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RELAZIONE SULLA GESTIONE

1. Relazione economica e finanziaria

La presente Relazione sulla Gestione ¢ stata predisposta sulla base del quadro normativo riguardante le
fondazioni di origine bancaria, che impone la redazione del bilancio secondo i principi dettati dall’Atto
di Inditizzo emesso in data 19 aprile 2001 dal Ministero del’Economia ¢ della Programmazione
Economica, integrato dal decteto del Ministero del’Economia e delle Finanze dell’11 marzo 2009.

In base al dettato statutario ed alle citate direttive, 'esercizio 2021 fa rilevare un avanzo di esercizio pari
a 5,12 milioni di euro circa. Al netto delle componenti straordinarie, i proventi complessivi dell’esercizio
sono risultati positivi e pari a 6,95 milioni di euro (+9,2%). Tale risultato & superiore a quello maturato
nellesercizio precedente ed al target di redditivita del documento programmatico previsionale per
Iesercizio in corso.

Gli accantonamenti sono stati effettuati come previsto dalla succitata normativa: alla riserva obbligatoria
per 358.737 euro, al Fondo del Volontariato 47.832 euro e all’attivita istituzionale per 1.387.116 euro di
cui 800 mila euro al fondo stabilizzazione delle erogazioni.

I avanzo residuo, pari a 3.331.129 euro & stato destinato prioritariamente alla copertura dei disavanzi
pregressi.

Le spese di funzionamento sono risultate sostanzialmente in linea rispetto a quelle del precedente
esercizio ed ammontano a 1.038.186 euro, di cui 147.340 curo per compensi agli organi statutari, a cui si
aggiungono oneri straordinari per circa 892 euro. Le imposte dell’anno ammontato a 469.336 euro, in
aumento rispetto al passato esercizio a fronte dei maggiori dividendi incassati nell’anno.

Le imposte sui proventi finanziari sono state pari a circa 68.336 euro, e non compaiono in bilancio in

quanto sono state detratte dagli utili corrispondenti, come dalla citata direttiva ministeriale del

09.04.2001.




Patrimonio al netto delle variazioni +/- del risultato di esercizi
Patrimonio netto dell'snno precedente
Variaziene del patrimenio (Assorbe liquidita)

FONDAZIONE NAZIONALE DELLE COMUNICAZIONI
RENDICONTO FINANZIARIO
31/12/2021 3111272020
Avanzo {(Disavanzo) d'esercizio 5,124,814 1.243.251
Riv.me ASval) strum. finanziari non immobilizzati 348.242 543.623
Riv.ne/(Sval,) strum. finanziari immobilizzati - (580.000H
Riv.ne/(Sval.) attivitd non fmanzinrie = ]
Anmortamenti 1.868] 1.409
Genera liguidita (Assorbe liguidita') 4.778.440] IJ.!SI.DJ';.
Varinzione crediti (245.400 ) 80.792
Variazione rates e risconti attivi {45.285)) (41,965)
Variazione forsdo rischi (3.707.036), (2.833.795)
Variazione TFR 23.938| 10,833
Varinzione debiti 179553 (69.718)]
Varinzione ratei ¢ risconti passivi (14.764)] (11.773)]
A) Liguidith generata (assorbita) dalla gestione dell'esercizio 1.550.815 (1.662.243)
Fondi erogativi 7.215.682 6.019.905
Fondi erogativi anno precedente 6.019.904 6.088 24 8|
Erogazion: delibernte in corso d'esercizio (da C/E) - -
Accantonamento al volontariato (L.26691) 47,832 24,865
Accantonamento ai fondi per 'attivitd di istituto 1.387.116) 721.085,
B) Liguidith assorbita per interventi per erogazioni 239.170' 814,293
Immobilizzazioni matenali ¢ immateriali 5.206.802 3.151.235
Ammortamenti 1.868) 1.409]
Riv. (Sval) attivitd non finanziarse -] -
Immobilizzaziond materinhi ¢ immateriali senza amm 4 e riv./svalut, 5.208.670| 5.152.644
I bilizzazioni materiali ¢ i wali dell'anno precedente 5.151.235 5.152.644
Assorbe liquidith 57.436 0
Insobilizzazioni finanziarie 13.264.605 43.798.640
Riv/sval immobilizzazion: finanziarie - (580.000))
Tmmobilizzaziond finanziarie senza riv./sval. 43.264.605 44.378.640
Immobilizzazioni finanziarie anno precedente 43.798.640| 37.361,474
(Genera liquidith) (534.035 7.017.166
Strumenti finanziari non immobilizzati 23.373.697] 27.022.063
Riv./sval, i finanziari noa i bilizzati 348242 543.623
Strumenti finanziari non immobilizzati senza riv./sval. 23,025.455 26.478.44
Strumenti finanziacs non immobilizzati anno precedente 27.022.063 29.055.354
(Genera liquidita)/Assorbe liquidith (3.996.608 (2.576.914)]
Variazione altre attivita - -
Variazione netta investimenti (genera liquidita’) (4.473.207)] 4,440,253
Patrimonio netto 68.495.394 64.805.527
Copertura disavanzi pregressi . .
Accantonminento alla Riserva obbligatorin 158,737 186.488
Accantonamento alla Riserva per integrith del patrimonio - -
Avanzo/disavanzo residwo 3.331.129) 310813

64.805.527

63.805.527] 64.308.226

64.308.226)

C) Liquidita assorbita (generata) dalla varinzione di elementi patrimoniali

(investimenti ¢ patrimonio) (4.473.207) 4,440,253,
D) Liguidita generata (assorbita) dalla gestione (A+/-B+C) 5.784.852 (6.916.789),
E) Dispobibilith liquide all'1/1 4.076.131 10,992,922
Disponibilita al 31/12 (D+E) 9.860.983| 4,076,133




1l rendiconto finanziario evidenzia le variazioni positive o negative delle disponibilita liquide avvenute
in un determinato esercizio, rappresentate dai depositi bancari e dal denaro e valori presenti in cassa.
Fornisce quindi informazioni utili per valutare la situazione finanziaria del’Ente nell’esercizio di
riferimento e la sua evoluzione negli esercizi successivi.

I flussi finanziari esposti nel rendiconto finanziario discendono dallo svolgimento dell’attivita dell’Ente,
che, considerata la sua natura di Fondazione bancaria, pud essere scomposta in tre aree, ossia attivita
operativa, attivita erogativa o istituzionale e attivita di investimento o gestione del patrimonio mobiliare
e finanziario.

Nel corso dell’esercizio 2021 la gestione operativa ha generato liquidita per Euro/ML 1,55 circa, dovuta
all'utilizzo del Fondo rischi per Euto/ML 3,7, fondo che accoglie, a seguito delle modifiche introdotte
dal D.Lgs. 139/2015, Pesposizione verso Banca Akros, nonché alle rivalutazioni degli strumenti
finanziari non immobilizzati pari ad Euro/Mgl 3,5 circa. 1l risultato della gestione si discosta da quello
dell’esercizio 2020 per + Euro/MI 3,2, La gestione operativa dell’esercizio 2020, infatti, aveva assorbito
liquidita per Euro/ML 1,7 circa, dovuta essenzialmente all’utilizzo del Fondo rischi per Euro/ML 2,8,
Le uscite effettive dell’anno per attivita istituzionale ammontano ad Euro/Mgl 239 circa, con una
diminuzione rispetto all’esercizio precedente di — Euro/Mgl 575 circa.

La liquidita generata da operazioni di investimento finanziari e patrimonio ¢ pari per il 2021 ad
Euro/ML 4,5, al contrario del 2020 dove la liquidita assorbita da operazioni di investimento ¢ stata pari
ad Euro/ML 4.4 circa.

Al 31/12/21 le disponibilita liquide presenti sui conti correnti bancari della Fondazione sono superiori

di Euro/ML 5,8 circa rispetto alla medesima grandezza a inizio anno (Euro/ML 4,1 circa).

2. Quadro di riferimento
a) Il quadro macroeconomico

I’economia mondiale ha registrato nel 2021 un sensibile rimbalzo della crescita economica dopo la
recessione da Covid-19 che aveva interessato I'anno precedente; la dinamica del 2021 ¢ stata la
risultante di diversi fattori, in buona parte legati all’evoluzione della pandemia. La diffusione dei vaccini
e le conseguenti minori restrizioni anche nei periodi pit tesi dal punto di vista dei contagi, associata al
costante miglioramento del clima di fiducia, anche in funzione della messa in atto di politiche espansive
mai osservate in passato, ha alimentato una ripresa dei consumi delle famiglie ¢ migliorato lo stato di

salute delle imprese generando una ripresa degli investimenti ¢ un miglioramento dei profitti. La




dinamica del ciclo espansivo & stata diversa tra le aree geografiche e si & distribuita in corso d’anno in
maniera non omogenea, anche per il diverso ciclo osservato nellevoluzione della pandemia e alle
conseguenti misure intraprese per contenerla. I’intensita della ripresa dei consumi e del commercio
internazionale si & scontrata con vincoli nell'offerta e con mismatch sempre pit visibili sul mercato del
lavoro, generando un diffuso aumento dell’inflazione.

