ut at a all' e s er ci zi o

b) altri ri c a vi e pr o v e nti 1 0. 0 9 0. 4 8 6, 2 6 4. 2 9 2. 0 1 9, 7 0

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

6) p er m at eri e pri m e , s u ssi di ari e, c o n s u m o e m er ci 8 0. 8 6 3, 2 7 1 3 3. 0 3 5, 1 1

7) p er s er vi zi 1. 0 0 3. 8 9 5. 8 6 3, 2 3 9 7 1. 2 6 7. 2 4 7, 7 5

a) er o g a zi o ni s er vi zi i stit uzi o n ali 9 8 7. 2 4 3. 2 9 8, 8 4 9 5 5. 6 0 5. 5 5 3, 3 2

b) a c q uisi zi o n e di s er vi zi 1 0. 6 1 3. 4 6 9, 5 9 1 0. 3 3 9. 3 8 9, 9 8

c) c o ns ul e nz e c oll a b or a zi o ni altr e pr e st a zi o ni di l a v or o 2. 3 5 0. 1 6 0, 9 6 2. 2 0 2. 5 2 7, 1 3

d) c o m p e nsi a d or g a ni di a m mi nistr a zi o ni e di c o ntr oll o 3. 6 8 8. 9 3 3, 8 4 3. 1 1 9. 7 7 7, 3 2

8) p er g o di m e nt o di b e ni di t er zi 6 2 2. 0 7 9, 3 4 5 9 7. 8 3 8, 5 3

9) p er il p er s o n al e 2 2. 3 1 5. 8 9 7, 8 6 2 0. 6 9 3. 6 5 0, 3 4

a) s al ari e sti p e n di 1 4. 7 7 7. 2 8 0, 1 1 1 3. 9 1 9. 9 5 6, 5 3

b) o n eri s o ci ali 4. 1 7 0. 8 3 6, 7 1 3. 8 9 5. 1 6 7, 0 8

c) tr att a m e nt o di fi n e r a p p ort o 4 9 2. 0 0 1, 6 3 4 2 1. 9 8 9, 7 8

d) tr att a m e nt o di q ui e s c e nz a e si mili 1. 3 3 5. 3 1 5, 5 3 1. 2 6 8. 3 3 7, 3 1

e) altri c osti 1. 5 4 0. 4 6 3, 8 8 1. 1 8 8. 1 9 9, 6 4

1 0)  A m m ort a m e nti e s v al ut a zi o ni 3 1. 3 4 3. 2 7 3, 3 5 4. 5 3 8. 2 0 3, 7 8

a) i m m o bili zz a zi o ni i m m at eri ali 1 3 7. 0 3 8, 4 7 1 4 0. 9 3 8, 2 6

b) i m m o bili zz a zi o ni m at eri ali 1. 8 0 9. 8 4 3, 4 7 1. 6 3 0. 1 6 4, 9 6

c) altr e s v al ut a zi o ni d ell e i m m o bili z z a zi o ni

d) s v al ut a zi o n e d ei cr e diti c o m pr e si n ell' atti v o cir c ol a nt e e d ell e dis p o ni bilit à li q ui d e 2 9. 3 9 6. 3 9 1, 4 1 2. 7 6 7. 1 0 0, 5 6

1 1) v ari a zi o ni d ell e ri m a n e nz e di m at eri e pri m e, s u ssi di ari e, di c o n s u m o e m er ci

1 2) a c c a nt o n a m e nt o p er ri s c hi 8. 1 4 3. 9 6 3, 4 5 9. 8 8 2. 8 0 0, 3 8

1 3) altri a c c a nt o n a m e nti 2 8. 8 2 2. 0 2 5, 7 5 2 7. 8 7 7. 3 9 2, 6 3

1 4) o n eri di v er si di g e sti o n e 1 2 8. 3 1 6. 4 2 7, 5 4 9 7. 0 1 5. 8 9 1, 3 8

a) o n eri p er pr o v v e di m e nti di c o nt e ni m e nt o d ell a s p e s a p u b bli c a

b) altri o n eri di v er si di g e sti o n e 1 2 8. 3 1 6. 4 2 7, 5 4 9 7. 0 1 5. 8 9 1, 3 8

6 2 3. 0 4 8. 6 3 6, 5 6 7 0 7. 6 2 7. 4 7 8, 7 8

C) 8 2 1. 7 2 6. 1 8 1, 4 4 4 6 9. 2 3 6. 1 8 7, 4 3

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

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

a) d a cr e diti s critti n ell e i m m. ni, c o n s e p ar at a i n d. n e di q u elli d a c oll,t e e c o ntr oll at e 3 4 0, 1 2 1. 6 7 9, 9 2

b) d a tit oli i s critti n ell e i m m o bili zz a zi o ni c h e n o n c ostit uis c o n o p art e ci p a zi o ni 1 2 8. 1 2 8. 2 5 9, 4 2 8 5. 2 1 1. 0 0 4, 9 8

c) d a tit oli i s critti n ell' atti v o cir c ol a nt e c h e n o n c o sti utis c o n o p art e ci p a zi o ni 6 1 2. 2 2 8. 5 3 8, 0 5 3 3 0. 6 0 2. 2 6 7, 0 3

d) pr o v e nti di v er si d ai pr e c e d e nti, c o n s e p ar at a i n di c a zi o n e di q u elli d a c oll.t e e c o ntr oll at e 5. 7 4 4. 8 0 4, 7 6 3. 0 0 9. 1 1 0, 9 5

1 7) 2. 3 6 0. 8 7 1, 6 0 2 9. 6 0 1. 8 1 8, 0 6

a) i nt er e ssi p as si vi 3 2. 1 2 3, 6 2 1 0. 8 9 3, 8 6

b) o n eri p er l a c o p ert ur a p er dit e i m pr e s e c oll e g at e e c o ntr oll at e

c) altri i nt er e s si e d o n eri fi n a nzi ari 2. 3 2 8. 7 4 7, 9 8 2 9. 5 9 0. 9 2 4, 2 0

1 7 bi s) 1 2 8. 3 8 0, 0 5 1. 1 1 2. 8 0 2, 3 9

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

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

a) di p art e ci p a zi o ni

b) di i m m o bili zz a zi o ni fi n a nzi ari e

c) di tit oli i s critti n ell' atti v o cir c ol a nt e 6 3. 9 6 7. 4 2 4, 5 7 6. 5 2 9. 5 5 5, 3 4

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

a) di p art e ci p a zi o ni 6. 8 6 0. 0 0 0, 0 0 3. 7 9 2. 4 5 9, 4 5

b) di i m m o bili zz a zi o ni fi n a nzi ari e 6 9. 8 5 2. 6 5 5, 6 1 5 7. 0 2 6. 6 8 3, 1 6

c) di tit oli i s critti n ell' atti v o cir c ol a nt e 2 7. 0 5 8. 2 7 9, 8 4 1 0 6. 3 8 5. 2 2 2, 4 5

E) 0, 0 0 0, 0 0

2 0)

2 1)

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

1 9. 9 6 2. 8 2 4, 0 0 1 6. 1 1 0. 9 0 4, 2 3

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

P R O V E N TI E O N E RI S T R A O R DI N A RI

V A L O R E D E L L A P R O D U ZI O N E

C O S TI D E L L A P R O D U ZI O N E                                                                                           

DI F F E R E N Z A T R A V A L O R E E C O S TI D E L L A P R O D U ZI O N E

P R O V E N TI E O N E RI FI N A N ZI A RI                                                                                  

Pr o v e nti d a p art e ci p a zi o ni, c o n s e p ar at a i n di c a zi o n e di q u elli r el ati vi a c oll.t e e c o ntr oll at e

Altri pr o v e nti fi n a n zi ari

I nt er e ssi e altri o n eri fi n a nzi ari

utili e p er dit e s u c a m bi                                                                                  

R E T TI FI C H E DI V A L O R E DI A T TI VI T A' FI N A N ZI A RI E

Ri v al ut a zi o ni

S v al ut a zi o ni

Pr o v e nti c o n s e p ar at a i n di c a zi o n e d ell e pl u s d a ali e n a zi o ni i c ui ri c a vi n o n s o n o i s cri vi bili all a v o c e " altri ri c a vi  

e pr o v e nti "                  

O n eri str a or di n ari c o n s e p ar at a i n di c a zi o n e d ell e mi n u s d a ali e n a zi o ni i c ui eff etti c o nt a bili n o n s o n o i s cri vi bili 

all a v o c e " o n eri di v er si di g e sti o n e "

Ri s ult at o pri m a d ell e i m p o st e

I m p o st e d ell' e s er ci zi o

A v a n z o / Di s a v a nz o / P ar e g gi o E c o n o mi c o

2 8 3

C a m e r a d ei D e p ut ati S e n at o d ell a R e p u b bli c a

X I X L E G I S L A T U R A — D I S E G N I D I L E G G E E R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C. X V N. 2 0 6
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Pi a n o d e gli i n di c at ori e d ei ri s ult ati att e si r e d att o i n 
c o nf or mit à all e li n e e g ui d a e x D P C M d el 1 8- 9- 2 0 1 2 

 

C a m e r a  d ei  D e p ut ati S e n at o  d ell a  R e p u b bli c a

XI X  L E G I S L A T U R A X I X  L E G I S L A T U R A X I X  L E G I S L A — DI S E G N I  D I  L E G G E  E  R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C.  X V  N.  2 0 6

–     3 5 9    –



R A P P O R T O S UI RI S U L T A TI DI BI L A N CI O 

 
Di s e g uit o si ri p ort a l a p art e d el pi a n o r e d att o s e c o n d o q u a nt o pr e vist o d al D P C M d el 1 8/ 9/ 2 0 1 2 pi ù dir ett a m e nt e 

c oll e g at a a gli i n di c at ori f u n zi o n ali all a mis ur a zi o n e d el r a g gi u n gi m e nt o d e gli o bi etti vi ri n vi a n d o p er l e altr e c o m p o n e nti 

a q u a nt o c o nt e n ut o n ell a I  ̂ N ot a di V ari a zi o n e al Bil a n ci o di Pr e vi si o n e 2 0 2 1. È st at a v al ori z z at a, o v vi a m e nt e, l’ ulti m a 

ri g a d ell a t a b ell a d e di c at a ai v al ori d e gli i n di c at ori di ris ult at o.  

E L E M E N TI D A 
I N DI C A R E 

D A TI C A S S A F O R E N S E N O T E 

N U M E R O I N DI C A T O RI 
( art. 3 c o m m a 2 l ett er a c) 
( art. 4 c o m m a 1 l ett er a e) 

N u m er o i n di c at ori: 3   

I N DI C A T O RI 
( art. 3 c o m m a 2 l ett er a c) 
( art. 4 c o m m a 1 l ett er a e) 

1.  A v a n z o d a bil a n ci o t e c ni c o att u ari al e c o m e s al d o tr a 
e ntr at e e u s cit e 

2.  A v a n z o e c o n o mi c o 
3.  F u n di n g r ati o ( p ar a m etr o di rif eri m e nt o A L M c o n 

l o gi c h e e x d eli b er a C d A 3/ 5/ 1 7) 

 

U NI T À DI MI S U R A 
( art. 4 c o m m a 1 l ett er a j) 

U nit à di mi s ur a p er i n di c at ori: 
1.  e ur o 
2.  e ur o 
3.  p er c e nt u al e 

  

 

M E T O D O DI C A L C O L O 
( art. 3 c o m m a 3 l ett er a d) 

M o d ell o st ati sti c o att u ari al e p er l’ a v a n z o d el Bil a n ci o 
T e c ni c o, a p pli c a zi o n e d ei pri n ci pi d ei D ott ori 
C o m m er ci ali sti e d e gli E s p erti C o nt a bili e OI C p er l’ a v a n z o 
e c o n o mi c o e m o d ell o d et er mi nisti c o e/ o st o c a sti c o p er il 
f u n di n g r ati o. 

 

F O N T E D EI D A TI 
( art 3 c o m m a 3 l ett er a c) 
( art. 4 c o m m a 1 l ett er a i) 

A n d a n d o i n or di n e c o n gli i n di c at ori e vi d e n zi ati: 
1.  Bil a n ci o t e c ni c o att u ari al e 
2.  Bil a n ci o c o n s u nti v o 
3.  A s s et Li a bilit y M a n a g e m e nt m a s u b a s e di c al c ol o 

d ell’ att u ari o e st er n o s e c o n d o il m o d ell o d efi nit o d al 
C d A il 3/ 5/ 1 7  

N el pr es e nt e Bil a n ci o 
v e n g o n o utili z z ati i 
d ati d el Bil a n ci o 
T e c ni c o Att u ari al e 
b a s e 3 1. 1 2. 2 0 2 0. 

V A L O RI T A R G E T 
( art 3 c o m m a 3 l ett er a e) 
( art. 4 c o m m a 1 l ett er a f) 

1.  P o siti vit à s al d o t ot al e mi ni m o a 3 0 a n ni ( c o n 
pr oi e zi o ni a n c h e a 5 0 a n ni) 

2.  P o siti vit à d el s al d o c h e c o n s e nt a di alli n e ar e l e ris er v e 
di p atri m o ni o all e 5 a n n u alit à d ell e p e n si o ni i n e s s er e 

3.  Mi gli or a m e nt o d el F u n di n g r ati o a n n u al e  

 

V A L O RI A C O N S U N TI V O 
( art 3 c o m m a 3 l ett er a f) 
( art. 4 c o m m a 1 l ett er a g) 

A v a n z o Bil a n ci o t e c ni c o b a s e 3 1. 1 2. 2 0 2 0 i n mi gli ai a di 
e ur o: 
a 3 0 a n ni: € - 3 0 6. 1 9 1 ( a 5 0 a n ni € - 1. 2 3 1. 9 4 4) 
A v a n z o d a Bil a n ci o c o n s u nti v o 2 0 2 1:  
€ 1. 3 8 5. 0 0 8. 4 8 3, 1 2 
F u n di n g r ati o: 
3 7, 1 % 

 

 

Di s e g uit o si f or ni s c o n o i nf or m a zi o ni di m a g gi or d ett a gli o a c orr e d o d ei “ v al ori a c o n s u nti v o ” i n di c ati i n t a b ell a. 
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A v a n z o d a Bil a n ci o t e c ni c o att u ari al e 

Il pr es e nt e Bil a n ci o utili z z a i d ati c o nt e n uti n el bil a n ci o t e c ni c o att u ari al e b as e 3 1. 1 2. 2 0 2 0; i gr afi ci c h e s e g u o n o 

f or ni s c o n o u n a r a p pr es e nt a zi o n e gr afi c a d el c o nfr o nt o pr e vist o p er l’ a n d a m e nt o d el: 

  s al d o pr e vi d e n zi al e e s al d o t ot al e, 

  p atri m o ni o a fi n e a n n o 

Si e vi d e n zi a c h e l a r e d a zi o n e d el bil a n ci o t e c ni c o b as e 3 1. 1 2. 2 0 2 0 h a ris p ett at o l a t e m pi sti c a d ett at a d all’ art. 4 1 d ell o 

St at ut o c h e pr e v e d e l a r e d a zi o n e d el d o c u m e nt o c o n c a d e n z a al m e n o tri e n n al e (il bil a n ci o t e c ni c o utili z z at o n el 

p a ss at o bil a n ci o c o n s u nti v o a v e v a b as e 3 1. 1 2. 2 0 1 7). 

 

V al ori i n mi gli ai a di e ur o 

 

 

Il bil a n ci o t e c ni c o pr e v e d e u n a n e g ati viz z a zi o n e d el s al d o pr e vi d e n zi al e a p artir e d al 2 0 4 1 e d el s al d o t ot al e a p artir e 

d al 2 0 4 9; t ali v al ori p ur ri m a n e n d o n e g ati vi fi n o al t er mi n e d ell’i nt er v all o t e m p or al e c o nsi d er at o n el d o c u m e nt o 

( 2 0 7 0) i ni zi er a n n o a ri s alir e ri s p etti v a m e nt e d al 2 0 6 1 e d al 2 0 6 6. 