Negli Stati Uniti, dopo un primo semestre indubbiamente btillante, nella seconda patte dell’anno & stato
osservato un rallentamento della crescita pit intenso delle attese e le stesse indicazioni si riscontrano sul
numero di nuovi occupati con tensioni crescenti dal lato dell'offerta di lavoro. Complessivamente la
crescita economica si ¢ attestata al 5,6% in media d’anno; Pinflazione ha raggiunto livelli che non si
vedevano da diversi decenni, rafforzando i dubbi sulla sua temporaneita e alimentando incertezze
sull’evoluzione della politica monetaria. In Giappone si ¢ osservata una contrazione della crescita
economica nei mesi autunnali, a riflesso delle nuove misure restrittive adottate in seguito alla
recrudescenza della pandemia; nonostante il progressivo rialzo dei prezzi alla produzione, cié non si é
ancora riflesso sui prezzi al consumo lasciando intuire che i maggiori costi abbiano per ora impattato
sui profitti. La crescita economica in media d’anno si & attestata all’1,5%. Anche nel Regno Unito si é
osservato un marcato rallentamento della crescita nel secondo semestre dovuto prevalentemente agli
effetti dovuti alla nuova ondata di contagi tiscontrata nei mesi autunnali che ha condizionato i consumi
delle famiglie; si registra al contempo un sensibile rallentamento degli investimenti ¢ una contrazione
delle esportazioni, dovute anche alla persistenza del clima di tensione con PUE, soprattutto sulla
questione dei confini irlandesi. La crescita media annua si ¢ attestata comunque al 6,5% grazie al
sensibile rimbalzo osservato nel secondo trimestre. In Cina la crescita media annua si ¢ attestata su
valori superiori all’8%. Anche in questo caso si osserva una marcata differenza tra le dinamiche del
primo semestre e quelle dellultima parte dell’anno in cui sono state adottate, anche in forma preventiva,
severe misure di restrizione in seguito alla ripresa delle infezioni da Covid-19. A questo si sono aggiunt
i provvedimenti di politica economica, soprattutto in metito all’approvazione di regole restrittive per la
concessione dei crediti al settore immobiliare, che hanno messo in crisi le pitt grandi imprese del
settore. Negli altri principali paesi emergenti si osservano andamenti contrastanti: 'India registra una
sensibile ripresa nel secondo semestre che ha portato la crescita media del 2021 attorno all’8,5%; in
Brasile si & manifestata una relativa stagnazione nella parte finale dell’anno portando la crescita media al
4,9%, grazie agli andamenti del primo semestre; anche in Russia si & osservato un marcato
rallentamento economico nei mesi finali dell’anno che ha fermato la crescita del 2021 al 3,2%. Nell’area
Uem la dinamica dell’attiviti economica & risultata via via migliore delle attese grazie al buon
andamento della domanda interna e in particolare dalla spesa dei servizi ¢ dal settore turistico; si ¢

registrato anche un buon recupero del settore industriale che nell’'ultima parte dell’anno si & scontrato




con le difficoltd provenienti dalle catene di approvvigionamento e dall’aumento dei prezzi. In media
d’anno la crescita del Pil si ¢ attesta al 5,2% mentre l'inflazione ha raggiunto a fine anno il livello del
5%. Allinterno dell’area Uem I'Italia & risultata tra i paesi piti dinamici con una crescita media annua
pari al 6,3%. A tale andamento hanno contribuito il settore dei consumi delle famiglie ¢ le dinamiche
degli investimenti, soprattutto quelli strumentali; meno incisivo ma comunque importante anche il
contributo della domanda estera, stimolata dalla forte dinamicita delle esportazioni di servizi.

L’aumento generalizzato dell'inflazione a cui si & assistito ha generato, soprattutto nell’ultima parte
dell’anno, aspettative di azioni restrittive da parte delle banche centrali. Dopo gli annunci in merito al
tapering, i mercati hanno via via assimilato I'idea che la Fed intervenga con 3 o piu rialzi dei tassi nel
corso del 2022, Anche per le altre banche centrali ¢ aumentata la probabilita di interventi anticipati; cio
si & verificato anche sul mercato interbancario dell’area Uem i cui tassi a termine implicano la possibilita

che la Bee possa intervenire gia nel corso del 2022 con il primo rialzo dei tassi.

b) I mercati finanziari

I principali temi macroeconomici legati alla dinamica dellinflazione e alle aspettative di crescita
economica sono stati le variabili che hanno guidato la dinamica dei mercati finanziari nel corso del
2021, L’aumento dell'inflazione ha condizionato ’'andamento dei mercati obbligazionari gia nel primo
trimestre dell’anno in cui tutti gli indici obbligazionari governativi e corporate investment grade sono
risultati negativi, Nel prosieguo dell’anno le aspettative di politica monetaria si sono via via stabilizzate,
incorporando attese di progressiva riduzione degli acquisti sul mercato da parte delle banche centrali —
soprattutto la Federal Reserve — con associata attesa di mantenimento del controllo della dinamica
inflazionistica. Nell’ultima parte dell’anno, gli annunci di anticipo del rialzo dei tassi da parte della Fed e
la maggiore determinazione anche da parte della Bee nel contrastare ogni fiammata inflazionistica
hanno nuovamente influenzato la dinamica dei rendimenti penalizzando le quotazioni dei mercati
obbligazionari. Per Iintero 2021 si registrano rendimenti complessivi (cedole + vatiazioni in conto
capitale) negativi per tutti gli indici obbligazionari governativi, con perdite che vanno dal 2,5% per gli
Stati Uniti a oltre il 3% per i mercati governativi dell’area Uem. Sul mercato corporate si registrano
rendimenti negativi ma pitt moderati sul segmento investment grade — attorno all'l% — mentre la
ricerca di rendimento ha sostenuto ancora la domanda di obbligazioni high yield il cui rendimento
complessivo si attesta attorno al 3%, maturato soprattutto grazie agli andamenti dei mesi centrali
dell’anno, mentre nei mesi finali anche questa tipologia di obbligazioni ha registrato rendimenti negativi.
I mercati azionari sono stati influenzati positivamente dalle aspettative di crescita, correlate
allimplementazione degli interventi di politica fiscale. Mentre sui mercati dell’area Uem i maggiori rialzi

si sono manifestati nel primo trimestre e, sia pur in misura minore, negli ulimi mesi dell’anno, sul




mercato Usa gli andamenti sono risultati pit lineari. In termini di rendimenti annui, si riscontrano in
entrambi i casi crescite delle quotazioni superiori al 20%. Si registrano invece andamenti pit
contrastanti nei paesi asiatici con Pindice giapponese cresciuto del 5% mentre Pindice generale dei paesi
emergenti ha subito un calo delle quotazioni, scontando soprattutto le problematiche cinesi e gli
andamenti incerti nella crescita economica di Brasile e Russia, oltre alle difficolta di reperimento dei
vaccini negli altri paesi emergenti minori. In Italia indice Ftse Mib & cresciuto del 23%, registrando
quindi una performance migliore rispetto alla media dell’area Uem. Tra i settori pitt dinamici c’¢ stato
quello bancario, e finanziario in genere, che aveva sofferto maggiormente in precedenza e che nel 2021
ha potuto riprendere la distribuzione di dividendi, in particolare dopo il 30 settembre, al termine delle

restrizioni imposte dalla Bee.

3. Gestione del Patrimonio: linee programmatiche ed attuazione delle stesse

In continuita con gli esercizi passati, la strategia di gestione del patrimonio perseguita dalla Fondazione
¢ stata finalizzata a raggiungere un livello di redditiviti coerente con gli obiettivi, volti a soddisfare da
un lato Pattivitd istituzionale programmata e, dallaltro, effettuate accantonamenti patrimoniali per
recuperare parzialmente le perdite pregresse.

Il miglioramento delle condizioni sanitatie legate alla diffusione pandemica del Covid-19, ha contribuito
a diffondere una dose di ottimismo tra gli operatori economici con un miglioramento dell’andamento
dei mercati finanziari rispetto al 2020. Di conseguenza ¢é stato possibile gestire in maniera piti dinamica
il portafoglio sfruttando condizioni favorevoli di mercato per prese di beneficio.

La componente di proventi derivante dalla gestione tattica ha infatti contribuito al superamento
dell'obicttivo di redditiviti prefissato nel Documento Programmatico Previsionale del 2021. I proventi
netti complessivi del portafoglio si sono attestati a 6,95 milioni di euro, circa il doppio di quelli attesi,
con un avanzo di esercizio pari a circa 5,12 milioni di euro. La redditivita netta del portafoglio é stata
pari al 9,2%, imputabile prevalentemente al flusso di dividendi generato nell’anno sulle partecipazioni
azionarie, con un rendimento di circa il 4,4% sul portafoglio complessivo.

II valore del totale attivo/passivo risulta in aumento rispetto all’esercizio precedente, grazie sia al
consolidamento di maggiori proventi che all’aumento di valore degli strumenti a mercato. Tale aumento
¢ stato favorito dall’andamento particolarmente positivo dei mercati azionari nell’anno (FTSE MIB
+23%) che da un lato ha determinato un generalizzato incremento del valore di mercato dei titoli in
portafoglio consentendo di recuperare parte del minor valore osservato a fine 2020 sui titoli
immobilizzati e dallaltro ha contribuito positivamente al risultato di conto economico per la

componente di strumenti iscritti nell’attivo circolante.




Dato il contesto di mercato caratterizzato da un lato da utili societari ¢ dividendi in tendenziale
aumento e dall’altro da attese di politiche monetarie piui restrittive, in linea con gli anni passati ¢ stata
mantenuta una quota elevata di investimento azionario diretto. L'investimento in tale componente &
stato inoltre favorito dal dimezzamento del contributo dei dividendi alla base imponibile IRES. Per
contro, nel corso dell'anno si & ridotto Pinvestimento nel comparto obbligazionario ed & stato
mantenuto un profilo conservativo nei confronti del rischio tasso con una duration media di
portafoglio pari a 3,2 anni e la presenza di alcuni CCT che hanno consentito di contenere l'effetto
avverso del rialzo dei tassi di interesse. L’assetto prudenziale degli investimenti, unitamente alle
movimentazioni di portafoglio e allincasso di elevati flussi di proventi (in particolare quelli generati dal
portafoglio azionario), giustifica la presenza di un ammontare di liquidita superiore alle ordinarie
esigenze di tesoreria, a fine anno pari a circa il 13,7% del portafoglio finanziario, finalizzato tra Paltro a
contenere la rischiosita complessiva di portafoglio.

L’esposizione all’indice azionario italiano derivante dalle opzioni put vendute, la cui riduzione figura tra
gli obiettivi del documento programmatico triennale (2019 — 2021), ¢ stata dimezzata nel corso
dellanno tramite la chiusura di 50 lotti. ‘Tale operazione ha richiesto un esborso di circa 488 mila euro
ed ha determinato un impatto positivo a conto economico di circa 143 mila euro. A ci6 si aggiunge il
risultato positivo prodotto dai 50 lotti tesidui che, beneficiando dell’andamento favorevole dell’indice,
hanno apportato un ulteriore contributo a conto economico di circa 327 mila euro, portando la
redditiviti complessiva generata dalla gestione delle opzioni put sul FISE MIB a circa 471 mila euro,
corrispondente al +37% rispetto all’esposizione a bilancio 2020.

Nell’ambito della strategia di sterilizzazione degli 800 lotti di opzioni put aventi come sottostante
lindice FTSE MIB, implementata nel 2017, si segnala che a luglio 2021 sono giunti a scadenza 115 lotti
che si sono estinti con il pagamento da parte della Fondazione di circa 2,75 milioni di euro. Tale
pagamento non ha comportato alcun impatto a conto economico proprio in ragione della strategia di
sterilizzazione del valore tispetto all'indice sottostante implementata, A fine 2021, degli iniziali 800 lotti
sottostanti a tale strategia ne residuano 230 (esposizione a bilancio pari a 5,5 milioni di euro).

1l totale delle attivita che compongono lo stato patrimoniale della Fondazione si attesta a fine anno a
circa 82,2 milioni di euro. Analizzandone in dettaglio la composizione, senza considerare le opzioni
put vendute sull’indice azionatio italiano, essa risulta composta da azioni quotate per il 41% circa, da
obbligazioni per il 15,6%, da liquidita per il 12% e da fondi immobiliari pari a circa 3,0%. A fine 2021 le
immobilizzazioni materiali e immateriali si attestano al 6,3% circa mentre i crediti ed i ratei attivi pesano
per circa lo 0,6%. La Fondazione detiene inoltre partecipazioni strategiche e/o legate alla propria

missione istituzionale pari al 21,5% del patrimonio.




L’investimento in titoli obbligazionari é diminuito di circa 2,2 milioni di euro nel corso del 2021. In
particolare, la tiduzione & imputabile quasi interamente alle emissioni corporate, mentre Pesposizione
alla componente governativa, sebbene oggetto di operativitd nell’anno, é rimasta sostanzialmente
invariata.

Nel mese di gennaio 2021 ¢ stata rimborsata 'emissione perpetua Intesa Sanpaolo 7% per 2,5 milioni di
curo di valore nominale, il cui importo ¢ stato solo parzialmente riallocato sullo stesso comparto
tramite linvestimento di 500 mila euro di valore nominale sul bond callable Saxa Gres 7%, con
scadenza aprile 2026, Altre variazioni hanno figuardato principalmente un’operazione di switch volta ad
aumentare la redditivita attesa del portafoglio che si é concretizzata tramite la dismissione del bond
perpetuo Unicredit 5,375% per circa 2,6 milioni di euro di valore nominale e del bond Banco BPM
4,25% con scadenza ottobre 2029 per circa 300 mila euro di nominale, a cui ha fatto seguito un
contestuale acquisto del titolo perpetuo Unicredit 3,875% per circa 2,9 milioni di euro di valore
nominale. Tali operazioni sono state eseguite in due tranches: la prima nel mese di maggio e la
successiva a settembre.

Una ulteriore operazione di switch ha riguardato il segmento obbligazionario governativo: a fine aprile ¢
stato infatti dismesso il BTP-Italia 0,65% 280tt27 per 1,6 milioni di curo di valore nominale ed ¢ stato
contemporaneamente acquistato il BTP Futura 0,35% 17nov28 per pari valore nominale. Infine ¢ stato
incrementato per 300 mila euro di nominale il BTP in US$ feb-26, gia presente in portafoglio.
L’operativiti ha generato complessivamente un saldo plus/minusvalenze consolidate negativo e pari a
circa -77 mila euro, che tuttavia risulta pit che compensato dalla componente rivalutazioni
/svalutazioni degli strumenti obbligazionari a circolante, che alle quotazioni di mercato di fine 2021 si
attesta a circa 166 mila euro. Considerando anche la redditivita cedolare di competenza dell’esercizio,
nel 2021 la redditivita netta complessiva a bilancio del portafoglio obbligazionario ¢ stata pari a circa
309 mila euro, corrispondente al 2,4% dell’investito medio.

La composizione del portafoglio ¢ rappresentata per circa il 67% da emissioni governative, tutte con
rating Investment Grade. Le emissioni corporate, che pesano complessivamente per il restante 33%,
sono costituite per circa il 29% da titoli con rating speculativo (high yield) e per il 4% dall’emissione
priva di rating Saxa Gres. Le emissioni subordinate o callable rappresentano circa il 29% del portafoglio
obbligazionario. Considerando per tali titoli la prima data di call, circa il 61% del portafoglio
obbligazionario complessivo ha una scadenza inferiore ai 5 anni e nessun titolo scade oltre i 10 anni. La
vita residua media del portafoglio obbligazionario ¢ pari a 4 anni, con una duration media pari a 3,2
anni. La cedola media al lordo della fiscalita é pari a circa '1,9% a fronte di un rendimento effettivo a

scadenza pari a circa I'1,4% (stimato sui prezzi di mercato a fine 2021 e sulla prima data di call per i

perpetui).




Anche sul portafoglio azionario si registra a fine anno una riduzione dell’esposizione complessiva di
circa 2 milioni di euro. Si tratta tuttavia di una riduzione temporanea, derivante dalla cessione a ridosso
della fine dellanno delle azioni Assicurazioni Generali per circa 3,6 milioni di euro a seguito
dellesercizio della call giunta a scadenza a dicembre 2021. La posizione & stata successivamente
ripristinata ad inizio 2022 in ragione delle buone prospettive di dividendo da parte del titolo.

In generale Poperativita sul portafoglio azionario ¢ stata guidata dalla strategia in derivati posta in essere
anche questanno dalla Fondazione. Alcune dismissioni effettuate sono ascrivibili alla scadenza in
esercizio delle opzioni call vendute a strike, in ogni caso, predeterminati in modo da non generare
minusvalenze contabili. Le plusvalenze realizzate dalle dimissioni hanno generato un apprezzabile
contributo positivo a conto economico, pari a circa 1,9 milioni di euro, a cui si aggiungono 840 mila
euro derivanti dai premi incassati sulle opzioni vendute. L’operativita in call non ha precluso Pincasso di
dividendi che nell’anno é stato superiore a quello previsto nel documento programmatico previsionale e
pari a circa 3,3 milioni di euro, oltre tre volte quanto incassato nel 2020 e corrispondente ad una
redditivita di circa il 7,2% sul controvalore medio investito. A tale risultato hanno dato un contributo
significativo anche i flussi distribuiti sui titoli bancari, con le azioni Intesa Sanpaolo che hanno
distribuito utili in tre tranches nel corso del 2021 per una redditivita complessiva sul valore di bilancio
pari al 7,9% e le azioni Banca d’Italia il cui dividend yield si é attestato al 4,5% del controvalore
investito. Se si considera anche la rivalutazione dei titoli azionari iscritti a circolante, pari a circa 355
mila euro, il risultato di gestione complessivo del portafoglio azionario si attesta a circa 6,4 milioni di
euro, corrispondente ad una redditivita di circa il 15,7% sul controvalore medio investito sul comparto.
Ai valori contabili di bilancio al 31 dicembre 2021, circa due terzi del portafoglio azionario quotato
risulta essere immobilizzato, in aumento rispetto allo scorso esercizio a seguito del trasferimento del
titolo Atlantia tra le immobilizzazioni finanziarie. Su tale componente ai prezzi di mercato di fine 2021,
si osservano minusvalenze latenti pari a circa -4,2 milioni di euro (corrispondenti ad una differenza del
10% circa dei valori di carico), in miglioramento rispetto ai valori del 2020 grazie alle performance
positive messe a segno nell’anno in particolare da Eni (+43%) e Intesa Sanpaolo (+19%).

La liquidita presente a fine 2021, pari a circa 9,9 milioni di euro, corrispondente al 12% del patrimonio
della Fondazione, risulta in aumento rispetto ai circa 4 milioni di euro. L’'ammontare in giacenza,
certamente superiore alle ordinarie esigenze di tesoreria, riflette da un lato impostazione prudente
adottata nell'anno nella gestione degli investimenti, ma risulta anche giustificato dalle movimentazioni
che hanno interessato il portafoglio azionario a ridosso della chiusura dell’esercizio, come
precedentemente dettagliato. Gli investimenti posti in essere nel primo bimestre 2022 hanno tuttavia

contribuito a ridurre gli importi in giacenza di circa 3,2 milioni di euro.




Tra gli investimenti finanziari della Fondazione sono inoltre presenti due fondi chiusi: il fondo
immobiliare Fenice (ex Michelangelo 2) ed il fondo Principia I, per un peso complessivo del 3,5% del
patrimonio. Nel corso del 2021 non si registra operativita sui due prodotti. Tuttavia, tenuto conto della
valorizzazione di mercato dei due fondi, la Fondazione ha ritenuto opportuno procedere ad una
ulteriore svalutazione del fondo immobiliare Fenice per 500 mila euro. Tale scelta risponde a criteri
prudenziali che risultano favoriti dalla capienza di proventi generati nell’anno ampiamente in grado di
attutire 'impatto negativo della nuova contabilizzazione.

I’evoluzione congiunturale e prospettica, sia per la crescita economica che per le dinamiche dei mercati
finanziari, continuera ad essere condizionata dall’evoluzione della pandemia e delle misure restrittive ad
essa connesse. La promozione ¢ la forte adesione alla campagna vaccinale nel corso del 2021 ha
sicuramente scongiurato il replicarsi di uno scenario disastroso a cui si € assistito nel 2020 ma non ha
consentito tuttavia di arginare interamente la presenza dei contagi. L’evoluzione del virus e il
progtessivo sviluppo di nuove varianti ¢ da considerarsi ancora elemento condizionante dell’economia.
L’ottimismo generato dalla ripresa dell’economia nel corso del 2021 ha dovuto fare i conti con uno
scenario macroeconomico mutato rispetto agli anni precedenti, in cui I'elemento maggiormente
preoccupante tisulta ora il forte aumento dell’inflazione, che ha abbondantemente superato gli obiettivi
delle Banche Centrali, determinato prevalentemente dalla scarsa reperibilita di materie prime e beni di
prima necessita.