Il p atri m o ni o, p ur c o n s er v a n d o v al ori p o siti vi p er t utt o l’i nt er v all o t e m p or al e, d o p o u n a cr es cit a c h e c ar att eri z z a il 

p eri o d o 2 0 2 1- 2 0 4 8  i ni zi er à a d cr es c er e d al 2 0 4 9 c o m e c o ns e g u e n z a d ell a n e g ati viz z a zi o n e d el s al d o t ot al e.  
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A v a n z o e c o n o mi c o d a bil a n ci o c o n s u nti v o 

L’ a v a n z o e c o n o mi c o d ell’ es er cizi o 2 0 2 1 è p ari a E ur o 1. 3 8 5. 0 0 8. 4 8 3, 1 2 e s e g n a u n i n cr e m e nt o ris p ett o all a g e sti o n e 

2 0 2 0 p ari al 3 8 % cir c a.  

Il d elt a tr a i d u e a n ni si d e v e pri n ci p al m e nt e all a m a g gi or e c o ntri b u zi o n e all’ a v a n z o a n n u al e d a p art e d ell a g esti o n e 

m o bili ar e ( + 7 5 % ri s p ett o al 2 0 2 0). 

Il gr afi c o c h e s e g u e f ot o gr af a l’ a n d a m e nt o d ei ris ult ati d’ es er ci zi o d el p eri o d o 2 0 1 4- 2 0 2 1. 

 

 

Si pr o p o n e, di s e g uit o, d al m o m e nt o c h e c ostr ui s c e il s e c o n d o p ar a m etr o d el r a g gi u n gi m e nt o d e gli o bi etti vi pr e visti 

d al pi a n o, il gr afi c o c h e r a p pr es e nt a l a c a p a cit à d e gli a v a n zi d’ e s er ci zi o d el p eri o d o 2 0 1 4- 2 0 2 1 di alli n e ar e, s e n z a 

ri c or s o a d altr e f o nti, l a Ri s er v a l e g al e all e ci n q u e a n n u alit à d ell e p e nsi o ni i n e ss er e. Si s ott oli n e a c h e i d ati es p o sti 

s o n o c ar att eri z z ati d a u n o sf a s a m e nt o t e m p or al e di u n a n n o d al m o m e nt o c h e l’ a v a n z o 2 0 2 1 v err à utili z z at o p er 

alli n e ar e l a ri s er v a l e g al e d el bil a n ci o d’ e s er ci zi o 2 0 2 2; p er q u a nt o d ett o i d ati r el ati vi all’ e s er ci zi o 2 0 2 1 s o n o sti m ati 

i p oti z z a n d o u n a p er c e nt u al e di cr e s cit a d ell a ri s er v a l e g al e al 2 0 2 2 d el 3 % p ari all a cr e s cit a m e di a d el tri e n ni o 2 0 1 9-

2 0 2 1 ( di q ui l a di v er s a c ol or a zi o n e).  
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A s e g uir e u n a r a p pr e s e nt a zi o n e gr afi c a d ell’i n ci d e n z a d ell a ri s er v a l e g al e s ul p atri m o ni o n ett o rif erit a a gli a n ni 2 0 1 4-

2 0 2 1. 

 

 

 

F u n di n g r ati o d a m o d ell o A L M 

Si ri c or d a c h e, d o p o a m pi a p pr of o n di m e nti e c o nfr o nti si a i nt er ni c h e c o n l’ A d vis or e x p ost e l’ Att u ari o e st er n o d ott. 

C o p pi ni, il C D A h a a p pr o v at o i n d at a 0 3. 0 5. 2 0 1 7 il m o d ell o d a a p pli c ar e p er il c al c ol o d el F u n di n g R ati o, i n di vi d u a n d o 

l a m et o d ol o gi a A B O ( A c cr u e d B e n efit O bli g ati o n) c o m e m a g gi or m e nt e r a p pr es e nt ati v a p er m o nit or ar e (i n f u n zi o n e d el 

n o str o si st e m a pr e vi d e n zi al e) il gr a d o di c a pit ali z z a zi o n e d el sist e m a.  

I n c o n si d er a zi o n e d ell a f u n zi o n alit à di t al e i n di c at or e il C d A h a altr e sì st a bilit o c h e: 

  l’ Att u ari o e st er n o eff ett u a il c al c ol o d el F u n di n g R ati o a n n u al e utili z z a n d o l’i p ot e si di att u ali z z a zi o n e i n li n e a 

c o n l e i n di c a zi o ni mi ni st eri ali d el Bil a n ci o t e c ni c o; t al e l o gi c a di q u a ntifi c a zi o n e vi e n e utili z z at a p er l a 

r e d a zi o n e d el d o c u m e nt o “ Pi a n o d e gli i n di c at ori e d ei ris ult ati att esi ” d a all e g ar e al bil a n ci o c o ns u nti v o i n 

q u a nt o r es o o b bli g at ori o d al D M d el 2 7/ 3/ 2 0 1 3 i n otti c a di ar m o niz z a zi o n e d ei sist e mi c o nt a bili e d e gli 

s c h e mi di bil a n ci o d ell e a m mi ni str a zi o ni p u b bli c h e. 

  il ri s k A d vi s or e x- p o st, i n c ari c at o d ell’ a g gi or n a m e nt o d ell’ A L M e d ell a d efi ni zi o n e d ell’ A A S, utili z z a n d o i d ati 

d el p as si v o p ot e n zi al e f or niti d all’ att u ari o d et er mi n a il F u n di n g R ati o ( a 3 0 e 5 0 a n ni), a p pli c a n d o i p ot esi pi ù 

pr o pri a m e nt e “fi n a n zi ari e ”, utili z z a n d o c ur v e di s c o nt o c o er e nti c o n il r a g gi u n gi m e nt o di o bi etti vi di 

c a pit ali z z a zi o n e a l u n g o t er mi n e. 

E s s e n d o si m o difi c at o il m et o d o è o p p ort u n o ri c or d ar e c h e il F u n di n g r ati o c al c ol at o d al D ott. C o p pi ni si b as a s ull a 

c ur v a di att u ali z z a zi o n e pr e vi st a d al bil a n ci o t e c ni c o d ell’ a n n o di rif eri m e nt o m e ntr e l e c ur v e a d ott at e d all’ A d vi s or 

s o n o di e str a zi o n e fi n a n zi ari a ( Ri s k fr e e- E ur o p e C or p or at e A- tit oli di st at o It ali a). 

L a t a b ell a s ott o st a nt e ri p ort a i v al ori d el F u n di n g R ati o ri c al c ol ati d all’ Att u ari o e st er n o ( d ott. C o p pi ni 2 0 1 4- 2 0 e St u di o 

D e A n g eli s S a v elli 2 0 2 1): 
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F u n di n g R ati o 

2 0 1 4 2 6, 8 % 

2 0 1 5 2 7, 6 % 

2 0 1 6 2 8, 7 % 

2 0 1 7 3 2, 6 % 

2 0 1 8 3 4, 0 % 

2 0 1 9 3 7, 7 % 

2 0 2 0 3 6, 2 % 

2 0 2 1 3 7, 1 % 

 

 

L a t a b ell a c h e s e g u e ri p ort a, i n v e c e, i v al ori d el F u n di n g R ati o ri c al c ol ati d a gli d al Ri s k A d vis or e x p o st M a n g u st a Ri s k 

d al 2 0 1 5:  

F u n di n g 
R ati o 

C U R V A DI S C O N T O 

Ri s k Fr e e 
E ur o p e a n 

C or p or at e A 
It ali a 

2 0 1 5 2 1, 2 4 % 2 6, 4 3 %  3 1, 9 6 % 

2 0 1 6 1 9, 5 7 % 2 9, 3 4 %  2 7, 8 1 % 

2 0 1 7 2 4, 3 5 % 2 7, 2 5 %  3 4, 7 4 % 
 

 

A p artir e d all’ e s er ci zi o 2 0 1 8, i n s e g uit o all’ a v vi c e n d a m e nt o tr a M a n g ust a Ris k e Pr o m et ei a A d vi s or Si m c o m e Ri s k 

A d vi s or e x p o st, i v al ori c al c ol ati c o n l’ utili z z o d ell a c ur v a d ei r e n di m e nti d ei tit oli E ur o C or p or at e c o n r ati n g A 

( c o er e nt e m e nt e c o n l a n or m ati v a I A S) s o n o i s e g u e nti: 

 

F u n di n g R ati o Pr o m et ei a 

2 0 1 8 2 6, 3 % 

2 0 1 9 2 5, 8 % 

2 0 2 0 2 9, 6 % 

2 0 2 1 3 1, 0 % 
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R el a zi o n e d el C oll e gi o d ei Si n d a ci 
 

 

C a m e r a  d ei  D e p ut ati S e n at o  d ell a  R e p u b bli c a

XI X  L E G I S L A T U R A X I X  L E G I S L A T U R A X I X  L E G I S L A — DI S E G N I  D I  L E G G E  E  R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C.  X V  N.  2 0 6
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(;. C A S S A 
' t F O R E N S E 

il C oll e gi o Si n d a c al e 

R E L A Z I O N E D E L C O L L E G I O S I N D A C A L E S U L B I L A N C I O 

C O N S U N T I V O 2 0 2 1 

Al C o mit at o d ei D el e g ati di C a s s a F o r e n s e 

Si g n ori D el e g ati, 

P R E M E S S A 

il C oll e gi o si n d a c al e h a e s a mi n at o il pr o g ett o di Bil a n ci o c hi u s o al 3 1 di c e m br e 2 0 2 1 

f or m ul at o d al C o n si gli o di A m mi ni str a zi o n e n ell a s e d ut a d el 2 9 m ar z o u. s. e tr a s m e s s o 

al C oll e gi o i n f or m at o di git al e il gi or n o 3 0/ 0 3/ 2 0 2 2, s u c c e s si v a m e nt e (i n d at a 7 a pril e, 

n ell a ri u ni o n e c o n sili ar e) i nt e gr at o c o n l e ri s ult a n z e d el n u o v o Bil a n ci o t e c ni c o c o n b a s e 

al 3 1/ 1 2/ 2 0 2 0, p er l e pr e s critt e a n ali si c o m p ar ati v e ri p ort at e n ell a r el a zi o n e s ull a 

g e sti o n e. I n r el a zi o n e all a pr e d ett a i nt e gr a zi o n e, il C oll e gi o h a e s pr e s s a m e nt e 

ri n u n ci at o ai pr o pri t er mi ni p er l a st e s ur a e d il d e p o sit o d ell a pr e s e nt e r el a zi o n e. 

N ell' a d e m pi m e nt o d ei d o v eri pr e vi sti d all' art. 2 4 0 3 e s e g g e. e. r el ati vi all a vi gil a n z a 

s ull' o s s er v a n z a d ell a l e g g e, d ell o St at ut o, d ei R e g ol a m e nti e d ell a n or m ati v a i n g e n er e 

c h e di s ci pli n a il f u n zi o n a m e nt o e l' atti vit à d ell a C a s s a, il C oll e gi o h a s v olt o l a pr o pri a 

atti vit à di c o ntr oll o v erifi c a n d o il ri s p ett o d ei pri n ci pi di c orr ett a a m mi ni str a zi o n e. 

Oltr e a d e s s er si ri u nit o c o n c a d e n z a pr e s s o c h é q ui n di ci n al e, il C oll e gi o h a a s si c ur at o 

l a pr e s e n z a di pr o pri c o m p o n e nti a t utt e l e ri u ni o ni d el C o n si gli o di A m mi ni str a zi o n e, 

d ell a Gi u nt a E s e c uti v a, d el C o mit at o I n v e sti m e nti e d el C o mit at o d ei D el e g ati, d ur a nt e 

l e q u ali h a f or nit o pr e ci s a zi o ni e d h a c hi e st o e ott e n ut o i nf or m a zi o ni s ull a g e sti o n e 

d ell' E nt e. N el c or s o d ell e pr o pri e ri u ni o ni h a o s pit at o fr e q u e nt e m e nt e il Dir ett or e 

g e n er al e, oltr e ai di v er si diri g e nti r e s p o n s a bili d e gli Uffi ci d ell' E nt e p er a c q ui sir e 

el e m e nti di i nf or m a zi o n e e ri c e v er e d o c u m e nt a zi o n e s ui f atti a m mi ni str ati vi rit e n uti 

ril e v a nti p er l' a n d a m e nt o d ell a g e sti o n e. 

Tr a i di v er si c o ntr olli e s e g uiti, il C oll e gi o h a: 

eff ett u at o l e v erifi c h e p eri o di c h e d el n u m er ari o e si st e nt e n ell' Uffi ci o C a s s a i nt er n o 

e d il c o ntr oll o d ei v al ori m o bili ari; 

1/ 2 3 & 
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(;. C A S S A 
' t F O R E N S E 

il C oll e gi o Si n d a c al e 

ri s c o ntr at o l a r e g ol arit à d el v er s a m e nt o d ei c o ntri b uti r el ati vi al p er s o n al e 

di p e n d e nt e e d ell e rit e n ut e fi s c ali o p er at e si a al p er s o n al e di p e n d e nt e c h e ai 

l a v or at ori a ut o n o mi; 

s v olt o l' atti vit à di vi gil a n z a pr e vi st a d all a l e g g e ( art. 2 4 0 3 e s e g g. e. e.) u nit a m e nt e 

al c o ntr oll o d ell a c orr ett a ril e v a zi o n e d ei f atti a m mi ni str ati vi; 

pr o c e d ut o all' e s a m e a c a m pi o n e d ei tit oli di s p e s a, v erifi c a n d o l a r el ati v a 

d o c u m e nt a zi o n e n o n c h é l a c orr ett e z z a d ell e atti vit à a m mi ni str ati v e pr o p e d e uti c h e 

all a li q ui d a zi o n e; 

v erifi c at o l' att u a zi o n e d ell a n or m ati v a s ul c o nt e ni m e nt o d ell a s p e s a e d ell e altr e 

n or m e di fi n a n z a p u b bli c a a c ui l a C a s s a d e v e a d e g u ar si p er eff ett o d ell' art. 1, 

c o m m a 2, d ell a l e g g e 3 1 di c e m br e 2 0 0 9 n. 1 9 6 "l e g g e di c o nt a bilit à e fi n a n z a 

p u b bli c a " i n c ui si di s p o n e c h e l e a m mi ni str a zi o ni p u b bli c h e c o n c orr o n o al 

p er s e g ui m e nt o d e gli o bi etti vi di fi n a n z a p u b bli c a, pr e ci s a n d o c h e p er 

a m mi ni str a zi o ni p u b bli c h e si i nt e n d o n o gli e nti e gli altri s o g g etti c h e 

c o stit ui s c o n o il s ett or e i stit u zi o n al e d ell e a m mi ni str a zi o ni p u b bli c h e, c o m e 

i n di vi d u ati n ell' el e n c o r e d att o a n n u al m e nt e d all'I stit ut o n a zi o n al e di st ati sti c a 

(I S T A T) c o n pr o pri o pr o v v e di m e nt o p u b bli c at o n ell a G a z z ett a uffi ci al e e ntr o il 

3 1 l u gli o, el e n c o di c ui l a C a s s a F or e n s e f a p art e. 

N el c or s o d el 2 0 2 1, il C oll e gi o h a t e n ut o c o m pl e s si v a m e nt e n. 2 5 ri u ni o ni. N ell e atti vit à 

di c o ntr oll o e di ri s c o ntr o e s e g uit e, il C oll e gi o n o n h a ril e v at o f atti ri s ult ati c e n s ur a bili 

ai s e n si d ell' art. 2 4 0 8 c o d. ci v .. L e ri s ult a n z e d ell' atti vit à d el C oll e gi o v e n g o n o ri p ort at e 

n ei v er b ali r e g ol ar m e nt e tr a s critti s ull' a p p o sit o li br o e p eri o di c a m e nt e tr a s m e s si ai 

Mi ni st eri vi gil a nti e d all a C ort e d ei C o nti. 