In BEuropa Pindice dei prezzi al consumo ha registrato un incremento annuale del 4,9% mentre in USA
linflazione ¢ arrivata a toccate livelli record del +7,5%. Le Banche Centrali sono gia al lavoro per
studiare politiche per contrastare I'eccessivo aumento dei prezzi, che si concretizzeranno molto
probabilmente con un rialzo dei tassi di interesse,

Decisamente preoccupante € la situazione del conflitto che sta interessando Russa e Ucraina.
L’escalation della crisi con la conseguente P'invasione dell’Ucraina da parte della Russia ha determinato
un sensibile incremento della volatilita e una risposta decisamente negativa dei mercati a maggiore
contenuto di rischio, primi fra tutti quelli azionari L’evoluzione del conflitto rappresenta
evidentemente uno dei principali elementi di incertezza, sia per le conseguenze politiche tra i due paesi,
sia per I'eventuale estensione del conflitto verso altri paesi e per il coinvolgimento di altre potenze
politiche occidentali. Dal punto di vista strettamente mactoeconomico, uno dei primi elementi di
maggiore attenzione & certamente connesso alla dipendenza dei paesi europei dalle riserve di gas ed
energetiche provenienti dalla Russia, con famiglie ed imprese che hanno gid dovuto affrontare negli
ultimi mesi forti rincari su consumi energetici, oltre alle incertezze legate agli effetti delle sanzioni alla
Russia nei rapporti internazionali con le altre economie globali. Pt in generale, come in tutte le crisi di
natura esogena la sua evoluzione, sia nei tempi che nelle modalita risulteri assolutamente imprevedibile

\
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e pertanto gli effetti sulla crescita economica e sui mercati finanziari potranno risultare pit 0 meno
rilevanti, generando di conseguenza molta incertezza nelle aspettative e difficolta nella gestione dei
portafogli.

In tale contesto in divenire, le prospettive per il 2022 si presentano con un livello di complessita non
banale. La strategia di investimento dovra necessariamente essere incentrata su un attento ¢ continuo
monitoraggio dei rischi, sulla ricerca di adeguate soluzioni mirate a gestire proficuamente le fasi di
forte variabilita dei mercati ed all'incremento della diversificazione dei rischi e delle fond di generazione
dei proventi. Seppur la gestione del portafoglio continueri a risultare particolarmente complessa in
considerazione dell’elevata volatiliti e correlazione tra i mercati, la gestione tattica, la flessibilita

gestionale e Pimpiego della liquidita disponibile potranno supportare 'aumento dei proventi.

4. Fatti di rilievo intervenuti dopo la chiusura dell’esercizio

Dopo la chiusura dell’esercizio si segnala il riacquisto delle azioni Assicurazioni Generali cedute a
seguito dell’esercizio dell’opzione call a fine dicembre. Ad inizio gennaio la Fondazione ha infatti
ripristinato la posizione investendo circa 3,69 milioni di euro. Nello stesso mese sono state inoltre
vendute opzioni call sulla maggior parte dei titoli quotati in portafoglio, comprese le azioni Intesa
Sanpaolo ed Eni iscritte tra le immobilizzazioni finanziarie. L'incasso dei premi ha generato proventi
per circa 550 mila euro. La totalitd delle opzioni giungeri a scadenza prima dell’estate.

Sul portafoglio obbligazionario ¢ stata incrementata la componente corporate subordinata tramite
Iinvestimento in emissioni bancarie perpetue. In particolare ¢ stata sottoscritta Pobbligazione Deutsche
Bank 4,625% Perp jr sub per 400 mila euro di valore nominale e 'obbligazione Unicredit 4,45% Perp jr
sub per 600 mila euro di nominale. Entrambi i titoli hanno prima data call nel 2027 e sono stati
acquistati sotto la pari, con un rendimento alla prossima data call di circa il 5%. Contestualmente ¢ stata
ridotta P'esposizione al comparto governativo, dimezzando linvestimento nel Bund 0,5% 15feb25
tramite la vendita del titolo per 1 milione di euro di valore nominale. L’operativita ha lasciato invariato
Pinvestimento nel comparto obbligazionario in termini di nominale investito, determinando tuttavia un
incremento della redditivita cedolare complessiva, passata da circa 1,9% al 2,1%. La componente di
emissioni con livello di rating speculativo risulta in lieve aumento, ma complessivamente il rating medio

del portafoglio obbligazionario si mantiene sul livello Investment Grade.
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FONDAZIONE NAZIONALE DELLE COMUNICAZIONI
Bilancio di esercizio al 31 dicembre 2021

L STATO PATRIMONIALE
O O
[r_\TﬂVlTA' 31122021 3nne
1 Isamobili ioni iaki e i iali 5.206.302 5.151.235
a) DBeniimmobili
di cui:
* Beni smmobils strumentali 5.196.321 5.46.743
d} Altri beni 10,482 4492
2 Imosobilizzazsoni finpziane 43.264.605 43.798.640
a) ip in societh |
di cui:
* panecipazions di controllo 538.277 538277
b) altre partecipazoni 17.100.000 17.100.000
di cun:
¥ partecipazioni o conrollu
€) titodi di debiro 2.763.8%0 5.381925
d) alen titoli 22857438 20.778.438
3 Su i i 2301 106 & il 23.373.697 27.022063
n) i finanzian affidai in g = N
parnimomnake indvidusle
b) stewmens (eanzion quotati di cui:
- titoli b debato 10029374 9414909
- titoli & capinale 11.548.221 15311.581
<) strwsant fisanzion noo quotati
- titoli di debito . -
- parti i ssmi i ¥ i 1l 1.296.103 27196103
del risparmio
4 Crediti 367376 612776
i
* esigibili entro l'anno saccessivo %6184 513056
5 Disponibilita liquide 9.860.983 4.076.131
6 Alwe stivith
7 Rasei ¢ niscomti attivy B4.750 130,035
TOTALE ATTIVITA® §2.158.215 $0.790881
PASSIVITA' 3171272021 3171272020
I Pamimoowo netlo 68495394 64.805,527
1) Fondo di dotazices 148825814 148 825814
d) Riserva obbligmoria 9284058 £.925.321
e) Riserva per lntegritd del patrimanio 3154582 3.154.582
f) avanz (disavanz) portati a oo - 96,100,191 - 96.411.003
#) avanzo (disavanzo) residuo 3331129 310813
2 Foudi per I'astivitd d'stinno: 6.624252 5.561.173
a) fondo & stabilizzazione delle erogazioni 5.122.671 - 4322671
b) foadi per le erogazsoni nel senon rilevant 902.928 1.026.783
<) fondi per le erogaziani negh alin setion statulan 92435 105.634
d) alwi fondi 110.220 106.084
1} Fondo di cui all'art | comma 47 legge 1782020 105,998
3 Fonds per nischi e omeri 5801274 9508310
di cui:
strements fimanzani derivati passivi 5801274 9508310
4T fine rapporto di lavoeo suboedi 241938 218,000
§ Erogazioni deliberate 537.080 433.367
2} nes sentoni nlevann $37.080 431 867
b) negli altsi setron stauta
& Fondo per il volontariao
~integrazione Ano Indinizzo 19.04.01 54.350 24.865
7 Debin 389.580 210,027
diod
* esigbali entro I'anno 389.580 210027
8 Alwre passiviti
9 Ratei e nscomti passivi 14,348 29112
lTCVI" ALE PASSIVITA' $2.158.215 0,790,881
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CONTO ECONOMICO

reakatto b Mnitd ol evro

Comti d'ordine

Jizient

31/1202020

Boni di terei
Besi press lees
Aln cont dording

TOTALE CONTI D'ORDINE

CONTO ECONOMICO

|

s is &

1 22021

ivd o cvere

S

1 Risultato delle gestionl patrimeainli individuali

2 Dividendl € proventi assimilati
b) daaliecnndon: packecapacion: ks Linca
¢) da strumenti faanriari mon immobilizzati

3 Isteressi e proventi assimilati
a) da ssenobilizzazions finaneacio
b) da strumenti fmanriari mon immeobiliz2ai
¢) dacredil ¢ disponibelitd liquide

4 Rivatutazione (svalutaziene) netta di
strumenti finanziari mon immobilizzati
di cut:
da srumenli fimanciaei demati

§ RisulMato delln negoziazione i strumenti
finanziari new immobilizzsti
b) da strumenti finanziaci guotati & cui:
- titolk di debass
« titoli di capitale
- sirwncsss linsadan dervall

6 Rivalutazione {syalutazione) setta di
strament] finanziari immobilizzati

9 Altri proventi

10 Oneri
21 compensi ¢ rimboes: spese organi siatutan
b) per il personake
dicni:
* per la gestiono del palnmonio
€) per consalenti ¢ collabocatoni esterni
d) per senvici di gestiono del palrimonio
<) inkeressi passnd ¢ alinl onerl fluasmari
) commissioni di nogozazion: © gestivne
g snmortamenti
hy obwi oneri

11 Proventi straordimari
- di cwi plesy alenee da alienachoac ssun.

12 Oneri straordsmari
« di o mamusvalonee da alsonazons imm, fin,
13 Impaste
13b Accantonaments es aert] comma 44 kegpe 178/2020
Avanzo (disavanzo) dell'esercizie

HA alla riserva ebbligatoria (20%)

15 Erogazioni deliberate ba corso d'esercizio:
a) nei sotor rilevanti
b) Al Fon&

16 Accastonamento al fomdo ded volontariato
« Alo Indirizeo 19.04.01

17 Aceaatesamsenti al fondi per Fattivith del'istitute:
a) al fondo stabilizrazions delle erogarical
b) aifoadi per ke crogazoni nei seoei rikevanli
i cui
*per i mezzogiome
€) ai Rl per le crogasicnl negll alii scwori stotian
d) alri fondi:

18 Accantenamento alla riserva per iategrith del patrimonio (13%)

3199983

242,000
20452
4.745

127381

- 77509
L2 569
98.279

147 340
332605

163 746
110.592
124%0
31501

| 862
235993

32499053

467.197

8242

2534340

3134

LO3R136G

22129

£92

469,336
395,998
_SAdBI4

973.547

72250
357,126
9221

34,794

55.750
345,601
273.900

131893
34455

138135
204344
1.540
10959
(R0
218901

973,587

634,587

543,623

63751

%0000

54172

1044004

133.9%%
130

232761

1.24).251
—]