S e c o n d o q u a nt o pr e vi st o d all' art. 2 d el D. L g s. 5 0 9/ 9 4 e d all' art. 4 0 d ell o St at ut o d ell a 

F o n d a zi o n e, il Bil a n ci o c o n s u nti v o vi e n e s ott o p o st o o b bli g at ori a m e nt e a r e vi si o n e 

c o nt a bil e. L'i n c ari c o di r e vi si o n e d el Bil a n ci o p er l' a n n o 2 0 2 1, c o sì c o m e p ur e p er gli 

a n ni 2 0 2 2 e 2 0 2 3, a s e g uit o di pr o c e d ur a n e g o zi at a ai s e n si d ell' art. 6 3 d el D. L g s 

5 0/ 2 0 1 6, è st at o c o nf erit o all a S o ci et à RI A Gr a nt T h or nt o n S. p. A. L a s o ci et à è st at a 

s e ntit a d al C oll e gi o n el c or s o d ell' e s a m e d el Bil a n ci o e d a q u e st a n o n h a ri c e v ut o 

s e g n al a zi o ni di irr e g ol arit à c o nt a bili. 

I L B I L A N C I O C O N S U N T I V O 

Il d o c u m e nt o è st at o r e d att o i n c o nf or mit à al D. L g s 1 3 9/ 2 0 1 5. E s s o, p ert a nt o, è 

c o stit uit o d all o st at o p atri m o ni al e e d al c o nt o e c o n o mi c o r e d atti i n o s s e q ui o a gli 

artt. 2 4 2 4, 2 4 2 4 bi s, 2 4 2 5 e 2 4 2 5 bi s d el e. e., u nit a m e nt e all a n ot a i nt e gr ati v a e d all a 
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r el a zi o n e s ull a g e sti o n e, oltr e al r e n di c o nt o fi n a n zi ari o. Ri s ult a n o, i n oltr e, r e d atti gli 

all e g ati d a i n s erir e n ei bil a n ci d e gli E nti i n c o nt a bilit à e c o n o mi c a ri s ult a nti all'i nt er n o 

d ell' el e n c o I st at, i n di vi d u ati d al D. M. d el M E F d el 2 7/ 0 3/ 2 0 1 3. 

Il C oll e gi o si n d a c al e att e st a l' a s s e n z a di err ori si g nifi c ati vi t ali d a p ot er vi zi ar e 

l' att e n di bilit à d el d o c u m e nt o. I n oltr e, è st at a ri s c o ntr at a l a c orr ett e z z a d ei crit eri 

c o nt a bili utili z z ati e l a c o n gr uit à d ei crit eri di v al ut a zi o n e i s pir ati ai pri n ci pi di pr u d e n z a 

e d all a pr o s p etti v a d ell a c o nti n uit à a zi e n d al e. T al e atti vit à è st at a e s pl et at a a n c h e 

tr a mit e l' e s e c u zi o n e di v erifi c h e c o n d ott e a c a m pi o n e s u gli atti. 

N o n o st a nt e il pr otr ar si d ell a cri si p a n d e mi c a e l e i n e vit a bili p e s a nti ri c a d ut e n e g ati v e 

c h e e s s a h a pr o d ott o s ull' or g a ni z z a zi o n e d ei s er vi zi e d i r el ati vi c o sti di f u n zi o n a m e nt o, 

s ull a c o ntr a zi o n e d ei r e d diti d ell a c at e g ori a, s ull a p o p ol a zi o n e f or e n s e e d il s al d o 

pr e vi d e n zi al e, l' e s er ci zi o c hi u s o al 3 1 di c e m br e 2 0 2 1 r e gi str a il mi gli or e ri s ult at o di 

s e m pr e d ell a F o n d a zi o n e, i n t er mi ni di a v a n z o di g e sti o n e, il q u al e si att e st a a 1. 3 8 5 

mili o ni c o ntr o i 1. 0 0 0, 1 mili o ni d el 2 0 2 0 ( + 3 8, 5 %), e di c o n si st e n z a d el p atri m o ni o 

n ett o, c h e r a g gi u n g e 1 5. 2 1 7, 1 mili o ni c o ntr o i 1 3. 8 3 2, 1 mili o ni d el pr e c e d e nt e 

e s er ci zi o ( + 1 1 %). 

Il ri s ult at o cit at o è st at o r a g gi u nt o gr a zi e al f ort e c o ntri b ut o d et er mi n at o d all a g e sti o n e 

fi n a n zi ari a d el p atri m o ni o i n v e stit o ri s c o ntr a bil e n ell a v o c e " Pr o v e nti e o n eri fi n a n zi ari " 

d el c o nt o e c o n o mi c o c h e si è att e st at o a d 8 2 1, 7 mili o ni, c o n u n i n cr e m e nt o di cir c a il 

7 5 % ri s p ett o all'i m p ort o d ell' e s er ci zi o pr e c e d e nt e ( 4 6 9, 2 ml n). T al e i n cr e m e nt o è 

p erl o pi ù a s cri vi bil e all a v o c e " Pl u s v al or e s u tit oli d el cir c ol a nt e c h e n o n c o stit ui s c o n o 

p art e ci p a zi o ni " c h e e s p o n e u n i m p ort o di 5 3 6 mili o ni, pi ù c h e d o p pi o ri s p ett o a q u ell o 

d ell' e s er ci zi o pr e c e d e nt e ( 2 3 3, 7 ml n). 

S e a n ali z zi a m o, i nf atti, il c o nt o e c o n o mi c o al n ett o d ell a g e sti o n e fi n a n zi ari a, d o b bi a m o 

pr e n d er e att o c h e l a " Diff er e n z a tr a v al or e e c o sti d ell a pr o d u zi o n e " è ri s ult at a i n 

di mi n u zi o n e di cir c a il 1 2 %, p a s s a n d o d a 7 0 7, 6 mili o ni d el 2 0 2 0 a 6 2 3 mili o ni d el 

2 0 2 1. T al e ri d u zi o n e s c at uri s c e d a u n a u m e nt o d ei c o sti d ell a pr o d u zi o n e di 9 1, 5 

mili o ni s ol o p ar zi al m e nt e c o m p e n s at o d all a v ari a zi o n e d el v al or e d ell a pr o d u zi o n e, c h e 

h a s e g n at o u n a u m e nt o di cir c a 7 mili o ni. L' a u m e nt o d ei c o sti c oi n v ol g e gr a n p art e 

d ell e pri n ci p ali v o ci, tr a l e q u ali il C oll e gi o e vi d e n zi a: l e " s p e s e p er pr e st a zi o ni 

i stit u zi o n ali " c h e h a n n o r e gi str at o u n a u m e nt o di 3 1, 6 mili o ni, l a " s v al ut a zi o n e d ei 

cr e diti d ell' atti v o cir c ol a nt e " c h e h a e vi d e n zi at o u n i m p ort o di 2 9, 4 mili o ni, m ai 

r e gi str at o n ell' ulti m o p eri o d o, e gli " o n eri di v er si di g e sti o n e " c h e h a n n o s e g n at o u n 
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+ 3 2, 3 % d et er mi n at o i n gr a n p art e d all' a u m e nt o d e gli o n eri fi s c ali l e g ati all a g e sti o n e 

fi n a n zi ari a. 

L' el e v at o i m p ort o d ell e pl u s v al e n z e fi n a n zi ari e r e ali z z at e, c h e c orri s p o n d o n o a cir c a 

d u e t er zi d ei pr o v e nti fi n a n zi ari c o m pl e s si vi, s c at uri s c e d all a s c elt a d ell' E nt e, s u 

pr o p o st a d e gli uffi ci c o m p et e nti, di di s m ett er e al c u n e p o si zi o ni fi n a n zi ari e d et e n ut e i n 

p ort af o gli o, c h e r e gi str a v a n o i m p ort a nti pl u s v al e n z e "l at e nti " ( v al ori di m er c at o 

s u p eri ori a q u elli di i s cri zi o n e i n bil a n ci o), a n c h e i n r el a zi o n e all a cr e s c e nt e v ari a bilit à 

e d i n c ert e z z a d ei m er c ati fi n a n zi ari. I n att e s a di pr e n d er e vi si o n e d el t e st o d ell' or m ai 

i m mi n e nt e R e g ol a m e nt o s u gli i n v e sti m e nti ( d o vr e b b er o e s s er e pr e s s o c h é c o n cl u si i 

l a v ori d ell e C o m mi s si o ni St at ut o e R e g ol a m e nti e Bil a n ci o e P atri m o ni o), il C oll e gi o 

a u s pi c a c h e l a s p e cifi c a m at eri a c o n c er n e nt e i crit eri di s v al ut a zi o n e e di s mi s si o n e 

d e gli i n v e sti m e nti fi n a n zi ari p o s s a tr o v ar e u n a s p e cifi c a r e g ol a m e nt a zi o n e c h e a s si c uri, 

i n c o er e n z a c o n il q u a dr o n or m ati v o vi g e nt e, u nif or mit à e st a bilit à n ei pri n ci pi g e n er ali 

e g ar a nti s c a , al c o nt e m p o, l e c o n di zi o ni di fl e s si bilit à n e c e s s ari e p er u n a g e sti o n e 

effi ci e nt e d el p ort af o g I i o. 

Il r e n di m e nt o a c c ert at o a c o n s u nti v o, p er l' a n n o 2 0 2 0, è st at o d el 6, 6 %, i n t er mi ni 

fi n a n zi ari, e d el 5, 9 % i n t er mi ni c o nt a bili. L a s o st a n zi al e c orri s p o n d e n z a fr a i d u e t a s si 

è p ur a m e nt e c a s u al e i n q u a nt o gli st e s si diff eri s c o n o p er c o str u zi o n e e si g nifi c at o: il 

r e n di m e nt o fi n a n zi ari o e s pri m e l'i n cr e m e nt o d el v al or e d el p atri m o ni o i n v e stit o 

d all'i ni zi o all a fi n e d ell' e s er ci zi o, a pr e s ci n d er e d all a r e ali z z a zi o n e c o nt a bil e d ell e 

pl u s v al e n z e; il r e n di m e nt o c o nt a bil e, i n v e c e, s c o nt a l e pl u s v al e n z e r e ali z z at e n ell' a n n o 

q u a nt u n q u e m at ur at e i n l ar g a p art e i n a n ni pr e c e d e nti. T al e cir c o st a n z a c o nf er m a 

l' e si g e n z a r a p pr e s e nt at a d al C oll e gi o e d ai Mi ni st eri vi gil a nti di pr e di s p orr e u n a s c h e d a 

di ri c o n cili a zi o n e tr a il r e n di m e nt o c o nt a bil e e d il r e n di m e nt o fi n a n zi ari o d el P atri m o ni o, 

s ull a b a s e d ell a c o nt a bili z z a zi o n e d ell e pl u s v al e n z e e mi n u s v al e n z e "l at e nti ". 

L'i m p ort a n z a d el c o ntr oll o d ei ri s c hi d e gli i n v e sti m e nti, a n c h e i n r el a zi o n e all e m ut at e 

c o n di zi o ni d ei m er c ati fi n a n zi ari, e l a n e c e s sit à di a s si c ur ar e l a pi e n a o s s er v a n z a 

d ell' A s s et All o c ati o n Str at e gi c a h a p ort at o il C o n si gli o di A m mi ni str a zi o n e, i n o c c a si o n e 

di u n pr e vi st o e d i m mi n e nt e a g gi or n a m e nt o d ell o St at ut o d ell' E nt e, a d i d e ntifi c ar e n el 

C o mit at o I n v e sti m e nti u n n u o v o Or g a n o d ell a F o n d a zi o n e, all o s c o p o di e s alt ar n e e 

r e s p o n s a bili z z ar n e l e f u n zi o ni. 

N ell a g e sti o n e d el p atri m o ni o fi n a n zi ari o, l a mi s si o n str at e gi c a d ell' E nt e è st at a q u ell a 

di ori e nt ar e gli i n v e sti m e nti i n att u a zi o n e d ei pri n ci pi di s o st e ni bilit à e d ell e li n e e g ui d a 

d el pr o gr a m m a N e xt G e n er ati o n E U, o v v er o il pi a n o di ril a n ci o pr o p o st o d all a 
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C o m mi s si o n e E ur o p e a, c h e i n c e nti v a l e t e m ati c h e gr e e n e di git ali. L a C a s s a h a 

m o str at o, i n oltr e, att e n zi o n e a n c h e p er gli i n v e sti m e nti n el s ett or e d ell' h e alt h c ar e, 

o s si a il m er c at o c h e f or ni s c e pr o d otti e s er vi zi c h e mi gli or a n o l a s o pr a v vi v e n z a e l a 

q u alit à d ell a vit a. 

Il F o n d o Ci c er o n e h a di stri b uit o pr o v e nti p er cir c a 1 5 mili o ni di e ur o, c o ntr o i 1 2, 1 d el 

2 0 2 0. Il pr o gr a m m a di v al ori z z a zi o n e e m a n ut e n zi o n e str a or di n ari a d el c o m p art o 

r e si d e n zi al e, a n n u n ci at o d a F a bri c a, è pr o s e g uit o p ur s e g n al a n d o r all e nt a m e nti c h e l a 

S G R a n n ett e a gli eff etti d ell a p a n d e mi a e d al f ort e ri n c ar o d ei pr e z zi d ell e m at eri e 

pri m e e d ell e m a e str a n z e. 

I n vi a g e n er al e, si c o nf er m a, a n c h e p er il 2 0 2 1, u n f a v or e v ol e a n d a m e nt o d ell a 

g e sti o n e m o bili ar e; i n pr o s p etti v a, t utt a vi a, gr a v a l'i p ot e c a d ei p o s si bili gr a n di s c o s s o ni 

g e n er ati s ui m er c ati, al m e n o n el br e v e p eri o d o, d al c o nflitt o b elli c o i n c or s o, e d ai 

n u o vi r a p p orti di f or z a c o n n e s si all e r a di c ali tr a sf or m a zi o ni g e o- p oliti c h e. 

Vi c e v er s a, il s al d o pr e vi d e n zi al e e s p o n e u n d e cr e m e nt o d el 3, 5 %, l e c ui c a u s e s o n o 

a m pi a m e nt e d e s critt e n ell a R el a zi o n e s ull a g e sti o n e. Q u e st e s o n o ri c o n d u ci bili al 

c o st a nt e e str utt ur al e a u m e nt o d el n u m er o d ei tr att a m e nti pr e vi d e n zi ali er o g ati d all a 

C a s s a ( + 1, 5 % ri s p ett o al 2 0 2 0) e d ei r el ati vi i m p orti: l a s p e s a c o m pl e s si v a p er 

p e n si o ni, i nf atti, è a u m e nt at a d el 2, 3 %, n o n o st a nt e u n a p er c e nt u al e di i n di ci z z a zi o n e 

n ull a. C o nt e st u al m e nt e, si r e gi str a a n c h e u n a ri d u zi o n e d el n u m er o d e gli i s critti, p er 

l a pri m a v olt a i n c al o di cir c a 3. 0 0 0 u nit à ri s p ett o all e 2 4 1. 8 3 0 u nit à d el 2 0 2 0 ( di c ui 

1 3. 9 2 8 p e n si o n ati atti vi). N el c or s o d el 2 0 2 1, i nf atti, l e c a n c ell a zi o ni ( cir c a 8. 6 0 0) s o n o 

ri s ult at e s e n si bil m e nt e s u p eri ori all e n u o v e i s cri zi o ni ( cir c a 5. 6 0 0). 

Il f e n o m e n o d ell a d e cr e s cit a d e gli i s critti è i n p art e i m p ut a bil e a f att ori di n at ur a 

t e m p or a n e a, ri c o n d u ci bili e s s e n zi al m e nt e all e a s s u n zi o ni n ell a p u b bli c a 

a m mi ni str a zi o n e eff ett u at e i n att u a zi o n e d ei pr o g etti l e g ati al P N R R, fr a c ui l'i stit u zi o n e 

d ell' Uffi ci o d el Pr o c e s s o. T utt a vi a, il C oll e gi o riti e n e c h e, all a l u c e d ei n u o vi s c e n ari di 

g u err a, d ell a cri si e n er g eti c a, d ell' a u m e nt o d ei c o sti d ell e m at eri e pri m e e 

d ell'i m p e n n at a d ell'i nfl a zi o n e, il ri s c hi o di u n c al o si g nifi c ati v o d ei r e d diti m e di d ell a 

c at e g ori a p o s s a d et er mi n ar e u n a s pi nt a pr ol u n g at a all a f u ori u s cit a d all a li b er a 

pr of e s si o n e. S ott o il pr ofil o str utt ur al e, o c c orr e, fr a l' altr o, ri c or d ar e c o m e il f ort e 

i n cr e m e nt o d ell e i s cri zi o ni ri s c o ntr at e n e gli a n ni p a s s ati h a n n o p ort at o il r a p p ort o fr a 

a v v o c ati e p o p ol a zi o n e a d u n li v ell o a m pi a m e nt e s u p eri or e all a m e di a e ur o p e a. Il 

C oll e gi o s oll e cit a, q ui n di, u n' a c c el er a zi o n e d ell e rifl e s si o ni s ul ri p o si zi o n a m e nt o d ell a 

fi g ur a d ell' a v v o c at o e s ull' a d o zi o n e di str at e gi e e rif or m e str utt ur ali, s ull e q u ali il 
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C o n si gli o di A m mi ni str a zi o n e e d il C o mit at o d ei D el e g ati st a n n o r e s p o n s a bil m e nt e 

ori e nt a n d o il f o c u s d el di b attit o. 