A7.832

w0100
571.605

15512

158.737

47832

L3E7.116

6R6.905

21.246
12474

186,488

24965

721,085

A\lll! ]ﬂnnu] lﬁ“ﬁ

3.551.129
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FONDAZIONE NAZIONALE DELLE COMUNICAZIONI
RENDICONTO FINANZIARIO
3111272021 31/12/2020
Avanzo ADisavanzo) desercizio 5.124.814 1.243.251
Riv.ne ASval.) strum. finanziari non i bili 348242 543.623
Riv.ne/(Sval.) strum. finanziari immobilizzati - (580,000)
Riv_ne/(Sval.) attivita non finanziaric = -
Ammartamenti __1.868 1.109)
Genera lguidit (Assorbe liguidita’) 4.778.440] 1,281,037
Varinzione crediti (245.400) $0.792
Variazione ratei ¢ risconti attivi (45.285) (41.965)]
Varinzione fondo rischi (3,707.036) (2.833.795)
Varinzione TFR 23.938 10.833
Variazione debit 179.553 (69.718)
Variazione ratei ¢ risconti passivi (14.764)| {11.773)
A) Liguidith generata (assorbita) dalla gestione dell'esercizio 1.550.815| ( 1.662.2431|
Fondi erogativi 7.215.682 6.019.903]
Fandi erogativi anmo precedente 6,019,904 6.088.248|
Erogazioni deliberate in corso d'esercizio (da C/E) - -
A al vol into (L.266/91) 47.832 24,865
Accantonamento ai fondi per Fattivith di istituto 1,387,116 7210835
B) Liquidita assorbita per interventi per erogazioni 239.170 814.293|
I bili Joni materiali ¢ & iali 5,206.802 5.151.235
Ammortamenti 1.868 1.409)
Riv. (Sval) attivita non finanziarie - -
Immobilizzazioni materiali ¢ immateriali senza amm ti ¢ nv./svalut, 5.208.670{ 5.152.644
Immobilizzazioni iali e i inli dell'anno precedente 5.151.235 5.152.644
Assorbe liquidith 57.436 0
Immobilizzazioni finanziarie 43.264.603) 43.798.640|
Rivisval immobilizzazioni finanziarie - {380.000)
Immobilizzazioni finanziaric senza riv./sval. 43,264,605| 44.378.640]
Immobilizzazioni finanziarie anno precedente 43.798.640] 37.361.474|
(Genern liquiditi) (534.035)] 7.017.1
S nti finanziari non irmobils 23.373.697] 27.022.063)
Riv/sval. strmmenti finanziari non immobilizzati 348.242 543.623)
Strumenti finanziari non immobilizzati senza riv./sval. 23.025.455 26.478.440
Strumenti finanziari non immobilizzati anno preced 27.022.063 29.055.354)
(Genera liquidithAssorbe liquidita !3.996.608“ (2.576.914)
Variazione altre attivith - -
Varinzione netta investimenti (genera liquidita') (4.473.207) 4,440,253
Patrimonio netto 68.495.3M 61.805.527]
Copertura disavanzi pregressi = -
Accantonamento alla Riserva obbligatoria 158.737 186488/
Accantonamento alla Riserva per I'integrita del patrimonio - -
Avanzo/disavanzo residuo 3.331.129 310813
Patnimonio al netto delle variazioni +/- del risultato di esercizio 64.805.527 64.308.226
Patrimonio netto dell'anno precedente 64.805.527 64.308.226]
Varlazione del patrimonio (Assorbe quiditi) - -
C) Liquidita assorbita (generata) dalla variazione di elementi patvimoniali
(investimenti ¢ patrimonio) (4,473.207) 4.440.253|
D) Liquidita generata (assorbita) dalla gestione (A+/-B+C) 5.784.852 (6.916.789)|
E) Dispobibilith liquide all'1/1 4.076.131 10,992,922
Disponibilita al 31/12 (D+E) 9.860.983| 4.076.133
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NOTA INTEGRATIVA

PREMESSA

La Nota Integrativa costituisce parte integrante, assieme allo Stato Patrimoniale, al Conto Economico e
al Rendiconto finanziario del Bilancio dellesercizio chiuso al 31 dicembre 2021 e fornisce le

informazioni e i dettagli supplementari utili per una pit completa descrizione del Bilancio Consuntivo

CRITERI DI VALUTAZIONE

I criteri utilizzati nella formazione del bilancio al 31/12/2021 non si discostano da quelli utilizzati per la
formazione del bilancio del precedente esercizio.

Aderendo alla facolta di cui al paragrafo 10.8 delP’Atto di Indirizzo (provvedimento del 19 aprile 2001
del Ministero del Tesoro, del Bilancio e della Programmazione Economica) gli strumenti finanziari
quotati con esclusione dei titoli immobilizzati per delibera del Cda, sono stati valutati al valore di
mercato.

La valutazione delle voci di bilancio € stata fatta ispirandosi ai principi generali della competenza e nella
prospettiva della continuazione dell’attiviti della Fondazione. Tali principi risultano conformi alle
norme di legge, ai principi contabili, nonché ai criteri emanati dal Ministero del Tesoro, con Atto di
Indirizzo del 19 aprile 2001 e successive modifiche.

Di seguito si forniscono dei dettagli sulle principali voci di bilancio.

Immobilizzazioni Materiali - Beni Immobili Strumentali
Sono iscritti al costo di acquisto. Le spese di diretta imputazione sono portate in aumento del valore dei

beni.

Immobilizzazioni Materiali e Immateriali - Altri beni
Sono iscritti al costo di acquisto al netto delle quote di ammortamento calcolate in base alla normativa

vigente.
Immobilizzazioni Finanziarie - Partecipazioni

Le partecipazioni sono valutate al costo di acquisto o sottoscrizione e rappresentano un investimento

duraturo da parte della Fondazione.
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Immobilizzazioni Finanziarie — Altri titoli
Gli investimenti patrimoniali destinati ad essere utilizzati durevolmente sono accolti in questa voce e

sono iscritti al costo di acquisto.

Strumenti finanziari non immobilizzati — Affidati in gestione patrimoniale individuale

La voce non risulta presente nel bilancio 2021.

Strumenti finanziari non immobilizzati — Strumenti finanziari quotati e non quotati

I titoli, iscritti tra gli strumenti finanziari non immobilizzati, sono valutati al valore di realizzo desunto
dall’andamento del mercato alla data di chiusura dellesercizio.

Le quote di Fondi O.I.C.R. si riferiscono a quote di un fondo chiuso di investimento immobiliare non
quotato. Il fondo ¢ gestito dalla Societa Dea Capital Real Estate. La valutazione netta delle quote &
effettuata dal Consiglio di Amministrazione della Societa di gestione entro 30 giorni dalla fine di ogni

semestre.

Crediti e Debiti

Sono esposti al valore nominale, rettificato al presumibile valore di realizzo se inferiore.

Disponibilita liquide
Sono relative ai saldi della cassa contante e dei conti correnti bancari alla data di chiusura dell’esercizio,

comprensivi di tutte le competenze attive ¢ passive a tale data.

Ratei e risconti

Sono stati determinati secondo il criterio dell'effettiva competenza temporale dell'esercizio.

Fondi per Pattivita d’Istituto — Fondo di stabilizzazione delle erogazioni
Il Fondo ha la funzione di contenere la variabiliti delle erogazioni d’esercizio in un orizzonte temporale

pluriennale.

Fondi per Pattivita d’Istituto — Fondi per le erogazioni nei settori rilevanti e negli altri settori
statutari
I Fondi sono costituiti dalle somme accantonate annualmente per effettuare erogazioni, nel rispetto dei

limiti stabiliti dalla norma, e per le quali non sia stata assunta delibera di erogazione.
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Fondi per Pattivita d’Istituto — Altri fondi
Il Fondo accoglie le somme da destinare alla realizzazione delle infrastrutture sociali nel Sud, le somme

da destinare alle Iniziative Comuni.

Fondo per le erogazioni di cui all’articolo 1, comma 47, delle legge 178
Il Fondo é costituito dal risparmio di imposta derivante dalla non imponibilita ai fini IRES, nella misura

del 50%, degli utili percepiti dagli enti non commerciali e da destinare all’attivita istituzionale.

Fondo TFR

Il Fondo rappresenta il debito, al netto di acconti erogati ed al netto dell’imposta sostitutiva nella
misura dell’11% applicata sulla rivalutazione ed imputata a riduzione del fondo in aderenza alle
disposizioni dell’art. 11 del D.Lgs. n.47/2000, verso i dipendenti per le indennita di cessazione di fine
lavoro maturate alla data di chiusura dell’esercizio. Gli accantonamenti sono calcolati in conformita alla

legge ed al CCNL aziende del Commercio e Terziario.

Fondo per rischi ed oneri

La voce include gli stanziamenti destinati alla copertura di perdite o debiti, di natura determinata, di
esistenza certa o probabile, dei quali tuttavia alla data di chiusura dell’esercizio sono indeterminati
I'ammontare o la data di sopravvenienza, nonché le imposte differite accantonate ancorché non
definitive (art. 2424, comma 1, passivo, lettera B, numero 2, cod. civ.)

Inoltre, a seguito delle novita apportate dal D.Lgs. n. 139 del 2015 all’art. 2424 e all’art. 2426, numeri 8-
bis e 11-bis, del cod. civ. e tenendo conto dei relativi principi contabili, nella voce confluiscono anche gli

strumenti finanziari derivati passivi.

Erogazioni deliberate
Sono iscritte le somme destinate alle erogazioni per le quali € stata assunta la delibera, non ancora

erogate alla data di chiusura dell’esercizio.
Fondo per il Volontariato

Gli accantonamenti sono effettuati in applicazione dell’art. 15 della Legge n.266/91 e nella misura
stabilita dal paragrafo 9.7 del’Atto di Indirizzo del 19 aprile 2001.

Imposte sul reddito

Le imposte sono calcolate sulla base della normativa vigente.
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Conti d’ordine

Costituiscono annotazioni di corredo della situazione patrimoniale -finanziaria esposta dallo stato

patrimoniale, rappresentando potenziali passivita e impegni.

Personale

L’organico é cosi composto:

Organico | 31/12/2021

31/12/2020 | Variazioni

Tempo pieno

Tempo pieno

Dirigenti

Quadtri

WD

Impiegati

W]

La situazione si riferisce al personale in forza al 31 dicembre 2021 assunto con il CCNL Commercio

Aziende del Terziario. Nessun dipendente ha la delega e la responsabiliti relativa alla gestione del

patrimonio.

Si informa, nel rispetto di quanto richiesto al punto 11.1 lettera q) dell’Atto di Indirizzo del 19 aprile
2001 ed ai sensi dell'art. 5 comma 1 del D.Lgs. 153 del 17/05/1999, che la Fondazione svolge

esclusivamente attivita di gestione del patrimonio.