A s si e m e all a c o m p o n e nt e d e m o gr afi c a, l a rifl e s si o n e d e gli or g a ni di g o v er n a n c e d ell a 

C a s s a d o vr à ri v ol g er si a n c h e all' e v ol u zi o n e d ei r e d diti e d ei v ol u mi di aff ari 

d ell' A v v o c at ur a, i n u n a pr o s p etti v a di s o st e ni bilit à di m e di o-l u n g o p eri o d o. I pr o c e s si 

di pr o gr e s si v a er o si o n e d el r e d dit o m e di o eff etti v o d ell a pr of e s si o n e, l'i n att e s o 

ri m b al z o d ell a fi n or a c o st a nt e e s p a n si o n e d ell a c o m p o n e nt e f e m mi nil e d ell a c at e g ori a, 

l o s vil u p p o d el c o- w or ki n g e d el l a v or o a di st a n z a, l'i ntr o d u zi o n e di n u o v e ar e e di 

off ert a di c o n s ul e n z a l e g al e ( n ei c a m pi d ell a c o ntr att u ali sti c a i nt er n a zi o n al e, 

d ell'i nf ort u ni sti c a e d ell a s a nit à, d ell' e c o n o mi a v er d e, d ell a di git ali z z a zi o n e d e gli st u di, 

d ell e pr o c e d ur e di c o m p o si zi o n e d ell e cri si, et c.) i m pli c a n o i nt er v e nti di f or m a zi o n e e 

ri q u alifi c a zi o n e di alt o pr ofil o, c h e l a C a s s a F or e n s e p otr à pr o m u o v er e, a c c a nt o all e 

altr e e s pr e s si o ni d el m o n d o l e g al e. 

D a s ott oli n e ar e l' a v vi o di u n a d e ci s a a zi o n e di r e c u p er o d ei cr e diti c o ntri b uti vi, att e s a 

d ai Mi ni st eri Vi gil a nti, d all a C ort e d ei C o nti, d all a C O VI P e d al C oll e gi o Si n d a c al e, e 

v ol ut a d all a Pr e si d e n z a, d al C o n si gli o di A m mi ni str a zi o n e e d all a Dir e zi o n e G e n er al e. I 

pr o g etti s p e cifi ci ri v olti all' a c c ert a m e nt o e l e c o nt e st a zi o ni d ei d e biti c o ntri b uti vi di 

p e n si o n ati atti vi e " gr a n di e v a s ori " h a n n o f a v orit o al c u ni pri mi ri s ult ati ( 1, 4 ml n di 

r e c u p eri s ui p e n si o n ati atti vi, c o ntr o 0, 6 ml n d el 2 0 2 0) e il c o n s e g ui m e nt o di n u m er o s e 

s e nt e n z e f a v or e v oli i n r el a zi o n e all e pr o c e d ur e m o nit ori e i ntr a pr e s e. Ri s ult ati a s s ai pi ù 

a m bi zi o si s o n o att e si d all e i ni zi ati v e c h e l a C a s s a, a n c h e s u f ort e i m p ul s o d el C oll e gi o 

si n d a c al e e d e gli altri or g a ni vi gil a nti, h a a v vi at o, a p artir e d all' ulti m o tri m e str e d el 

2 0 2 1, n ei c o nfr o nti d e gli i s critti l e c ui p o si zi o ni e vi d e n zi a n o sit u a zi o ni di m or o sit à, 

pr o c e d ur e di ri s c o s si o n e dir ett a, a n c h e c o n e mi s si o n e di d e cr eti i n gi u nti vi. L'i ni zi ati v a 

ri g u ar d a v ol u mi i m p ort a nti si a i n t er mi ni di n u m er o c h e di v al or e, e d h a i ni zi at o a d ar e 

ri s ult ati a p pr e z z a bili c o n ri c hi e st e di r e g ol ari z z a zi o n e s p o nt a n e a. Q u e st a a zi o n e è st at a 

atti v at a gr a zi e a n c h e all'i n s eri m e nt o di n u o v e u nit à l a v or ati v e, a s s u nt e c o n c o ntr atti a 

t e m p o d et er mi n at o, att e s a l a t e m p or a n eit à d ell'i nt er v e nt o. 

Al di l à d ei m a g gi ori i ntr oiti c o n s e g ui bili, l e i ni zi ati v e di r e c u p er o d ei cr e diti c o ntri b uti vi 

a s s ol v o n o a n c h e a d u n a f u n zi o n e eti c a, att e s o c h e i s a crifi ci c h e, p er e si g e n z e di 

e q uili bri o di bil a n ci o, si è c o str etti a c hi e d er e, i n q u e st a t e m p eri e, all a p o p ol a zi o n e 

f or e n s e - a n c h e l a pi ù s off er e nt e - d e v o n o tr o v ar e ri st or o n el tr a c ci a m e nt o e 

p er s e g ui m e nt o d ell e gr a n di s a c c h e di e v a si o n e s eri al e. 
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il C oll e gi o Si n d a c al e 

I c o sti di f u n zi o n a m e nt o s e g n a n o u n ri al z o d el 7 % cir c a, e l e l or o c o m p o n e nti e c a u s ali 

s o n o s uffi ci e nt e m e nt e ill u str at e n ell a R el a zi o n e s ull a g e sti o n e e n ell a N ot a I nt e gr ati v a. 

I n p arti c ol ar e, l'i n cr e m e nt o d ei c o sti d e gli or g a ni a m mi ni str ati vi e di c o ntr oll o, p ari al 

1 8, 2 %, è m oti v at o si a d a u n gr a d u al e rit or n o all e p art e ci p a zi o ni i n pr e s e n z a, p er 

q u a nt o atti e n e ai c o sti di mi s si o n e, e si a al s e n si bil e a u m e nt o d el n u m er o d ell e ri u ni o ni, 

c o n s e g u e nt e a d u n a i nt e n sifi c a zi o n e d ell e atti vit à d e gli or g a ni d ell a C a s s a e d ell e 

C o m mi s si o ni i n r el a zi o n e a d al c u n e rif or m e str utt ur ali (tr a l e altr e, il N u o v o 

R e g ol a m e nt o d ell' A s si st e n z a, d eli b er at o d al C d D il 2 3 s ett e m br e 2 0 2 1, l a Rif or m a d ell o 

St at ut o e l a Rif or m a d el Si st e m a P e n si o ni sti c o). Di v er s a m e nt e, n o n vi s o n o st ati 

a u m e nti u nit ari d ell e i n d e n nit à di c ari c a o d ei g ett o ni di pr e s e n z a. 

Tr a l e s p e s e p er c o n s ul e n z e e st er n e s pi c c a n o i c o m p e n si p er c o n s ul e n z e t e c ni c h e e d 

a m mi ni str ati v e a u m e nt ati d el 2 1 % ( d a 6 8 4. 6 3 5 a 8 2 8. 5 1 2); fr a q u e st e, l e v o ci c h e 

m a g gi or m e nt e c o n c orr o n o a t al e i n cr e m e nt o s o n o: l e c o n s ul e n z e p er l a g e sti o n e 

m o bili ar e ( + 3 5 %), q u ell e p er gli i nt er v e nti i nf or m ati ci r el ati vi ai l a v ori di r e vi si o n e e d 

a g gi or n a m e nt o d ei pr o gr a m mi i stit u zi o n ali i n c or s o ( + 1 7 %) e q u ell e i n m at eri a 

pr e vi d e n zi al e a s u p p ort o d el pr o c e s s o di rif or m a i n att o. Il C oll e gi o, i n a d er e n z a ai 

s u g g eri m e nti d e gli Or g a ni Vi gil a nti, a vr à c ur a di v erifi c ar e l a tr a n sit ori et à o m e n o d el 

d at o p o st o c h e, i n li n e a g e n er al e, l'i n cr e m e nt o d ell e c o n s ul e n z e e st er n e m al si c o n cili a 

c o n il pri orit ari o p ot e n zi a m e nt o q u alit ati v o e q u a ntit ati v o d ell e ri s or s e i nt er n e. 

Tr a i s er vi zi v ari, c h e e vi d e n zi a n o u n i n cr e m e nt o gl o b al e d el 7 %, m ar c at a i n ci d e n z a 

a s s u m o n o l e s p e s e b a n c ari e p er l a g e sti o n e m o bili ar e dir ett a, i n cr e s cit a d el 4 2, 8 % 

p er eff ett o d ell a c o n si d er e v ol e atti vit à s v olt a i n r el a zi o n e ai v ol u mi d ell a g e sti o n e 

fi n a n zi ari a. 

Il c o st o d el p er s o n al e si è att e st at o, n el 2 0 2 1, a 2 2, 3 mili o ni a fr o nt e di u n or g a ni c o di 

2 8 6 u nit à, c o n u n a pr e v al e n z a  d ell a c o m p o n e nt e f e m mi nil e ( 1 6 2 u nit à). C o n 

rif eri m e nt o all' arti c ol a zi o n e p er q u alifi c a, il p er s o n al e d ell a C a s s a è c o m p o st o d a 1 2 

diri g e nti, di c ui 8 a t e m p o d et er mi n at o, 2 6 2 u nit à c o n c o ntr att o a t e m p o i n d et er mi n at o 

( di c ui 1 6 i n p art-ti m e) e 1 2 a t e m p o d et er mi n at o. N el c or s o d el 2 0 2 1 si s o n o a v ut e 

1 6 n u o v e a s s u n zi o ni, di c ui 1 2 c o n c o ntr att o a t e m p o d et er mi n at o, i n pr e v al e n z a 

i n s erit e n ell a t a s k-f ar c e c o stit uit a p er l a g e sti o n e a m mi ni str ati v a d ei pr o g etti di 

a c c el er a zi o n e d ell a ri s c o s si o n e d ei cr e diti. 

L a s p e s a p er il p er s o n al e è t e n ut a c o st a nt e m e nt e s ott o o s s er v a zi o n e d al C oll e gi o 

si n d a c al e, c h e h a s e g n al at o l a n e c e s sit à di f a v orir e l a c o n v er si o n e e il p ot e n zi a m e nt o 

d ell a str utt ur a v er s o i s ett ori n e vr al gi ci, s u s c etti bili di pr o d urr e r e al e v al or e a g gi u nt o 
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p er l' atti vit à i stit u zi o n al e, pr e vi o att e nt o m o nit or a g gi o e pr e vi si o n e d ei f a b bi s o g ni 

i nt er ni. 

S u q u e st o cri n al e, il C oll e gi o h a t e n ut o u n a fitt a i nt erl o c u zi o n e c o n il Dir ett or e G e n er al e 

e c o n i Diri g e nti d ei v ari S er vi zi, p er c e n sir e l a c o m p o si zi o n e e l' or g a ni z z a zi o n e d ei 

di v er si Uffi ci e p er a c c ert ar n e il c o or di n a m e nt o, i c ari c hi di l a v or o e l e p o s si bili 

ri str utt ur a zi o ni i nt er n e. I n q u e st o c o nt e st o, l a Dir e zi o n e G e n er al e h a pr o p o st o a gli 

or g a ni a m mi ni str ati vi u n pi a n o mir at o di i n c e nti v o all' e s o d o, p er a g e v ol ar e, d a u n l at o, 

l a c o ntr a zi o n e d el c o st o m e di o d ell e u nit à l a v or ati v e e, d all' altr o, u n pr ofi c u o e d 

i n di s p e n s a bil e ri c a m bi o g e n er a zi o n al e. 

Gli Uffi ci d ell' E nt e, st a nt e il p er d ur ar e d ell e criti cit à c o n n e s s e all a p a n d e mi a, s o n o st ati 

f ort e m e nt e a s s or biti d al di s bri g o d ell e n u m er o s e pr ati c h e r el ati v e all' a s si st e n z a e d all e 

r el ati v e pr o v vi d e n z e d eli b er at e d all a C a s s a o pr e vi st e d all a n or m ati v a n a zi o n al e, 

n o n c h é, c o m e d ett o, d all a f er vi d a atti vit à di r e c u p er o d ei cr e diti c o ntri b uti vi. 

A n c h e i S ett ori d ell a C o nt a bilit à e d el P atri m o ni o, c o sì c o m e q u ell o d e gli I n v e sti m e nti, 

s o n o st ati i nt er e s s ati d a pr of o n di pr o c e s si di ri or g a ni z z a zi o n e i nt er n a al fi n e di 

i m pl e m e nt ar e il di al o g o e l'i nt er a zi o n e fr a l e v ari e Ar e e di atti vit à s ul pi a n o i nf or m ati c o, 

all o s c o p o di f or nir e d ett a gli pi ù c o m pl eti s ull a c o m p o si zi o n e d ei c e ntri di s p e s a e s ull e 

t e m pi sti c h e di c o ntr oll o d ell' a n d a m e nt o d ei cr e diti. 

Pi ù i n g e n er al e, s o n o att e si e r a c c o m a n d ati d al C oll e gi o p a s si i n a v a nti pi ù si g nifi c ati vi 

s ul v er s a nt e d el pr o gr e s s o t e c n ol o gi c o, o n d e c o n s e g uir n e e c o n o mi e di s c al a e s alti 

q u alit ati vi n el ri s p ett o d ell a C art a d ei S er vi zi e n el mi gli or a m e nt o d ell a c u st o m er 

s ati sf a cti o n. 

C o m e s u g g erit o d a q u e st o or g a n o di c o ntr oll o, il Bil a n ci o e s p o n e l a c o nt a bili z z a zi o n e 

p er c o m p et e n z a t e m p or al e d el c o st o d ell e f eri e r e si d u e e d ei p er m e s si R O L m at ur ati 

d al p er s o n al e a fi n e a n n o. T ali i m p orti, t utt a vi a, s o n o i s critti i n Bil a n ci o c o m e p a s si vit à 

m a n o n v e n g o n o m ai c orri s p o sti, n el ri s p ett o di q u a nt o di s p o st o d all' art. 5, c o m m a 8, 

d ell a l e g g e n. 1 3 5/ 2 0 1 2, a d e c c e zi o n e d ei c a si di d e c e s s o d el l a v or at or e. 

D ur a nt e l' ar c o d el 2 0 2 1, s o n o st ati p arti c ol ar m e nt e i nt e n sifi c ati gli i n c o ntri e l e 

a u di zi o ni d el C oll e gi o c o n l a r e s p o n s a bil e att u ari al e i nt er n a, i n li n e a c o n l a ri c hi e st a, 

a v a n z at a d a q u e st o or g a n o, di s p o st ar e al m e n o s u b a s e bi e n n al e gli a g gi or n a m e nti d el 

Bil a n ci o t e c ni c o p er u n s e m pr e pi ù a s si d u o m o nit or a g gi o d ell a s o st e ni bilit à fi n a n zi ari a 

e d ell' a d e g u at e z z a d ell e pr e st a zi o ni, a n c h e i n r el a zi o n e all e o s s er v a zi o ni e d e si g e n z e 
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il C oll e gi o Si n d a c al e 

c o n o s citi v e pi ù v olt e a v a n z at e d al C oll e gi o s ull a b a s e d ell e ri s ult a n z e d el pr e c e d e nt e 

Bil a n ci o t e c ni c o c o n b a s e al 3 1/ 1 2/ 2 0 1 7. 