Si riportano, di seguito, i commenti alle principali poste che compongono lo Stato Patrimoniale ed il

Conto Economico, evidenziando per ogni posta il saldo dell’esercizio precedente.

| STATO PATRIMONIALE

| ATTIVO

1 - Immobilizzazioni materiali e immateriali

esercizio 2021

esercizio 2020

5.206.802 5.151.235

a) Beni immobili strumentali

esercizio 2021

esercizio 2020

5.193.321 5.146.743

L'importo é cosi costituito:
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Differenza
49.578

2020
5.146.743

2021
5.196.321

Immobilizzazione
Immobile di Via di Villa Albani

La posta si ¢ incrementata di euro 49.578 per lavori di migliorie, approvati dal CDA con delibera

del 12 ottobre 2021.

b) Altri beni materiali e immateriali

esercizio 2021 esercizio 2020

10.482 4.492
L'importo ¢ cosi costituito:

Immobilizzazione 2021 2020 Differenza
Impianti specifici 554 924 (370)
Arredi - - -
Macchine Elettroniche 4.052 4.502 (450)
Sito Web 4.148 5.063 (915)
Marchi 1.727 1.860| (133)

Sono iscritte le spese per 'acquisto di beni materiali di importo supetiore a euro 516,46.

Di seguito le movimentazioni intervenute nell’esercizio:

Impianti specifici

Arredi

Descrizione Importo
Costo stotico 67.177,58
Ammortamenti esercizi precedenti (66.253 41)
Saldo al 31/12/2020 924,10
Acquisizione dell'esercizio
Rettifiche dell’esercizio -
Ammortamenti dell'esercizio (369,99)
Saldo al 31/12/2021 554,10
Descrizione Importo
Costo storico 18.227 98
Ammortamenti esercizi precedenti (18.227,98)

Saldo al 31/12/2020
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Acquisizione dell'esercizio

Rettifiche dell’esercizio

Ammortamenti dell'esercizio

Saldo al 31/12/2021

Macchine elettroniche d’ufficio

Sito Web

Marchi

Descrizione Importo
Costo storico 1,569.60
Ammortamenti esercizi precedenti (1569,50)
SAOORIBLIIZ MO0 s G b it Bt e ovaeminin b S i s g
Acquisizione dell'esercizio 4.502,48
Rettifiche dellesercizio -
Ammortamenti dell'esercizio 450,21
Saldo al 31/12/2021 4.052,20

Desctrizione Importo
Costo storico 23.715,00
Ammortamenti esercizi precedenti (22.007,00)
Saldo al 31/12/2020 1.708,00
Acquisizione dell'esercizio 3.355.,00
Rettifiche dell’esercizio -
Ammortamenti dell'esercizio (915,00)
Saldo al 31/12/2021 4.148,00

Descrizione Importo
Costo storico 2.392,00
Ammortamenti esercizi precedenti (531,97
Saldo al 31/12/2020 1.860,03
Acquisizione dell'esercizio -
Rettifiche dell’esercizio -
Ammortamenti dell'esercizio (133,00)
Saldo al 31/12/2021 1.727.03
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2 - Immobilizzazioni finanziarie

esercizio 2021

esercizio 2020

43.264.605

43.798.640

a) Partecipazioni in societa strumentali con partecipazione di controllo

esercizio 2021

esercizio 2020

538.277

538.277

Le partecipazioni in societa strumentali sono contabilizzate al costo di acquisto. Nel seguito si

forniscono le informazioni rilevanti.

Partecipazione Isfort S.p.A.

esercizio 2020
538.277

esercizio 2021
538.277

Costituita nel 1994 in esecuzione di delibera consiliare per il perseguimento di fini istituzionali, Isfort

Sp.A. & una societd strumentale allattivita della Fondazione nel campo dei Trasporti e delle

Comunicazioni.

La societa ha per oggetto:

»

la produzione di servizi di formazione e qualificazione tecnico-professionale nel campo della
direzione e gestione dei sistemi di trasporto passeggeri e merci, pubblico e privato ed attivita ad
esse connesse;

la formazione e la ricerca applicata nel campo dell’economia generale ed aziendale, nel campo
della produzione ed utilizzazione dei sistemi di trasporto passeggeri e merci, pubblico e privato
e settori ad esso connessi;

la formazione e la ricerca finalizzata all'innovazione tecnico-scientifica nelPorganizzazione e nei
mezzi di produzione dei sistemi di trasporto passeggeri e merci, pubblici e privati e settori ad
esso collegati;

la ricerca finalizzata alla formazione ed organizzazione giuridico-amministrativa nei sistemi di
trasporto passeggeri e merci, pubblico e privato e settori ad esso collegati;

la formazione e la ricerca finalizzata alla metodologia di analisi di impatto ambientale, connesse
a scelte di investimenti nei sistemi di trasporto passeggeri e merci, pubblico e privato e settori

ad esso connessi;
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Per il perseguimento di dette finalita la societd programma, organizza e realizza, in proprio o
avvalendosi di terzi, progetti di ricerca, conferenze, pubblicazioni. Isfort S.p.A. ha perfezionato dal
2011 Pinvestimento commerciale nel segmento di metcato rappresentato dall’attivita formativa
finanziata.

Nella tabella che segue si evidenziano i dati della partecipata cosi come risultante dal Progetto di

Bilancio 2021 approvato dal C.d.A. del 17/03/2022.

Denominazione ISFORT S.p.A.
Sede Via Nizza, 45 — 00198 Roma
Capitale sociale 663.000
Patrimonio netto 969.218
Utile/(perdita) 131.625
Ultimo dividendo percepito -
Quota posseduta 81,74%
Patrimonio Netto di pertinenza 791.430
Costo della partecipazione 538.277

b) Altre Partecipazioni

esercizio 2021 esercizio 2020
17.100.000 17.100.000

Nelle seguenti tabelle si evidenziano i dati delle altre partecipazioni:

Partecipazione PATRIMONIO DLF S.r.l.

esercizio 2021 esercizio 2020
12.100.000 12.100.000

La Societa gestisce i beni immobili, sia in locazione che in proprieta dal gruppo FS presenti sul territorio
nazionale e destinati alle attivita ricreative, sportive e di solidarieta riservate ai soci del Dopolavoro
Ferroviario. La quota di partecipazione della Fondazione NC si attesta al 29,72%.

Si riportano i dati dell’esercizio 2020 in quanto non disponibili i dad relativi all’esercizio 2021 alla data

di approvazione del progetto di Bilancio.

Denominazione PATRIMONIO DLF S.t.l:
Sede Via Bari, 20 - Roma
Capitale sociale 41.743.460
Versamenti in conto capitale -
Patrimonio netto 41.961.754
Utile /(perdita) (441.766)
Ultimo dividendo percepito -
Quota posseduta 29,72%

22




Patrimonio netto di pertinenza 12.471.033
Costo della partecipazione 12.100.000

Partecipazione BANCA D’ITALIA

esercizio 2021 esercizio 2020
5.000.000 5.000.000

Partecipazione al capitale sociale di Banca d’Italia, per un corrispettivo di euro 5.000.000,00
(cinquemilioni/00) corrispondente all’acquisto di numero 200 quote al prezzo unitario di euro 25.000
(deliberato dall’Organo Di Indirizzo del 5 novembre 2019 ai sensi dell’art. 15 dello Statuto). La
partecipazione nella Banca d’Italia costituisce un investimento finanziario caratterizzato, da un lato,
dalla distintiva ed ampiamente comprovata solidita dell’emittente e, dall’altro, dall’interessante

redditivita attesa in chiave comparativa.

¢) Titoli di debito

esercizio 2021 esercizio 2020
2.768.790 5.381.925

I titoli sono stati iscritti al valore di acquisto, immobilizzati con delibere del CDA del 30/06/2018 e del

26/03/2018, tenuto conto delle caratteristiche dei titoli e della solidita delle Societa emittenti.

Valore Valore
Banca Akros Quantitad | medio di | Valote di | unitario di Valore di
Titoli in Portafoglio mercato carico mercato mercato
Unicredit
17/Petpetual TM 2.870.000 96,4770 2.768.790 95,8090 2.749,718,30
Valore Valore
Banca Akros Quantita | medio di | Valote di | unitario di Valore di
Warrant mercato carico metcato mercato
Warrant Industrial 4
21-26 1.980.000 1,1 2.197,80 1,11 2.197,80
Warrant Industrial 4
21-26 1.980.000 1,2 2.376,00 1,2 2.376,00
Warrant Industrial 4
21-26 2.040.000 1,3  2.652,00 1,3 2.652,00
d) Altri titoli
esercizio 2021 esercizio 2020
22.857.438 20.778.438
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I titoli sono stati iscritti al valore di acquisto e sono stati immobilizzati con delibere del CDA del
10/03/20, del 23/09/21 e del 22/03/22, tenuto conto che le emittenti dei titoli di seguito indicati ed
oggetto del procedimento di immobilizzazione sono societa solide, con buoni fondamentali ¢/o buoni

profili di reddito.

Intesa Sanpaolo

Il titolo ha carattere di investimento di lungo termine.

Si tratta infatti di una emittente con ampia solidita patrimoniale, con linee di business expansive,
costante ed affidabile remunerazione del capitale, interessata da processi di M&A, ripetuti interventi di
pulizia degli attivi.

Il Common equity tier 1 nel 2021 risulta pari al 14,3% nettamente superiore a quello stabilito dalla BCE
pari al 8,81%, mentre I'utile netto ha registrato un aumento del 19,4%.

La quotazione in Borsa italiana ha conosciuto una robusta ripresa, raggiungendo e superando il valore
iscritto in carico: dopo la correzione seguita alla crisi del confronto armato in Ucraina, il titolo ¢ in
marcata ripresa, tornando a rivedere il livello di 2 euro per share.

Le accennate caratteristiche inducono a lasciare ’asset nelle immobilizzazioni,

ENI

La crisi sanitaria Covid-19 gelando la domanda aggtegata ha colpito in maniera violenta Pofferta in
modo particolare, tra gli altri, nel settore Oil determinando nel momento peggiore un prezzo negativo
per barile.

Tuttavia appariva plausibile che al riaccendersi della domanda e quindi dei bisogni energetici, i prezzi
sarebbero rapidamente risaliti con una velocita anche superiore alla caduta. 1l risveglio repentino della
domanda avrebbe prodotto strozzature logistiche e difficoltd di capacita produttiva, stante il blocco
degli investimenti per lestrazione e la raffinazione inopinatamente operato dalle Compagnie:
investimenti peraltro gia attenuati per una malintesa transizione green, di cui non si & correttamente
valutata la necessaria gradualita, anche da parte dei Governi.