T utt a vi a, d a u n' a n ali si a n c or a d el t utt o pr eli mi n ar e, il n u o v o Bil a n ci o t e c ni c o d ell a 

C a s s a, c o n b a s e al 3 1/ 1 2/ 2 0 2 0, r e d att o d al Pr of. P a ol o D e A n g eli s d ell o St u di o A C R A 

( c h e h a s o stit uit o l o st u di o att u ari al e pr e c e d e nt e m e nt e i n c ari c at o), s e m br a p ot er 

c orri s p o n d er e a d e g u at a m e nt e a d al c u n e d ell e e si g e n z e e vi d e n zi at e d al C oll e gi o si a 

s ott o il pr ofil o m et o d ol o gi c o c h e d ell' a n ali si d ei ri s ult ati. P ert a nt o, il mi gli or a m e nt o, 

l' a m pli a m e nt o e l' a g gi or n a m e nt o d ell a b a s e i nf or m ati v a di s p o ni bil e c o stit ui s c e, 

c ert a m e nt e, u n a c o n di zi o n e di c o nt e st o util e e f u n zi o n al e all' att u al e di b attit o i nt er n o 

s u gli i nt er v e nti di rif or m a d el q u a dr o r e g ol a m e nt ar e d ell a pr e vi d e n z a. I n m erit o all e 

ri s ult a n z e pr o s p ett at e n el n u o v o Bil a n ci o t e c ni c o, il C oll e gi o riti e n e di ri n vi ar e a d u n 

m o m e nt o s u c c e s si v o e a d u n a s e d e pi ù a p pr o pri at a l o s vil u p p o di u n' a n ali si pi ù 

a p pr of o n dit a e p u nt u al e d ell e pr o s p etti v e d ell a C a s s a, i n r el a zi o n e si a ai pr ofili di 

s o st e ni bilit à e c o n o mi c o-fi n a n zi ari a c h e a q u elli d ell' a d e g u at e z z a d ell e pr e st a zi o ni. 

1. L o St at o p at ri m o ni al e 

L a t a b ell a ri p ort a il q u a dr o di si nt e si d ell e v o ci d ell o st at o p atri m o ni al e d ell' E nt e al 

3 1/ 1 2/ 2 0 2 1 i n r affr o nt o c o n i c orri s p o n d e nti v al ori a c c ert ati all a fi n e d ell' e s er ci zi o 

pr e c e d e nt e. Il r affr o nt o è eff ett u at o si a i n t er mi ni di v ari a zi o n e p er c e nt u al e c h e di 

v ari a zi o n e a s s ol ut a, q u e st' ulti m a e s pr e s s a a n c h e i n mili o ni p er c o m o dit à di l ett ur a. 
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T a b. 1 - Bil a n ci o di e s e r ci zi o al 3 1/ 1 2/ 2 0 2 1 - St at o p at ri m o ni al e 

A T TI VI T A' 

I m m o bili z z a zi o ni i m m at eri ali 4. 8 0 8. 6 0 2 4. 0 3 7 . 0 0 1 7 7 1. 6 0 1 

I m m o bili z z a zi o ni m at eri ali 1 9. 9 4 2. 4 5 6 2 0. 8 1 7. 4 6 8 - 8 7 5. 0 1 2 

I m m o bili z z a zi o ni fi n a n zi ari e 5. 7 6 1. 3 8 3. 2 4 8 5. 6 1 6. 3 8 9. 2 8 4 1 4 4. 9 9 3. 9 6 4 

Atti v o cir c ol a nt e - cr e diti l. 7 6 9. 6 4 2. 2 5 8 1. 5 1 9. 5 9 5. 9 4 6 2 5 0. 0 4 6. 3 1 2 

Atti vit à fi n a n zi ari e 6. 7 1 5. 8 5 9. 3 6 9 5. 4 4 4. 7 1 9. 1 5 2 1. 2 7 1. 1 4 0. 2 1 7 

Di s p o ni bilit à li q ui d e 1. 4 7 6. 0 2 4. 8 3 1 l. 7 1 8. 0 4 5. 8 9 7 - 2 4 2. 0 2 1. 0 6 6 

R at ei e ri s c o nti 1 9. 0 0 5. 3 8 0  1 9. 2 7 1. 5 3 4 - 2 6 6. 1 5 4 

T ot al e atti vit à is;is &'.si 6. 1 4 4 1 4. 3 4 2. 8 7 6. 2 8 2 1, 4 2 3, 7 8 9, 8 6 2 

P A S SI VI T A' 

F o n di p er ri s c hi e d o n eri 4 6 3. 4 3 6. 2 5 7 4 3 0. 1 7 7. 9 9 4 3 3. 2 5 8. 2 6 3 

F o n d o tr att a m e nt o fi n e r a p p ort o 2. 9 5 6. 8 6 9 2. 8 6 1. 1 6 1 9 5. 7 0 8 

D e biti 6 7. 6 2 2. 1 7 1 7 3. 0 2 0. 3 2 2 - 5. 3 9 8. 1 5 1 

R at ei . ~. ri ~ c o nti p a s ~i vi 1 5. 5 6 9. 4 1 8 4. 7 4 3. 8 5 8 1 0. 8 2 5. 5 6 0 

Ri s er v a l e g al e 4. 4 7 3. 8 9 0. 0 0 0 4. 3 7 4. 0 0 6. 0 0 0 9 9. 8 8 4. 0 0 0 

Altr e ri s er v e 5 4 4. 7 0 5. 2 3 0 5 4 4. 7 0 5. 2 3 1 - 1 

A v a n zi p ort ati a n u o v o 8. 8 1 3. 4 7 7. 7 1 6 7. 9 1 3. 2 8 3. 7 6 4 9 0 0. 1 9 3. 9 5 2 

A v a n z o di e s er ci zi o l. 3 8 5. 0 0 8. 4 8 3 1. 0 0 0. 0 7 7. 9 5 2 3 8 4. 9 3 0. 5 3 1 

T ot al e a p a r e g gi o . · èll, 7 6 6. 6 6 6;. 1 *' 1 4'. ~ 4 2, 8 7 6. 2 8 2 i': 1 1i:,s•; ~ 6 2 

0, 8 1 9, 1 % 

- 0, 9 - 4, 2 % 

1 4 5, 0 2, 6 % 

2 5 0, 0 1 6, 5 % 

1. 2 7 1, 1 2 3, 3 % 

- 2 4 2, 0 - 1 4, 1 % 

- 0, 3 - 1, 4 % 

1, 4 2 3, 8 9/ 9 % 

3 3, 3 7, 7 % 

0, 1 3, 3 % 

- 5, 4 - 7, 4 % 

1 0, 8 2 2 8, 2 % 

9 9, 9 2, 3 % 

0, 0 0, 0 % 

9 0 0, 2 1 1, 4 % 

3 8 4, 9 3 8, 5 % 

1, 4 2 3, 8 9, 9 °/ o 

P er eff ett o d ell a g e sti o n e e c o n o mi c o-fi n a n zi ari a, l o st at o p atri m o ni al e al 3 1/ 1 2/ 2 0 2 1 

pr e s e nt a u n i n cr e m e nt o d ell' atti v o di 1. 4 2 3, 8 ml n, p er l a gr a n p art e ri n v e ni bil e fr a l e 

atti vit à fi n a n zi ari e ( 1. 2 7 1, 1 ml n) e l' atti v o cir c ol a nt e- cr e diti ( 2 5 0, 0 ml n). 

Il P atri m o ni o n ett o r e c e pi s c e l' a v a n z o di e s er ci zi o ( 1. 3 8 5, 0 ml n), m e ntr e l e p a s si vit à 

r e gi str a n o u n a u m e nt o di 3 8, 8 ml n p erl o pi ù i m p ut a bili a d u n s e n si bil e a u m e nt o 

d ell' a c c a nt o n a m e nt o ai F o n di p er ri s c hi e d o n eri ( 3 3, 3 ml n). 

I m m o bili z z a zi o ni m at e ri ali e i m m at e ri ali. L e i m m o bili z z a zi o ni i m m at eri ali 

pr e s e nt a n o u n i n cr e m e nt o di 0, 8 mili o ni d o v ut o pri n ci p al m e nt e all a cit at a 

tr a s mi gr a zi o n e d el pr o gr a m m a i nf or m ati c o i stit u zi o n al e Si sf or m e ntr e l e 

i m m o bili z z a zi o ni m at eri ali r e gi str a n o u n d e cr e m e nt o di 0, 9 mili o ni p er eff ett o d e gli 

a m m ort a m e nti. 

I m m o bili z z a zi o ni fi n a n zi a ri e. L'i n cr e m e nt o d el v al or e d ell e "I m m o bili z z a zi o ni 

fi n a n zi ari e " p er 1 4 5 ml n è tr ai n at o d all a v o c e " P art e ci p a zi o ni i n altr e i m pr e s e - Pri v at e 

E q uit y " p er 1 8 6, 6 ml n p er eff ett o d ell a g e sti o n e fi n a n zi ari a ". 

C r e diti. L e p o si zi o ni cr e dit ori e, e s p o st e n ell' atti v o cir c ol a nt e, s o n o r e gi str at e al l or o 

v al or e n o mi n al e, al n ett o d ei r el ati vi f o n di s v al ut a zi o n e. C o m e si e vi d e n zi a d all a t a b. 2 

1 0/ 2 3 

3 0 0
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s ott o ri p ort at a, l' a u m e nt o è a s cri vi bil e i n gr a n p art e ai cr e diti n ei c o nfr o nti d e gli i s critti 

e s ui q u ali il C oll e gi o h a gi à r el a zi o n at o. D a s e g n al ar e il f ort e i n cr e m e nt o d el f o n d o 

s v al ut a zi o n e d ei cr e diti v er s o gli i s critti ( + 7 4, 3 %, d a 3 7, 9 ml n a 6 6, 2 ml n) i n l ar g a 

p art e a s cri vi bil e a d u n a p pr o c ci o pi ù pr u d e n zi al e n ell a sti m a d ei ri s c hi c o n n e s si all a 

r el ati v a ri s c o s si o n e. Di s c or s o a p art e m erit a il F o n d o s v al ut a zi o n e d ei cr e diti tri b ut ari 

c h e r e gi str a u n i m p ort o di 1. 0 6 8, 2 mili o ni d o v ut o all' a c c a nt o n a m e nt o d el 1 0 0 % d el 

cr e dit o v a nt at o v er s o l' Er ari o p er i v er s a m e nti eff ett u ati p er gli a n ni 2 0 1 2 e 2 0 1 3, i n 

ott e m p er a n z a al di s p o st o l e gi sl ati v o di c ui al D. L. 1 3 5/ 2 0 1 2, m e gli o n ot o c o m e 

s p e n di n g r e vi e w. A s e g uit o d ell a s e nt e n z a di i n c o stit u zi o n alit à d ell a C ort e 

C o stit u zi o n al e, fr utt o di u n c o nt e n zi o s o g e n er at o d all a C a s s a di Pr e vi d e n z a d ei D ott ori 

C o m m er ci ali sti, l' E nt e h a ril e v at o c o nt a bil m e nt e il cr e dit o e h a a v vi at o l a pr o c e d ur a 

p er ott e n er e il ri m b or s o. N el c o nt e m p o, t utt a vi a, i n o s s e q ui o all a r e c e nt e di v er s a 

i nt er pr et a zi o n e c o m u ni c at a d ai Mi ni stri vi gil a nti e all a o s s er v a zi o n e p er v e n ut a d all a 

C ort e d ei C o nti s ul Bil a n ci o d el pr e c e d e nt e e s er ci zi o, h a i nt e s o a c c a nt o n ar e 

pr u d e n zi al m e nt e l'i nt er o cr e dit o al F o n d o s v al ut a zi o n e. 

T a b. 2 - Atti v o ci r c ol a nt e - I C r e diti 

C r e diti v e r s o i s c ritti 1. 6 8 3. 7 4 1. 7 0 3 1. 3 6 9. 4 9 1. 6 7 8 3 1 4. 2 5 0. 0 2 5 3 1 4 2 2, 9 °/ o 

I m p ort o Cr e diti, di c ui: 1. 7 5 0. 3 2 8. 0 9 4 1. 4 0 7. 7 6 1. 1 8 1 3 4 2. 5 6 6. 9 1 4 3 4 3 2 4, 3 % 

· A ut ot a s s a zi o n e 1. 0 1 3. 6 0 0. 9 9 5 8 2 4. 4 4 4. 9 2 5 1 8 9. 1 5 6. 0 7 0 1 8 9 2 2, 9 % 

· Mi ni mi 6 6 8. 8 4 2. 5 6 0 5 4 3. 6 4 0. 6 9 8 1 2 5. 2 0 1. 8 6 2 1 2 5 2 3, 0 % 

F o n di s v al ut a zi o n e · 6 6. 5 8 6. 3 9 1 · 3 8. 2 6 9. 5 0 3 · 2 8. 3 1 6. 8 8 8 · 2 8 7 4, 0 % 

C r e diti t ri b ut a ri 7 8. 8 0 9. 2 6 0 1 5. 0 2 8. 0 8 5 6 3. 7 8 1. 1 7 5 6 4 4 2 4, 4 °/ o 

I m p ort o Cr e diti, di c ui: 7 9. 9 3 1. 6 7 5 1 5. 0 9 1. 5 4 9 6 4. 8 4 0. 1 2 5 6 5 4 2 9, 6 % 

. v er s o l o St at o 7 7. 7 4 5. 7 4 7 1 3. 5 2 4. 4 2 5 6 4. 2 2 1. 3 2 2 6 4 4 7 4, 9 % 

F o n di s v al ut a zi o n e · 1. 1 2 2. 4 1 5 · 6 3. 4 6 5 · l. 0 5 8. 9 5 0 · 1 1 6 6 8, 6 % 

C r e diti v e r s o alt ri 7. 0 9 1. 2 9 8 1 3 5. 0 7 6. 1 8 3 - 1 2 7. 9 8 4. 8 8 5 - 1 2 8 - 9 4, 8 °/ o 

I m p ort o Cr e diti, di c ui: 8. 7 6 7. 4 2 0 1 3 7. 2 9 2. 5 7 7 · 1 2 8. 5 2 5. 1 5 7 · 1 2 9 · 9 3, 6 % 

v s B a n c h e 5. 7 7 9. 6 8 2 5. 6 8 6. 1 0 3 9 3. 5 7 9 o 1, 6 % 

· v s B N P o p er. ni C a s h Pl u s 1 0 3 1 2 8. 2 3 9. 0 8 7 · 1 2 8. 2 3 8. 9 8 4 · 1 2 8 · 1 0 0, 0 % 

F o n di s v al ut a zi o n e · 1. 6 7 6. 1 2 2 · 2. 2 1 6. 3 9 4 5 4 0. 2 7 2 1 · 2 4, 4 % 

T ot al e C r e diti 1. 7 6 9. 6 4 2. 2 6 1 1. 5 1 9. 5 9 5. 9 4 6 2 5 0. 0 4 6. 3. 1 6, 2 5 0 1 6, 5 °/ o 

I m p ort o Cr e diti 1. 8 3 9. 0 2 7. 1 8 9  1. 5 6 0. 1 4 5. 3 0 7 2 7 8. 8 8 1. 8 8 2 2 7 9 1 7, 9 % 

F o n di s v al ut a zi o n e · 6 9. 3 8 4. 9 2 8 · 4 0. 5 4 9. 3 6 2  · 2 8. 8 3 5. 5 6 6 · 2 9 7 1, 1 % 

D e biti. I d e biti s o n o di mi n uiti c o m pl e s si v a m e nt e d el 7, 4 %, p a s s a n d o d a 7 3 ml n a 6 7, 6 

ml n. Fr a l e v o ci c h e h a n n o r e gi str at o l e m a g gi ori v ari a zi o ni, si s e g n al a, il d e bit o v er s o 

1 1/ 2 3 
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gli i s critti, c h e e s p o n e u n a ri d u zi o n e d el 7 0, 8 % ( d a 2 0, 7 ml n a 6, 0 ml n) e, d all' altr a, i 

d e biti tri b ut ari c h e si s o n o i n cr e m e nt ati d el 1 9, 5 % ( d a 3 7, 4 ml n a 4 4, 7 ml n). 