Il conflitto in atto ha accentuato il rialzo dei prezzi delle materie prime energetiche, portando il barile
petrolio sia WTT che BRENT a superare il livello di 1008.

L’emittente ha inevitabilmente beneficiato del contesto, superando a Piazza Affari 13 euro e cosi
avvicinandosi ai livelli di carico ed immobilizzazione, mentre la pit parte degli analisti segnala target

price ancor pit ambiziosi.
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Prova ne sia che l'utile netto della Societd, dopo I'inevitabile magro risultato dell’esercizio 2020, é stato
pari a 4,7 mld superando anche quello del 2018 pari a 4,137 Mld e quasi doppiando il 2019 pari a 2,8
Mid.

L’emittente, dopo una fase di ridimensionamento del pay-out a seguito della crisi Covid-19, torna alla
sua tradizionale politica di remunerazione degli azionisti, che vede la distribuzione di un dividendo 2021
pari a 0,86 euro per azione che, ai prezzi correnti, segnala un dividend-yeld superiore a 6%.

Le caratteristiche della Societa ne delineano il profilo di investimento di lungo termine, idoneo a

permanere nelle immobilizzazioni.

ATLANTIA

La Fondazione da investitore paziente ¢ di lungo termine, non ha ritenuto opportuno disfarsi del titolo
che, come ¢ noto, sia a seguito della tragica vicenda del ponte Morandi che dellinsorgere della crisi
Covid-19, ha conosciuto un lungo periodo di criticita.

La scelta appare premiante poiché ad oggi la Societa ha aumentato i volumi di traffico autostradale ed
aereoportuale rispettivamente del 21% e del 28%, con outlook 2022 ulteriormente positivo.

L’EBITDA é in aumento del 22%, menttre il debito netto & in flessione di oltre il 4%: anche l'utile netto
¢ in aumento di circa 1,3 mld, anche se in ragione della cessione della controllata Telepass per circa 1,1
mld. La scarsa significativitd di quest’ultimo dato ¢ perd controbilanciata dal segnalato EBITDA.

Sulla base di questi dati e delle prospettive, la Societa ha comunicato per tempo al mercato che tornera
ad una politica di remunerazione degli azionisti, attraverso la distribuzione di un dividendo pari a 0,74
euro, per un dividend-yeld al 4,5% ai valori correnti, e Pavvio di riacquisto di azioni proprie.
L’investimento contribuisce in maniera apprezzabile alla diversificazione del portafoglio azionario,
tanto che una sua implementazione potrebbe risultare utile prossimamente.

Infatti, oltre in settori core in cui la Societa ¢ leader internazionale (autostrade, aereoporti, mobility
digital payments), sono previsti investimenti in nuove aree adiacenti e tra loro sinergiche ( Intelligent
Transport Systems, Electrification, Renewables, Rail and Mobility Hubs).

Per queste ragioni I'investimento ha caratteristiche di lunga durata e viene posto tra le immobilizzazioni.
q gl & p

Nelle seguenti tabelle si evidenziano i dati del punto d) altri titoli:

Valore Valore
Banca Akros Quantita |medio di| Valore di unitario di Valore di
Titoli in Portafoglio mercato carico mercato mercato
Azioni Eni Spa 800.000] 15,6338| 12.507.040,00 12,2200 9.776.000|
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Azioni Intesa San Paolo
Spa 2.900.000] 2,6417| 7.660.870,00, 2,2740 6.594.600
Azioni Atlantia Spa 100,000 20,7900 2.079.000,00 17,4550| 1.745.500
Principia SGR S.p.A. Valore di Valore di carico

carico
Fondo 31.12.2021 31.12.2020
Principia 11 610.528 610.528

La posta accoglie il valore dei richiami di investimento relativi al Fondo chiuso Principia IT gestito da
Principia SGR S.p.A. Principia II ¢ un fondo chiuso di diritto italiano, dedicato ad imprese innovative
localizzate nelle aree del Centro-Sud Italia (ad esclusione del Lazio); gli investimenti del Fondo si
concentrano su innovazioni di processo o di prodotto mediante tecnologie digitali.

Il Consiglio di Amministrazione della Fondazione, nella seduta del 3 aprile 2012, ha deciso di
classificare tra le immobilizzazioni finanziarie il valore del Fondo, poiché le sue caratteristiche lo
assimilano ad un investimento di lungo periodo (decennale) il cui risultato atteso avra effetto solo a

scadenza.

3) Strumenti finanziari non immobilizzati

esercizio 2021 esercizio 2020
23.373.697 27.022.063

a) Strumenti finanziari affidati in gestione patrimoniale individuale:

esercizio 2021 esercizio 2020

b) Strumenti finanziari quotati di cui:

Descrizione esercizio 2021 esercizio 2020
Titoli di debito 10.029.374 9.414.409
Titoli di capitale 11.548.221 15.311.551

- Titoli di debito
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I seguenti titoli, depositati in regime amministrato, sono stati iscritti al prezzo risultante alla chiusura

dell’esercizio 2021, registrando complessivamente una rivalutazione per euro 165.963,95

Banca depositada; Prezzo di Valori di
Banca Akros S.p.A, Quantita Prezzo di carico Valore di carico mercato al bilancio | Rivalutazioni
31.12.2021 31122021 | (Svalutazioni
Unicredit 5,375 Perp (1) 1.000.000 954900 05490000 1088402 | Loss40200 | 13350200
BTP Italia 025 % 20/11/23 400,000 101,1774 404,709,600 1043898 417.559,39 12.849,79
Bund 0,5% 15/02/25 2000000 105,26%0 2.105.380,00 wseo0 | 207132000 | 3406000
Saxa Gress 70 4/08/26 S500.000 100,000 SO0.0D0,00 100,001 S00.000,00 -
CCTEU 15/10/2024 1.500.000 102,7800 Lsar7o000| 1022370 ] 1saassseo | waasom
CCTEU 15/09/2025 500,000 100,7100 503.550,00 1006510 | 503.25500 (295,00)
)
BCO BPM 437 21/07/27 500,000 105.113 515.565,00 17300 | susesseo | (61000 [
BIP o 035% 11/ 26 1.60U.000 99,8000 1.596.800,00 99,0020 1.584.032,00 (12.768,00)
BCO BPAM 6,125% TM 400000 99,9860 399.944.00 104, 1421 416.568 00 16.624,00
BTP ltalia 1,4"% 26/05/25 SO0 1058190 529.0005,00 109,1932 545.965,95 1687095
BT USD Ialy 1,25 17/02/26 100040 81,1766 811.765,99 86.0021 860.021,20 48.255.21
Totale 9.863.409,59 10.029.373,54 165.963,95

Nel rispetto dell’atticolo 11 lettera h) del’Atto di Indirizzo del 19.04.2001, si riepilogano le

movimentazioni avvenute nel corso del 2021:

Esistenze iniziali al 01,01,2021 Wequistl fesi i Esistenze finali al 31.12.2021
Titoli
Juantith :n!ore dj oSt quantith Quantith :.ill:‘n:: n::rl::o
Uniceedit 22/5/49( 1)) | 2.625.000,00 2,610,95000 | 267757875 262500 2,625,00
BIP Taha 0,25
20/11/23 JOO00 404.709,60 AU.709,60 A00.000) 417.559,39 J17.559,39
Bund 0,5%% 15/02/25 2.000.000 2.105.380,00 [ 2.105.380,00 2.000.00) 2.071.320,00 | 2.071.320,00
US Tresaury 1,25%
13/01/25 10000000 D3 KN,0 95400, 1.000,0000 LOSBA02,00 | 1.088.402,00
CCTEU 15/09/25 SOO.000 503.550,00 503.550,00 500,000 303.255,00 503.255,00
CCTEU 15/10/2024 1.500.000 1.541.700,00 [ 1.541.700,(X) 1.500.000 1.533.555,00 [ 1.533.555,00
B.CO BPM 6,125%
Poy SO0.000 399.944,00 399.944,00 A0D.0D0 416.568,00 +16.568,00
BTP Fut 0,35%
17/11/28 1600000 1.600.000 1.584.032,00 | 1.584.032,00
BTP Iralia 1,4% MG
25 SO0.000 520.005,00 520.095,0 500.000 545.965,95 545.965,95
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BTP USS 1,25%
17/02/26 G1O.000 495.426,75 495.426,75 30000 1.000.4010 B60.021,20 §60.021,20
IB.CO BPM +,25%
1/10/2029 300.000 311.979,00 311.979,00 300,000
Saxa Gress 7% 26 500,000 S0LODD S00.000,00 SOL000,00
515.565,00 515.565,00
B.CO BPM 4,375%
21/07/27 SO0.000 SO0.000 SUB.695,00 508.695,00)
BPT ltalia 0,65%
28/10/27 160000 LG52.160,00 | 1.652.160,00 160000
Unicredit 3%
Perperual (2) 1,420,000 14200000
¢} Unieredat 5375% Perp teasfenti a crcolante ¢ venduti
d)  Unicredit 3,875% Perp acquistati ¢ texsferiti 2 immobilizzazion
- Titoli di capitale
Banca depositaria Valori al 31.12.2021 Valori al 31.12,2020
Banca Akros 11.548.221 15.311.551

I seguenti titoli, depositati in regime amministrato, sono stati iscritti al prezzo risultante alla chiusura

dell’esercizio 2021 registrando una rivalutazione di euro 354.896,92

Rivalutazione/
Banca Akros Quantita Valore |Valore di carico| Valore unitario | Valore di (Svalutazione)
Titoli in portafoglio unitario di di mercato al | bilancio al di bilancio
carico 31.12.2020 31.12.2021 al 31.12.2021

Finpart Ord. 110.000 0,00001 1,10 1,10 1,10 -
Industrial Stars of Italy 4 30.000 10,0000 300.000,00 10,0000 300.000,00 -
Encl 140.000 6,9647 975.052,08 7,0460 986.440,00 11.387,92-
Stellantis 480.000] 16,3332 7.839.936,00 16,6860,  8.009.280,00 169.344,00
Snam Rete Gas 425.000 4,8902 2.078.335,00 5,3000] 2.252.500,00 174.165,00-
Totale 11.193.324,18 11.548.221,00 354.896,92