D e biti c o m m e r ci ali. I " D e biti v er s o i f or nit ori " pr e s e nt a n o u n a di mi n u zi o n e d el 

1 2, 4 %, p a s s a n d o d a 3, 8 ml n d el 2 0 2 0 a 3, 3 ml n d el 2 0 2 1. I n pr o p o sit o, si s e g n al a 

c h e l a C a s s a a s si c ur a il ri s p ett o d ei t e m pi di p a g a m e nt o n ell e tr a n s a zi o ni c o m m er ci ali 

c o n t e m pi m e di n ot e v ol m e nt e i nf eri ori a q u elli pr e vi sti d all a n or m ati v a e ur o p e a e 

n a zi o n al e di r e c e pi m e nt o. T ali i n di c a zi o ni tr o v a n o c o nf er m a n ell e ri s ult a n z e d ell a 

" Pi att af or m a d ei cr e diti c o m m er ci ali " g e stit a d al M E F- R a gi o n eri a G e n er al e d ell o St at o. 

P at ri m o ni o n ett o. C o m e att e s o, il p atri m o ni o n ett o si i n cr e m e nt a di 1. 3 8 5 ml n, i n 

mi s ur a c orri s p o n d e nt e al ri s ult at o p o siti v o d ell' e s er ci zi o i n e s a m e. D a n ot ar e l' a u m e nt o 

d ell a " Ri s er v a l e g al e " p er cir c a 9 9, 9 ml n, c h e h a c o sì r a g gi u nt o l'i m p ort o di 4. 4 7 3, 9 

ml n. 

2. Il c o nt o e c o n o mi c o 

L a t a b ell a c h e s e g u e e s p o n e il q u a dr o di ri e pil o g o d ell e v o ci d el c o nt o e c o n o mi c o 

d ell' e s er ci zi o i n e s a m e i n r affr o nt o c o n l e c orri s p o n d e nti ri s ult a n z e d ell' e s er ci zi o 

pr e c e d e nt e. E s s e n d o r e d att o i n c o nf or mit à all a n or m ati v a d el C o di c e ci vil e, c o m e 

m o difi c at a d al D.l g s. 1 3 9/ 2 0 1 5, il c o nt o e c o n o mi c o 2 0 2 1 è str utt ur at o s e c o n d o il 

pr o s p ett o a s c al ar e: 

1 2/ 2 3 ~ 

3 0 2
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T a b. 3 - Bil a n ci o di e s e r ci zi o al 3 1/ 1 2/ 2 0 2 1 - C o nt o e c o n o mi c o 

Ri c a vi e pr o v e nti c o ntri b uti vi 1. 8 3 6. 4 9 8. 5 4 3 1. 8 3 5. 3 4 1. 5 1 9 

- C o ntri b uti s o g g etti vi 1. 1 5 0. 6 3 3. 2 8 2 1. 1 5 4. 1 6 2. 8 4 1 

- C o ntri b uti i nt e gr ati vi 5 3 9. 8 2 1. 3 2 8  5 4 9. 2 1 7. 8 9 3 

- C o ntri b uti di m at er nit à 2 6. 5 9 7. 3 6 5 3 1. 4 7 8. 7 7 5 

- Alt ri c o nt ri b uti, s a n zi o ni, di s c a ri c hi 1 1 9. 4 4 6. 5 6 8 1 0 0. 4 8 2. 0 1 0 

C a n o n e di l o c a zi o n e 8 5. 7 9 1 1 0 4. 4 3 4 

Altri ri c a vi e pr o v e nti 1 0. 0 0 4. 6 9 9 4. 1 8 7. 5 8 7 

c o m D E L L A P R O Dl,I Z X O N E ( B) 1, 2 2 3. 5 4 0. 3! > 5 1. i ~i\i p( >j;,. 0 6 3 
Pr e st a zi o ni i stit u zi o n ali 9 8 7. 2 4 3. 2 9 8 9 5 5. 6 0 5. 5 5 3 

p e n si o ni a gli i s critti 8 9 2. 6 7 9. 5 7 5 8 7 2. 3 6 6. 4 8 6 

- I n d e n nit à di m at er nit à 2 4. 7 6 1. 9 7 5 2 5. 9 0 3. 2 4 8 

- Altr e pr e st a z. Pr e v. E d a s si st e n zi ali 6 7. 9 4 5. 0 5 9 5 5. 5 1 2. 9 7 5 

- Altr o 1. 8 5 6. 6 8 9 1. 8 2 2. 8 4 4 

S er vi zi 1 6. 6 5 2. 5 6 4 1 5. 6 6 1. 6 9 2 

- Or g a ni a m mi ni str a z. e c o ntr oll o 3. 6 8 8. 9 3 5 3. 1 1 9. 7 7 7 

- C o m p e n si pr of. li e di l a v. a ut o n o m o 2. 3 5 0. 1 6 1 2. 2 0 2. 5 2 7 

- Ut e n z e v ari e 6 6 3. 7 7 9 6 8 3. 7 1 1 

Pr e st a zi o ni di t er zi 1. 3 7 2. 5 2 3 1. 3 0 4. 5 9 1 

- S p e s e b a n c ari e 5. 6 3 7 . 8 2 6 5. 1 3 3. 0 5 5 

- Altri s er vi zi 2. 9 3 9. 3 4 0 3. 2 1 8. 0 3 1 

M at e ri e p ri r r e, s u s si d., c o n s u m o e m er ci 8 0. 8 6 3 1 3 3. 0 3 5 

G o di m e nt o di b e ni di t er zi 6 2 2. 0 7 9 5 9 7. 8 3 8 

P er s o n al e 2 2. 3 1 5. 8 9 9 2 0. 6 9 3. 6 5 1 

A m m ort a m e nti- S v al ut a z. - Altri a c c a nt o n. 3 1. 3 4 3. 2 7 5 4. 5 3 8. 2 0 4 

A c c a nt o n a m e nt o p er ri s c hi 8. 1 4 3. 9 6 4 9. 8 8 2. 8 0 0 

Altri a c c a nt o n a m e nti 2 8. 8 2 2. 0 2 6  2 7. 8 7 7. 3 9 2 

O n eri di v er si di g e sti o n e (i m p o st e, t a s s e) 1 2 8. 3 1 6. 4 2 7 9 7. 0 1 5. 8 9 8 

P R O V E N TI E ~ ~,i E RI FI N A N ZI A RI { C) 8 2 1. 7 2 6. 1 7 9 

Pr o v e nti d a p art e ci p a zi o ni 7 7. 8 5 6. 7 3 0 7 8. 9 0 1. 1 3 9 

Altri pr o v e nti fi n a n zi ari 7 4 6. 1 0 1. 9 4 1 4 1 8. 8 2 4. 0 6 3 

I nt er e s si, altri o n ~,f fi n a n z., c a m bi 2. 3 6 0. 8 7 2 - 2 8. 4 8 9. 0 1 4 
1\::';;.:::;::}:i 1·:: + 1:: 1 1i:!i/' 

- 3 9. 8 0 3. 5 1 0 - 1 6 0. 6 7 ~f 0 9 

1. 1 5 7. 0 2 4 1, 2 0, 1 °/ o 

- 3. 5 2 9. 5 5 9 - 3, 5 - 0, 3 % 

- 9. 3 9 6. 5 6 5 - 9, 4 - 1, 7 % 

- 4. 8 8 1. 4 1 0 - 4, 9 - 1 5, 5 % 

1 8. 9 6 4. 5 5 8 1 9 1 8, 9°/ o 

- 1 8. 6 4 3 o - 1 7, 9 % 

3 1. 6 3 7. 7 4 5 3 1, 6 3, 3 % 

2 0. 3 1 3. 0 8 9 2 0, 3 2, 3 % 

- 1. 1 4 1. 2 7 3 - 1, 1 - 4, 4 °/ o 

1 2. 4 3 2. 0 8 4 1 2, 4 2 2, 4 % 

3 3. 8 4 5 o 1, 9°/ o 

9 9 0. 8 7 2 1 6, 3 % 

5 6 9. 1 5 8 0, 6 1 8, 2 % 

1 4 7. 6 3 4 0, 1 6, 7°/ o 

- 1 9. 9 3 2 o - 2, 9 °/ o 

6 7. 9 3 2 0, 1 s, 2° 1 0 

5 0 4. 7 7 1 0, 5 9, 8 % 

- 2 7 8. 6 9 1 - 0, 3 - 8, 7°/ o 

- 5 2. 1 7 2 - 0, 1 - 3 9, 2 % 

2 4. 2 4 1 o 4, 1 O/ o 

1. 6 2 2. 2 4 8 1, 6 7, 8 °/ o 

2 6. 8 0 5. 0 7 1 2 6, 8 5 9 0, 7 % 

- 1. 7 3 8. 8 3 6 - 1, 7 - 1 7, 6 % 

9 4 4. 6 3 4 0, 9 3, 4 °/ o 

3 1. 3 0 0. 5 2 9 

3 5 2. 4 B 9. 9 9 1••!,·'' 

- 1. 0 4 4. 4 0 9 

3 2 7. 2 7 7. 8 7 8 

3 0. 8 4 9. 8 8 6 

' 1: 2 0. 8 7 1. 2 9 9 

Il c o nt o e c o n o mi c o d el 2 0 2 1 pr e s e nt a u n a v a n z o di e s er ci zi o di 1. 3 8 5 ml n, c o n u n 

i n c r e m e nt o d el 3 8, 5 % ri s p ett o all' e s e r ci zi o p r e c e d e nt e ( 1. 0 0 0, 1 ml n). T al e ri s ult at o 

s c at uri s c e d all a s o m m a al g e b ri c a d ell e a g g r e g a zi o ni c o nt a bili di q u att r o s e zi o ni: i 

" Ri c a vi d ell a p r o d u zi o n e " p e r 1. 8 4 6, 6 ml n ( s e z. A), i " C o sti d ell a pr o d u zi o n e " p er 

1. 2 2 3, 5 ml n, d a i nt e n d er si c o n il s e g n o n e g ati v o ( s e z. B), "I p r o v e nti e d o n eri 

fi n a n zi a ri " p er 8 2 1, 7 ml n ( s e z. C) e l e " R ettifi c h e d ei v al ori di atti vit à e p a s si vit à 

fi n a n zi a ri e " p er - 3 9, 8 ml n ( s e z. D), al n ett o d ell e i m p o st e s ul r e d dit o di e s er ci zi o p er 

u n i m p o rt o di cir c a 2 0 ml n. 

3 0 3
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Il s al d o tr a i ri c a vi e i c o sti d ell a pr o d u zi o n e è di mi n uit o di cir c a il 1 2 % ri s p ett o a q u ell o 

d el 2 0 2 0 ( d a 7 0 7, 6 ml n d el 2 0 2 0 a 6 2 3 ml n d el 2 0 2 1). T al e di mi n u zi o n e s c at uri s c e d a 

u n a u m e nt o d ei c o sti d ell a pr o d u zi o n e d ell o 8, 1 %  a fr o nt e di u n a u m e nt o d el v al or e 

d ell a pr o d u zi o n e d ell o 0, 4 %. 

Di s e g uit o si ri p ort a l' a n ali si d ell e v ari a zi o ni d ell e v o ci d el c o nt o e c o n o mi c o, ri s p ett o 

all e ri s ult a n z e d ell' e s er ci zi o pr e c e d e nt e, c h e pr e s e nt a n o u n i m p ort o a p pr e z z a bil e 

ri s p ett o all a di m e n si o n e d el bil a n ci o: 

2. 1. I Ri c a vi d ell a p r o d u zi o n e 

Tr a i ri c a vi d ell a pr o d u zi o n e l e v o ci c h e h a n n o e vi d e n zi at o u n s e n si bil e a u m e nt o s o n o 

i c o ntri b uti ri c e v uti d a E nti pr e vi d e n zi ali p er eff ett o d ell'i stit ut o d ell a "ri c o n gi u n zi o n e ", 

cr e s ci uti d el 2 8 3, 7 % ( d a 4, 1 3 4 ml n a 1 5, 8 6 4 ml n) e l e "i n s u s si st e n z e d el p a s si v o " p er 

cir c a 7 ml n, fr utt o d ell' a n n ull a m e nt o d ei d e biti d el 2 0 2 0 r el ati vi ai c o ntri b uti p er 

l' a s si st e n z a C o vi d- 1 9. 

2. 2. I c o sti d ell a p r o d u zi o n e 

I c o sti d ell a pr o d u zi o n e c h e h a n n o e vi d e n zi at o u n a s e n si bil e v ari a zi o n e ri s p ett o al 

pr e c e d e nt e e s er ci zi o p o s s o n o ri a s s u m er si c o m e s e g u e: 

l e " Pr e st a zi o ni a s si st e n zi ali " s o n o a u m e nt at e d el 2 2, 4 %, fr utt o i n gr a n p art e d ell e 

di v er sifi c at e atti vit à di c o ntr a st o all e pr o bl e m ati c h e di n at ur a e c o n o mi c a e s o ci al e 

d e gli i s critti; 

l e " S p e s e p er gli or g a ni a m mi ni str ati vi e di c o ntr oll o ", s o n o i n cr e m e nt at e d el 1 8, 2 % 

( d a 3, 1 ml n a 3, 7 ml n) a c a u s a p erl o pi ù d el m a g gi or n u m er o di p art e ci p a zi o ni all e 

ri u ni o ni c oll e gi ali i n d ett e p er l e m o difi c h e e l e rif or m e i n att o; 

d ell e " c o n s ul e n z e a m mi ni str ati v e e t e c ni c h e " a u m e nt at e d el 2 1 % si è gi à d ett o i n 

pr e c e d e n z a, c o sì c o m e p ur e p er l e " s p e s e b a n c ari e " c h e h a n n o a c c u s at o u n 

a u m e nt o d el 9, 8 % ( p a s s at e d a 5, 1 ml n d el 2 0 2 0 a 5, 6 ml n d el 2 0 2 1); 

tr a gli " Altri c o sti " m e n zi o n e a p art e m erit a l' a c c a nt o n a m e nt o di 2 8 9, 1 ml n a tit ol o 

di i n c e nti v a zi o n e all' e s o d o. 

2. 3. P r o v e nti e d o n e ri fi n a n zi a ri - I m p o st e s ul r e d dit o d ell' e s e r ci zi o 

D e gli eff etti fi s c ali s ull a g e sti o n e fi n a n zi ari a è st at o gi à d ett o n ell a pri m a p art e di 

q u e st a r el a zi o n e. I n vi a a g gi u nti v a, si e vi d e n zi a a n c h e l'i n cr e m e nt o d ell e i m p o st e s ui 

r e d diti p er 3. 8 5 1, 9 ml n ( d a 1 6. 1 1 0 ml n d el 2 0 2 0 a 1 9. 9 6 2, 8 ml n). 

1 4/ 2 3 

4' 
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R E N D I C O N T O F I N A N Z I A R I O 

Il r e n di c o nt o fi n a n zi ari o c o stit ui s c e p art e i nt e gr a nt e d el Bil a n ci o, all a p ari d ell o st at o 

p atri m o ni al e, d el c o nt o e c o n o mi c o e d ell a n ot a i nt e gr ati v a ( art. 2 4 2 3, c o. 1 d el c c). 

Ri s ult a r e d att o c o n il m et o d o dir ett o, i n c o nf or mit à all' art. 2 4 2 5 t er d el C o di c e ci vil e e 

al pri n ci pi o c o nt a bil e n a zi o n al e OI C 1 0. 

C o m e e s p o st o n ell a t a b ell a s u c c e s si v a, n el c or s o d ell' e s er ci zi o 2 0 2 1, si r e gi str a u n a 

s e n si bil e ri d u zi o n e d ell e di s p o ni bilit à li q ui d e c h e p a s s a n o d a 1. 7 1 8 ml n d el pri m o 

g e n n ai o a 1. 4 7 6 d el 3 1 di c e m br e, c o n u n d e cr e m e nt o di 2 4 2 ml n, p ari al 1 4 %. C o m e 

r a p pr e s e nt at o i n d ett a gli o n el pr o s p ett o d el r e n di c o nt o, t al e d e cr e m e nt o s c at uri s c e, 

e s s e n zi al m e nt e, d all a diff er e n z a fr a l e ri s or s e i m pi e g at e n ell' atti vit à di i n v e sti m e nt o 

( 6 6 8, 3 ml n) e d il fl u s s o fi n a n zi ari o d ell' atti vit à o p er ati v a ( 4 2 6, 4 ml n), a c ui si a g gi u n g e 

u n a c o m p o n e nt e r e si d u al e, n o n ri s c o ntr at a n e gli a n ni pr e c e d e nti, d o v ut a a 

pi g n or a m e nti di i m p orti s u c o nti c orr e nti b a n c ari p er cir c a 5 8 mil a e ur o. 

L a li q ui dit à a s s or bit a d all' atti vit à di i n v e sti m e nt o s c at uri s c e p erl o pi ù d al s al d o fr a l e 

o p er a zi o ni di i n v e sti m e nt o ( 1. 7 5 7 ml n) e q u ell e di di si n v e sti m e nt o ( 1. 2 6 9 ml n) d ell e 

atti vit à fi n a n zi ari e n o n i m m o bili z z at e, i n p art e c o m p e n s at o d al s al d o fr a i n v e sti m e nti 

e di si n v e sti m e nti d ell e i m m o bili z z a zi o ni fi n a n zi ari e (ri s p etti v a m e nt e 4 1 0 e 1 0 2 ml n). 

L a li q ui dit à g e n er at a d all' atti vit à o p er ati v a s c at uri s c e i n l ar g a p art e d all a diff er e n z a fr a 

l e ri s c o s si o ni p er e ntr at e c o ntri b uti v e ( 1. 3 0 5 ml n) e d il p a g a m e nt o d ell e pr e st a zi o ni 

pr e vi d e n zi ali e d a s si st e n zi ali ( 9 9 6 ml n). Ci ò e vi d e n zi a c h e l a p a n d e mi a n o n h a i n ci s o 

si g nifi c ati v a m e nt e s ull e e ntr at e c o ntri b uti v e d ell' e s er ci zi o 2 0 2 1, i n q u a nt o 

e s s e n zi al m e nt e di p e n d e nti d ai c o ntri b uti mi ni mi s o g g etti vi d ell' a n n o e, r el ati v a m e nt e 

all' a ut oli q ui d a zi o n e p ar a m etr at a ai r e d diti d ell' a n n o pr e c e d e nt e, s o n o st at e c o n c e s s e 

p o s si bilit à di dil a zi o n e n ei p a g a m e nti. O c c orr er à v erifi c ar e, t utt a vi a, s e e i n c h e mi s ur a 

gli i m p orti d ell e e ntr at e c o ntri b uti v e i s critti i n Bil a n ci o p er c o m p et e n z a, e a n c or a n o n 

ri s c o s si, a n dr a n n o a d ali m e nt ar e l a m a s s a d ei cr e diti v er s o gli i s critti i n s off er e n z a. 

L a g e sti o n e d ell a li q ui dit à c o nti n u a a m o str ar e u n a c ert a diffi c olt à d ell' E nt e 

n ell' a s si c ur ar e l'i n v e sti m e nt o d ell e ri s or s e li q ui d e s c at ur e nti d all' atti vit à o p er ati v a, 

a n c h e s e l e p arti c ol ari c o n di zi o ni di c o nt e st o l e g at e all a sit u a zi o n e di f ort e i n c ert e z z a 

s u gli eff etti d ell a p a n d e mi a d a c o vi d 1 9 e, a d e s s o, a n c h e a gli s vil u p pi d el c o nflitt o 

r u s s o- u cr ai n o i n c or s o, i m p o n g o n o u n a p pr o c ci o pr u d e nt e n ell a g e sti o n e d ell a 

li q ui dit à. 
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T a b. 4 - R e n di c o nt o fi n a n zi a ri o 2 0 2 1 - Ri e pil o g o d ei p ri n ci p ali a g g r e g ati 

Di s p o ni bilit à li q ui d e al 1 g e n n ai o ( A) 1. 7 1 8. 0 4 5. 8 9 7 7 2 3. 0 1 2. 8 3 9 9 9 5. 0 3 3. 0 5 8 

V ari a zi o n e di s p o ni bilit à li q ui d e ( Bl - 2 4 1. 9 6 2. 5 6 9 9 9 5. 0 3 3. 0 5 9 - 1. 2 3 6. 9 9 5. 6 2 8 

Fl u s si fi n a n z. atti vit à o p er ati v a 4 2 6. 3 5 3. 2 3 5  4 9 1. 8 9 2. 5 8 0 - 6 5. 5 3 9. 3 4 5 

Fl u s si fi n a n z. atti vit à d'i n v e sti m e nt o - 6 6 8. 3 1 5. 8 0 5 5 0 3. 1 4 0. 4 8 7 - 1. 1 7 1. 4 5 6. 2 9 2 

Fl u s si fi n a n z. atti vit à di fi n a n zi a m e nt o o o o 

Eff ett o c a m bi s u di s p o ni bilit à li q ui d e ( Cl 0, 3 - 0, 4 0, 6 

A g gi u st a m e nti v ari ( Dl < 1 J - 5 8. 4 9 8 

9 9 5 

- 1. 2 3 7 

- 6 6 

- 1. 1 7 1 

o 

o 

( 1) D o v uti, pr e v al e nt e m e nt e, a u n a di mi n u zi o n e p ur a m e nt e fi g ur ati v a d el s al d o d el c/ c b a n c ari o n. 4 0 0 0 0 e d el s al d o d el c/ c 

p o st al e n. 8 3 7 0 0 5 (ri s p etti v a m e nt e p er 5 7. 2 6 4 e 1. 2 3 5 e ur o) c h e r a p pr e s e nt a n o ì vi n c oli p er pi g n or a m e nti n otifi c ati al 

3 1/ 1 2/ 2 0 2 1, a p p o sti s u t ali c o nti e d i s critti n ell' atti v o cir c ol a nt e. 

A N A L I S I D I A L C U N I I N D I C A T O R I G E S T I O N A L I 

P er l a l or o p arti c ol ar e ril e v a n z a, n ell a t a b ell a 5 v e n g o n o e s p o sti al c u ni i n di c at ori 

si g nifi c ati vi p er l a v al ut a zi o n e d e gli e q uili bri g e sti o n ali e pr e vi d e n zi ali: il p atri m o ni o 

n ett o i n r a p p ort o all e pr e st a zi o ni p e n si o ni sti c h e e l e e ntr at e c o ntri b uti v e i n r a p p ort o 

si a all e pr e st a zi o ni p e n si o ni sti c h e c h e al t ot al e d ell e pr e st a zi o ni pr e vi d e n zi ali e d 

a s si st e n zi ali. 

Il r a p p ort o fr a p atri m o ni o n ett o e pr e st a zi o ni p e n si o ni sti c h e pr o s e g u e il tr e n d 

cr e s c e nt e d e gli a n ni pr e c e d e nti, att e st a n d o si a 1 7, 0 5 n el 2 0 2 1, c o n u n i n cr e m e nt o di 

oltr e u n p u nt o p er c e nt u al e; l' a u m e nt o è fr utt o d el b u o n ri s ult at o di e s er ci zi o c h e h a 

d et er mi n at o u n c orri s p o n d e nt e i n cr e m e nt o d el p atri m o ni o n ett o. 

1 6/ 2 ~ 
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T a b. 5. Al c u ni i n di c at o ri d e gli e q uili b ri g e sti o n ali e p r e vi d e n zi ali 
·.·. 

P at ri m o ni o n ett o i n . E nt r at e· c o nt ri b uti v e 
Ti 

E ntr ar: ~ c o nt ri b uti v e 
0 1 0 p r e st a zi o ni i n °/ o p r e st a zi o ni i ri ; O/ o t ot à l e 

:: p elj ~i o nliti é:: h e . ···: p e n si o ni sti c h e pr e st a 2;i q ni 

2 0 1 1 8, 2 0 2, 0 6 

2 0 1 2 9, 0 5 2, 0 2 

2 0 1 3 9, 9 8 2, 1 3 1, 9 7 

2 0 1 4 1 0, 8 7 2, 0 8 1, 9 3 

2 0 1 5 1 2, 0 6 2, 0 6 1, 9 0 

2 0 1 6 1 3, 0 0 2, 0 8 1, 9 0 

2 0 1 7 1 3, 9 1 2, 0 9 1, 8 7 

2 0 1 8 1 4, 5 0 2, 0 0 1, 7 9 

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

2 0 2 0( 1 H 2 l 1 5, 8 6 2, 0 5 1, 8 0 

2 0 2 1 (l) 1 7, 0 5 2, 0 1 1, 8 2 

( 1) L e e nt at e c o ntri b uti v e s o n o al n ett o d ell e s a n zi o ni a m mi ni str ati v e e d ei di s c ari c hi. L e pr e st a zi o ni p e n s o ni sti c h e 

c orri s p o n d o n o all a v o c e d el c o nt o e c o n o mi c o " P e n si o ni a gli i s critti ". 

( 2) L e pr e st a zi o ni t ot ali i n cl u d o n o l'i m p ort o d ei F o n di p er l' a s si st e n z a utili z z ati p er c o m p et e n z a n el 2 0 2 0, p ari 

c o m pl e s si v a m e nt e a 4 0 ml n, n o n e s p o sti n el c o nt o e c o n o mi c o. 

Fi g. 1 - R a p p o rt o f r a p at ri m o ni o n ett o e p r e st a zi o ni p e n si o ni sti c h e 

2 0 1 1 2 0 1 2 2 0 1 3 2 0 1 4  2 0 1 5  2 0 1 6 2 0 1 7 2 0 1 8  2 0 1 9 2 0 2 0  2 0 2 1 

1 7/ 2 3 4-
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Fi g. 2 - R a p p o rt o f r a e nt r at e c o nt ri b uti v e e c o sti p e r p r e st a zi o ni i stit u zi o n ali 

2 0 1 1 2 0 1 2 2 0 1 3 2 0 1 4  2 0 1 5 2 0 1 6 2 0 1 7 2 0 1 8 2 0 1 9 2 0 2 0  2 0 2 1 

- +- C o ntri b uti/ T ot al e pr e st a zi o ni _,.,., C o ntri b uti/ Pr e st a zi o ni p e n si o ni sti c h e 

Il r a p p ort o fr a l e e ntr at e c o ntri b uti v e e l e pr e st a zi o ni p e n si o ni sti c h e, p ari a 2, 0 1, ri s ult a 

i n l e g g er a fl e s si o n e n el 2 0 2 1 ri s p ett o al li v ell o d ell' a n n o pr e c e d e nt e ( 2, 0 5) c o n ci ò 

e vi d e n zi a n d o u n a cr e s cit a d el n u m er at or e d el r a p p ort o p er c e nt u al m e nt e i nf eri or e a 

q u ell a d el d e n o mi n at or e. T al e a n d a m e nt o si i n q u a dr a i n u n a t e n d e n z a str utt ur al e all a 

d e cr e s cit a d ell'i n di c at or e, e vi d e n zi at a d all a s eri e st ori c a, s ol o m o m e nt a n e a m e nt e 

i nt err ott a n ei d u e a n ni pr e c e d e nti p er eff ett o di u n mi gli or a m e nt o tr a n sit ori o d el s al d o 

fr a e ntr at e c o ntri b uti v e e d o n eri p e n si o ni sti ci. L a d e cr e s cit a str utt ur al e, fr a l' altr o 

c hi ar a m e nt e e vi d e n zi at a d all e pr oi e zi o ni d el Bil a n ci o t e c ni c o, di p e n d e e s s e n zi al m e nt e 

d all' e v ol u zi o n e d ell a str utt ur a d e m o gr afi c a d ell a C a s s a f or e n s e. 

Di v er s a m e nt e, il r a p p ort o fr a l e e ntr at e c o ntri b uti v e e d il t ot al e d ell e pr e st a zi o ni 

pr e vi d e n zi ali e a s si st e n zi ali si att e st a all'l, 8 2 n el 2 0 2 1 i n l e g g er a cr e s cit a ri s p ett o 

all' 1, 8 d el 2 0 2 0, i n r a gi o n e di u n a ri d u zi o n e d ell a s p e s a a s si st e n zi al e ri s p ett o all' a n n o 

pr e c e d e nt e, l a q u al e p er ò i n cl u d e v a a n c h e l' utili z z o d ei f o n di p er l' a s si st e n z a p er u n 

i m p ort o c o m pl e s si v o di 4 0 ml n. I n m erit o a gli i nt er v e nti a s si st e n zi ali er o g ati n ell' a n n o 

2 0 2 0 si f a ri n vi o all a R el a zi o n e d el C oll e gi o r el ati v a al Bil a n ci o d el pr e d ett o e s er ci zi o. 

D'i nt er e s s e è p ur e l' a n d a m e nt o n el t e m p o d el s al d o pr e vi d e n zi al e, pr o s p ett at o n ell a 

s u c c e s si v a t a b ell a 6, il q u al e è d efi nit o c o m e diff er e n z a fr a il t ot al e d ell e e ntr at e 

c o ntri b uti v e e il t ot al e d ell e pr e st a zi o ni, e s cl u d e n d o q u al si a si altr o o n er e i n er e nt e l a 
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g e sti o n e pr e vi d e n zi al e. Il pr e d ett o s al d o è p a s s at o d a 7 9 2 mili o ni d el 2 0 2 0 a d 8 1 0 ml n 

d el 2 0 2 1, c o n u n a cr e s cit a di 1 8 ml n, i n c o er e n z a c o n q u a nt o r a p pr e s e nt at o d al 

c orri s p o n d e nt e i n di c at or e s o pr a pr o s p ett at o. Di v er s a m e nt e, l a diff er e n z a fr a l e e ntr at e 

c o ntri b uti v e e l a s p e s a p e n si o ni sti c a pr e s e nt a u n a ri d u zi o n e di cir c a 1 1 ml n. 

T a b. 6 - I ri s ult ati d ell a g e sti o n e p r e vi d e n zi al e 

iii E nt r at e <; 
. ',' . 

Pr e s\; 1 zi o ni P r e st a zi o ni S al d o S al d o ) 

; c o nt ri b uti v e p e n si ò ni sti c h e t ot ali p e n si o ni sti c o p r e vi d e n zi al e 

' 
( a) 

f 
( b) ( e) ( a) - ( b) ( a) - ( e) 

'(,( .. 

2 0 1 3 1 5 0 8 7 0 7 7 6 6 8 0 1 

2 0 1 4 1 5 5 3 7 4 7 8 0 5 8 0 6 

2 0 1 5 1 5 8 0 7 6 5 8 3 3 8 1 5 

2 0 1 6 1 6 3 9 7 8 8 8 9 4 8 5 1 

2 0 1 7 1 6 7 8 8 0 2 8 9 8 8 7 6 

2 0 1 8 1 6 3 2 8 2 0 9 1 2 8 1 2 

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

2 0 2 0( 1 )( 2 ) 1 7 8 8 8 7 2 9 9 6 9 1 6 

2 0 2 1 (l) 1 7 9 7 8 9 3 9 8 7 9 0 5 

( 1) L e e nt at e c o ntri b uti v e s o n o al n ett o d ell e s a n zi o ni a m mi ni str ati v e e d ei di s c ari c hi. L e pr e st a zi o ni p e n s o ni sti c h e 

c orri s p o n d o n o all a v o c e d el c o nt o e c o n o mi c o " P e n si o ni a gli i s critti ". 

7 4 2 

7 4 8 

7 4 7 

7 4 5 

7 8 0 

7 2 0 

8 0 8 

7 9 2 

8 1 0 

( 2) L e pr e st a zi o ni t ot ali i n cl u d o n o l'i m p ort o d ei f o n di p er l' a s si st e n z a utili z z ati p er c o m p et e n z a n el 2 0 2 0, p ari c o m pl e s si v a m e nt e 

a 4 0 ml n. 

P A T R I M O N I O D E L L A F O N D A Z I O N E 

C o n rif eri m e nt o al p atri m o ni o i n v e stit o, l a n ot a i nt e gr ati v a e s p o n e e d a n ali z z a 

diff u s a m e nt e l' A s s et all o c ati o n str at e gi c a. L a c o m p o si zi o n e d ell' att u al e A s s et cl a s s, a 

v al ori c o nt a bili, vi e n e e s p o st a n ell a s u c c e s si v a t a b ell a, i n c o nfr o nt o c o n l' e s er ci zi o 

pr e c e d e nt e. L e v ari a zi o ni pi ù si g nifi c ati v e, n ell a c o m p o si zi o n e d el p atri m o ni o i n v e stit o, 

ri g u ar d a n o l a li q ui dit à, c h e di mi n ui s c e di 2, 5 3 p u nti p er c e nt u ali, a fr o nt e di u n a u m e nt o 

d ell'i n ci d e n z a d ell e o b bli g a zi o ni di 2 p u nti p er c e nt u ali e d e gli alt er n ati vi illi q ui di p er 

1, 5 3 p u nti p er c e nt u ali. 

1 9/ 2 3 cr/ 
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T a b. 7  - C o m p o si zi o n e p e r c e nt u al e d el p at ri m o ni o al 3 1/ 1 2 d ell' a n n o 

I m m o bili ar e 

Li q ui dit à 

O b bli g a zi o ni 

A zi o ni 

Alt er n. li q ui di/ A b s ol ut e r et ur n 

Alt er n ati vi illi q ui di 

- Pri v at e e q uit y 

- Pri v at e d e bt 

- I nfr a str utt ur e 

2 0 2 1 
( a) 

1 1, 3 4 % 

9, 1 5 % 

4 1, 7 7 % 

2 6, 2 2 % 

3, 1 3 % 

8, 3 9 % 

3, 3 6 % 

1, 3 8 % 

3, 6 5 % 

C O N F R O N T O C O N L E P R E V I S I O N I D E L B I L A N C I O T E C N I C O 

2 0:l O V a ri a zi o n e 
( ~,) ( a) - ( b) 

1 2, 1 0 % - 0, 7 6 % 

1 1, 6 8 % - 2, 5 3 % 

3 9, 7 7 % 2, 0 0 % 

2 6, 2 3 % - 0, 0 1 % 

3, 3 6 % - 0, 2 3 % 

6, 8 6 % 1, 5 3 % 

2, 6 3 % 0, 7 3 % 

1, 2 7 % 0, 1 1 % 

2, 9 6 % 0, 6 9 % 

Il Bil a n ci o t e c ni c o att u ari al e a s s u m e u n'i m p ort a n z a c e ntr al e p er l a f u n zi o n e 

i stit u zi o n al e di u n e nt e di pr e vi d e n z a, i n q u a nt o c o n s e nt e di v erifi c ar e l' e q uili bri o 

str utt ur al e fr a l e ri s or s e fi n a n zi ar e ( c o ntri b uti v e e p atri m o ni ali) att e s e e l' e s er ci zi o d ei 

diritti p e n si o ni sti ci e d a s si st e n zi ali a c c or d ati s ull a b a s e d ell e r e g ol e vi g e nti. T al e 

e q uili bri o c o stit ui s c e u n a c o n di zi o n e n e c e s s ari a a d a s si c ur ar e l o s v ol gi m e nt o d ell a 

f u n zi o n e di pr ot e zi o n e s o ci al e c o stit u zi o n al m e nt e g ar a ntit a, s u u n ori z z o nt e t e m p or al e 

di l u n g o p eri o d o. 

Il R e g ol a m e nt o di C o nt a bilit à di C a s s a F or e n s e ( art. 2 9) r e cit a c h e " A g ar a n zi a 

d ell' e q uili bri o  e c o n o mi c o-fi n a n zi ari o c o n p eri o di cit à tri e n n al e d e v e e s s er e r e d att o il 

bil a n ci o t e c ni c o a c c o m p a g n at o d a u n a r el a zi o n e e s pli c ati v a d ell a m et o d ol o gi a 

att u ari al e a p pli c at a " e, c o n s e g u e nt e m e nt e, pr e v e d e ( art. 2 3, c o. 2, l ett. d)), i n 

o s s e q ui o a q u a nt o di s p o st o d all e " Li n e e g ui d a p er l a r e d a zi o n e d ei bil a n ci t e c ni ci 

att u ari ali " ( art. 6 c o. 4 d el d e cr et o i nt er mi ni st eri al e d el 2 9/ 1 1/ 2 0 0 7, att u ati v o 

d ell' art. 1, c o. 7 6 3 d ell a l e g g e n. 2 9 6 d el 2 7/ 1 2/ 2 0 0 6) c h e n ell a R el a zi o n e i ntr o d utti v a 

d el Bil a n ci o di e s er ci zi o v e n g a eff ett u at a u n' a n ali si c o m p ar ati v a d ei ri s ult ati di Bil a n ci o 

c o n i v al ori di pr e vi si o n e d el Bil a n ci o t e c ni c o p er l o st e s s o a n n o, m oti v a n d o gli e v e nt u ali 

s c o st a m e nti ri s c o ntr ati. 

2 0/ 2 3 

A 
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C o m e ri c or d at o n ell a p art e i ntr o d utti v a d ell a R el a zi o n e, il n u o v o Bil a n ci o t e c ni c o c o n 

b a s e al 3 1/ 1 2/ 2 0 2 0 è st at o el a b or at o r e c e nt e m e nt e e ril a s ci at o a b b o n d a nt e m e nt e 

oltr e l a c hi u s ur a d ell' e s er ci zi o, p er c ui l o st e s s o e s p o n e, c o n rif eri m e nt o all a pri m a 

a n n u alit à di pr e vi si o n e, ri s ult a n z e s o st a n zi al m e nt e alli n e at e a q u ell e d el Bil a n ci o di 

e s er ci zi o 2 0 2 1, p er q u a nt o ri g u ar d a l e e ntr at e c o ntri b uti v e e l a s p e s a p er pr e st a zi o ni 

i stit u zi o n ali. 

I nf atti, c o m e si p u ò f a cil m e nt e ri s c o ntr ar e d all a t a b. 8 s ott o ri p ort at a, t a nt o gli o n eri 

p e n si o ni sti ci c h e l e e ntr at e c o ntri b uti v e e s p o st e n el Bil a n ci o t e c ni c o ri s ult a n o 

pr e s s o c h é i n li n e a c o n i v al ori d el Bil a n ci o c o n s u nti v o 2 0 2 1 c o n u n o s c o st a m e nt o d ell o 

0, 1 6 %, p er l a pri m a c o m p o n e nt e, e d el - 0, 3 4 %, p er l a s e c o n d a. 

Ri s ult a, i n v e c e, si g nifi c ati v a m e nt e di v er s o il r e n di m e nt o fi n a n zi ari o p er il q u al e il 

Bil a n ci o t e c ni c o e s p o n e u n v al or e di 4 1 3, 1 mili o ni, cir c a l a m et à d el c orri s p o n d e nt e 

v al or e i s critt o n el Bil a n ci o c o n s u nti v o 2 0 2 1, p ari a 8 2 1, 9 mili o ni. L a diff er e n z a di cir c a 

4 0 0 ml n è d o v ut a e s s e n zi al m e nt e a r a gi o ni d efi nit or e e m et o d ol o gi c h e. 

S ott o il pr ofil o d efi nit ori o, o c c orr e ri c or d ar e, c o m e pi ù v olt e s e g n al at o d al C oll e gi o, c h e 

il r e n di m e nt o d el p atri m o ni o e s p o st o n el Bil a n ci o t e c ni c o è i nt e s o al n ett o d e gli o n eri 

d ell a g e sti o n e fi n a n zi ari a e, i n p arti c ol ar e, d ell e i m p o st e s ui pr e d etti r e n di m e nti. D ai 

d ati e s p o sti n el c o nt o e c o n o mi c o, si e vi n c e c h e t al e v o c e c o pr e cir c a u n t er z o d ell a 

diff er e n z a. 

S ott o il pr ofil o m et o d ol o gi c o, o c c orr e o s s er v ar e c h e il Bil a n ci o t e c ni c o s c o nt a i 

r e n di m e nti fi n a n zi ari c h e si r e ali z z a n o s ull a b a s e d el t a s s o i p oti z z at o m e ntr e, s ott o il 

pr ofil o c o nt a bil e, il r e n di m e nt o si f or m a i n b u o n a p art e a n c h e i n r el a zi o n e all e 

o p er a zi o ni di li q ui d a zi o n e di a s s et c o n pl u s v al e n z e, o v v er o mi n u s v al e n z e l at e nti. I n 

pr o p o sit o, si ri c or d a, c o m e ril e v at o i n pr e m e s s a, c h e l' e s er ci zi o 2 0 2 1 pr e s e nt a u n 

a m m o nt ar e di pl u s v al e n z e d a di s mi s si o n e di a s s et di cir c a 3 0 0 mili o ni s u p eri or e al 

li v ell o d ell' a n n o pr e c e d e nt e. 

E' i nt er e s s a nt e n ot ar e, i n oltr e, c o m e l a diff er e n z a d el r e n di m e nt o d el p atri m o ni o si 

ri v er b eri s ull a diff er e n z a d ell' a v a n z o di e s er ci zi o, e s ul p atri m o ni o n ett o, s ol o p er p o c o 

pi ù di u n t er z o ( 1 4 7, 7 ml n) d ell'i m p ort o c o m pl e s si v o. L a p art e r e st a nt e, p er l a q u ot a 

e c c e d e nt e l a s p e s a p er a s si st e n z a ( 6 7, 9 ml n), è i m p ut a bil e a f att ori di c o st o n o n 

s c o nt ati n el Bil a n ci o t e c ni c o. Q u e st' ulti m o, i nf atti, c o n si d er a, n ell e pr oi e zi o ni, s ol o i 

c o sti di g e sti o n e d ell' E nt e i n s e n s o str ett o, e s cl u d e n d o gli altri c o sti e s p o sti i n Bil a n ci o, 

fr a i q u ali gli a c c a nt o n a m e nti ai f o n di ri s c hi e d o n eri. A n al o g h e diff er e n z e, ri c o n d u ci bili 
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' t F O R E N S E 

il C oll e gi o Si n d a c al e 

all e st e s s e m oti v a zi o ni, s o n o st at e ri s c o ntr at e a n c h e p er gli e s er ci zi pr e c e d e nti e d 

e vi d e n zi at e n ell e r el ati v e R el a zi o ni d el C oll e gi o si n d a c al e. 

T a b. 8  - C o nf r o nt o f r a bil a n ci o ci vili sti c o e bil a n ci o t e c ni c o (i n ml n) - A n n o 2 0 2 1 

O n eri p e n si o ni sti ci 

E ntr at e c o ntri b uti v e (ll 

E ntr at e p atri m o ni ali 

A v a n z o di e s er ci zi o 

Bi ~ n ci o t e c ni c o Diff er e n z a Diff er e n z a 
al 3 1/ 1 2/ 2 0 2 0 p er c e nt u al e 

( a) ( b)/( a)- 1 

8 9 1, 3 

1. 8 8 2, 3 

4 1 3, 1 

1. 2 3 8, 3 

8 9 2, 7 

1. 8 1 6, 1 

8 2 1, 8 

1. 3 8 5, 0 

1, 4 

- 6 6, 1 

4 0 8, 7 

1 4 6, 7 

0 % 

- 3, 5 % 

9 8, 9 % 

1 1, 8 % 

( 1) Ri s p ett o all a v o c e " C o ntri b uti " d el c o nt o e c o n o mi c o, n o n i n cl u d e s a n at ori a e c o n d o ni e c o ntri b uti di 

m at er nit à. 

I L P I A N O D E G LI I N D I C A T O R I E D E I R I S U L T A T I A T T E S I 

Il Pi a n o d e gli i n di c at ori e d ei ri s ult ati att e si è r e d att o i n c o nf or mit à all e li n e e g ui d a d el 

D P C M d el 1 8 s ett e m br e 2 0 1 2. Il d at o di m a g gi or i nt er e s s e, ri s p ett o a q u a nt o gi à 

r a p pr e s e nt at o n ell e pr e c e d e nti p arti d ell a R el a zi o n e, ri g u ar d a il c o si d d ett o F u n di n g 

R ati o il q u al e mi s ur a il gr a d o di c a pit ali z z a zi o n e d el si st e m a pr e vi d e n zi al e r a p p ort a n d o 

il v al or e d el p atri m o ni o al v al or e att u al e d ell e p a s si vit à m at ur at e. L'i n di c at or e è 

c al c ol at o c o n l a m et o d ol o gi a A B O ( A c cr u e d B e n efit O b/i g ati o n), s e c o n d o il m o d ell o 

a p pr o v at o d al C o n si gli o di A m mi ni str a zi o n e d ell' E nt e il 3 m a g gi o 2 0 1 7. Il v al or e 

d ell'i n di c at or e p er l' a n n o 2 0 2 1, c al c ol at o d all' Att u ari o e st er n o i n c ari c at o d ell a 

r e d a zi o n e d el Bil a n ci o t e c ni c o, n o n ri s ult a a n c or a di s p o ni bil e, c o m e e vi d e n zi at o n ell a 

n ot a i nt e gr ati v a. Il v al or e ri s ult a v a p ari al 3 6, 2 % n el 2 0 2 0, i n di mi n u zi o n e ri s p ett o al 

d at o d el 2 0 1 9 ( 3 7, 7 %), a fr o nt e di u n a cr e s cit a c o nti n u a r e gi str at a n e gli a n ni 

pr e c e d e nti, il c ui v al or e d ell'i n di c at or e è p a s s at o d al 2 6, 8 % d el 2 0 1 4 al 3 4 % d el 2 0 1 8. 

Il F u n di n g R ati o è c al c ol at o a n c h e d a Pr o m et ei a, i n q u alit à di Ri s k a d vi s or, a p pli c a n d o 

i p ot e si pi ù pr o pri a m e nt e fi n a n zi ari e; e s s o ri s ult a p ari al 3 1 % n el 2 0 2 1, i n cr e s cit a di 

1, 4 p u nti p er c e nt u ali ri s p ett o al 2 0 2 0. 

A S S E V E R A ZI O N E 

Il C oll e gi o Si n d a c al e att e st a c h e s o n o st ati c orr ett a m e nt e el a b or ati e d all e g ati al 

Bil a n ci o i d o c u m e nti pr e vi sti d all e n or m e s ull' ar m o ni z z a zi o n e d ei si st e mi c o nt a bili e 
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il C oll e gi o Si n d a c al e 

d e gli s c h e mi di bil a n ci o d ell e a m mi ni str a zi o ni p u b bli c h e, a p pli c a bili a n c h e a C a s s a 

F or e n s e. Si tr att a d el c o nt o c o n s u nti v o i n t er mi ni di c a s s a, d el r a p p ort o s ui ri s ult ati di 

bil a n ci o e d el c o nt o e c o n o mi c o ri cl a s sifi c at o s e c o n d o l o s c h e m a di c ui al d e cr et o 

mi ni st eri al e d el 2 7 m ar z o 2 0 1 3, c o n l a r el ati v a t a b ell a di ri c o n cili a zi o n e. 

C O N C L U S I O N I 

Il C oll e gi o Si n d a c al e, att e st at a l a c o er e n z a n ell e ri s ult a n z e d el r e n di c o nt o fi n a n zi ari o 

c o n il c o nt o c o n s u nti v o i n t er mi ni di c a s s a, l a c orri s p o n d e n z a tr a l e ri s ult a n z e di 

Bil a n ci o e l e s critt ur e c o nt a bili, n o n c h é l e ri s ult a n z e d ell' atti vit à s v olt a d all a s o ci et à di 

r e vi si o n e c h e s o n o st at e a nti ci p at e d all a st e s s a e t e n ut o c o nt o di q u a nt o fi n q ui 

c o m m e nt at o, e s pri m e p ar er e f a v or e v ol e all' a p pr o v a zi o n e d el Bil a n ci o c o n s u nti v o 

2 0 2 1. 
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R el a zi o n e d ell a S o ci et à di R e vi si o n e 
 

 

C a m e r a  d ei  D e p ut ati S e n at o  d ell a  R e p u b bli c a

XI X  L E G I S L A T U R A X I X  L E G I S L A T U R A X I X  L E G I S L A — DI S E G N I  D I  L E G G E  E  R E L A Z I O N I — D O C U M E N T I — D O C.  X V  N.  2 0 6

–     3 8 9    –



 

 

 

C a s s a F or e n s e 
C a s s a N a zi o n al e di Pr e vi d e n z a e A s si st e n z a F or e n s e 
 
Bil a n ci o p er l’ e s er ci zi o c hi u s o al 3 1 di c e m br e 2 0 2 1 e 
R el a zi o n e d ell a s o ci et à di r e vi si o n e i n di p e n d e nt e 

3 1 5
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