Nel rispetto dellarticolo 11 lettera h) del’Atto di Inditizzo del 19.04.2001, si riepilogano le

movimentazioni avvenute nel corso del 2021

Esistenze iniziali a1 01012021 Acquisti | Trasferimenti Vendite Esistenze finali al 31.12.2021
Titoli
quantitd ::::;‘ ::::;: Quantita quontita ‘l:::;:'; r::rl::o

Fipart Ond. Ex Fusarie 110000 110 110000 1,10 1,10
Unipol Oad 100000 2454 10000 245410000 1000000

Smam Rete Gas 4300000 2,108.700,0 210870000 425000 430,000 425000 | 225250000 2 25250000
Atantia (1) LOOL00 2.079.00000 20790000 100,401

Fiat Claeryshee SIOL000 14,6000 7.330.000.00 SO0000

Salcef/ LLS.000 L3000 1.339.750410 115000

Genermlt 200.000 200000

Lncl Spa 140,000 140000 TE6AHDN0 TR6A400
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Almaviva SO0U SO0.000
Stellintis 1710000 1.230.000 40000 [ goon2g000 | somasnm
Faurecia #5014, A514
Inndussteral Start 300000 30000 30000000 30000000
1) Titolo Atlantia: il valore trova riscontro al punto d delle immobilizzazioni finanziaric
Parti di O.I.C.R.
Descrizione esercizio 2021 esercizio 2020
Titoli di debito - -
Parti di O.I.C.R. 1.796.103 2.296.103
F.do chiuso Imm. Fenice (in precedenza Michelangelo IT)
Titolo Valori al 31.12.2021 Valori al 31.12.2020
I*.do chiuso Imm. Fenice - [Yia 1.796.103 2.296.103

Nel corso dell’esercizio 2021 la gia critica situazione del Fondo ha conosciuto un ultetiore e rapido
aggravamento.

Infatti tutte le Assemblee dei quotisti convocate dalla SGR di Gestione Dea Capital Real Estate, non
hanno mai raggiunto il quorum deliberativo e comunque non sono state in grado di deliberare, a seguito
dei continui rinvii e/o non partecipazione del quotista di maggioranza assoluta, Fondazione Enasarco
che detiene il 51% di partecipazione al Fondo.

1l trascorrere del tempo ha quindi ulteriormente inasprito la posizione debitoria nei confronti del ceto
creditizio ed impedito I'assunzione di provvedimenti che avrebbero forse potuto quanto meno mitigare
il rischio ed il danno conseguente.

La manovra finanziaria predisposta dal gestore, peraltro ritenuta non del tutto idonea dalla Fondazione
in ripetute occasioni anche formali, ha finito col diventare 'unica via possibile.

Per dar modo alla manovra stessa di giungere a compimento, la chiusura del Fondo & stata posticipata al
2024: gli scenari conclusivi proposti divergono di poco, rappresentando in ogni caso risultati non in
linea con lattuale valorizzazione dell’asset, nonostante pregresse e opportune svalutazioni.

Per queste ragioni gli Organi della Fondazione hanno deciso di avviare una ragionata e progressiva
svalutazione, monitorando con attenzione gli sviluppi della manovra finanziaria, sia nel corso del

corrente esercizio che in quelli futuri.
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4) Crediti

esercizio 2021 esercizio 2020
367.376 612.776

Nel conto crediti sono riportati, al valore nominale, i seguenti crediti:

Crediti v/Associazione DLF per euro 242.000,00 a titolo di indennizzo per divieto cessione azioni;
Verso Erario per IRES e IRPEF per euro 101.354,12;

Verso INPS per euro 3.452,64;

Verso dipendenti per euro 6.229,10;

Verso fornitori per euro 39,16

Depositi cauzionali per euro 139,25;

Verso Inail 144,27

Crediti Inpdap per euro 17,71.

Verso Banca Akros 14.000

1l credito v/Erario per IRES é dovuto ad un credito d’imposta per ’'Art Bonus per il 2019 e per il 2020
pari complessivamente ad Euro 35.315,36, ad un credito d’imposta per Welfare per il 2018 e per il 2020

pari complessivamente ad euro 50.277,50, ed al credito pubblicita e sanificazione 1.522.

Per la determinazione dell'importo di tali crediti iscritti in bilancio, non é stato applicato il ctiterio del

costo ammortizzato previsto dal principio OIC 15, poiché la differenza tra valore iniziale e valore a

scadenza é di scarso rilievo,

5) Disponibilita liquide

esercizio 2021 esercizio 2020
9.860.983 4.076.131
La voce ¢ dettagliata nella seguente tabella:
Descrizione Importo parziale 9.860.983
Banch HMONo 6.377.440,78
Banca AKROS c/c 1885 6.377.025,58
Inteza San Paolo,20 415,20
Banche c/c ondinai 3A477.440,74
Unicredit Banca ¢/ ¢ 10290449 ¢ card business 124.145,78
1B], Banca ¢/c 1015 3.353.294,96
Denato ¢ valod in cassa 6.101,68
Cassa Sede 2.920,08
Giacenza Ticket 3.181,60

6) Altre attivita
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esercizio 2021

esercizio 2020

7) Ratei e Risconti - vari

esercizio 2021

esercizio 2020

84.750

130.035

Si tratta di risconti su assicurazioni, noleggi, quota associativa e, in particolare, delle quote di ratei attivi

su interessi maturati al 31 dicembre 2021 sugli investimenti in titoli obbligazionari, come dettagliato

nella seguente tabella:

Ratei e Risconti attivi

130.034,85

Ratei attivi per Proventi finanziari

Ratei cedola su obbligazioni dep. Banca
Akros 62.740,74

Ratei per cedole in corso

Risconti attivi

Risconti attivi assicurazioni 4.282,28

Acri quota associativa 2022 8.789,50

Noleggi 8.937,80
[ PASSIVO

1) PATRIMONIO NETTO

a) Fondo di dotazione

esercizio 2021

esercizio 2020

68.495.394

64.805.527

esercizio 2021

esercizio 2020

148.825.814

148.825.814

Il Fondo di Dotazione della Fondazione comprende tutte le riserve del Patrimonio Netto in essere al 31

dicembre 1999, poi girate a patrimonio nell'anno 2000, cosi come indicato nel citato Atto di indirizzo,

che, per memoria, si riportano nel dettaglio seguente:

Fondo di dotazione 140.746.807
Riserva ex art. 4 dello Statuto 3.010.829
Riserva a tutela del patrimonio 601.975
Riserva per acquisto sede 4.466.203
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Totale 148.825.814
d) Riserva obbligatoria
esercizio 2021 esercizio 2020
9.284.058 8.925.321
Riserva al 31.12,2020 Accantonamento Riserva al 31.12.2021
esercizio 2021
8.925.321 358.737 9.284.058

L’accantonamento alla riserva obbligatoria di cui all’articolo 8, comma 1, lettera ) del decreto legislativo 17

maggio 1999, n 153, é stato effettuato in ottemperanza a quanto disposto dal decreto del Ministero

del’Economia e delle Finanze - Dipartimento del Tesoro del 9 febbraio 2022 e pubblicato sulla G.U.

n.42 del 19 Febbraio 2022.

¢) Riserva per l'integrita del patrimonio

esercizio 2021 esercizio 2020

3.154.582 3.154.582

L’accantonamento alla riserva obbligatoria di cui all’articolo 8, comma 1, lettera ¢) del decreto

legislativo 17 maggio 1999, n 153, ¢ stato effettuato in ottemperanza a quanto disposto dal decreto del

Ministero dell’Economia e delle Finanze - Dipartimento del Tesoro, del 9 febbraio 2022 e pubblicato
sulla G.U. n.42 del 19 Febbraio 2022.

f) Avanzi (disavanzi) portati a nuovo

esercizio 2021 esercizio 2020

(96.100.191) (96.411.003)

La posta accoglie 1 disavanzi degli esercizi 2007, 2008, 2011, 2016 ¢ 2019 portati a nuovo.

g) Avanzo (disavanzo) residuo

esercizio 2021 esercizio 2020

3.331.129 310.813

La posta accoglie 'avanzo residuo dell’esercizio pari a euro 3.331.129 da riportare allesercizio

SUCCESSIVO.
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2) Fondi per I'attivita d'istituto

esercizio 2021

esercizio 2020

6.624.252

5.561.173

a) Fondi di stabilizzazione delle erogazioni

esercizio 2021

esercizio 2020

5.122.671

4.322.671

Il Fondo ha la funzione di contenere la variabilita delle erogazioni d’esercizio in un orizzonte temporale

pluriennale.

Per Pesercizio 2021 é stato effettuato 'accantonamento di Euro 800.000.

b) Fondi per le erogazioni nei settori rilevanti

esercizio 2021

esercizio 2020

902.928 1.026.783
Siillustrano, nella seguente tabella, le movimentazioni del fondo:
Descrizione Valori al Decrementi Incrementi Accantonamento Valori al
31.12.2020 esercizio 2021 31.12.2020
Fondo da risorse 1.026.783 T43.244 47.784 331.323 571.605 902.928

Le voci incrementi e decrementi si indicano al lordo di euro 57.055,70quale importo del credito

d’imposta relativo ai versamenti effettuati in favore del “Fondo per il contrasto alla poverti minorile”.

Per Pesercizio 2021 ¢ stato effettuato Paccantonamento di Euro 571.605

¢) Fondi per le erogazioni negli altri settori statutari

esercizio 2021

esercizio 2020

92.435

105.634

Valori al 31.12.2020

Decrementi Incrementi

105.634

13.200

92.435

Fondo residuo Accantonamento AN E R 1
esercizio 2021
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Nel grafico che segue si illustra la ripattizione per settore d’intervento del deliberato nell’esercizio.

“ Ricerca Scientifica 259.711,16
3a%

one, criminalita e
sicurezza pubblica - 0%

™ volontariato,filantropia i
beneficienza 193.450,20 26

“  Educazione, istruzione e “ Salute pubblica, medicina

formazione 33.700,00 4% preventiva e riabilitativa
209.080,00 28%
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Altri fondi

esercizio 2021 esercizio 2020
110,220 106.084

11 saldo pari ad Euro 110.220 si compone come segue:

Fondo realizzazione Progetto Sud

A seguito della sentenza del TAR del Lazio n. 4323 del 01/06/05 che ha confermato la legittimita della
direttiva del Ministero del Tesoro del 19/04/2001- paragrafo 9.7 in merito alla modalita di calcolo del
Fondo per il Volontariato, le risorse gia accantonate fino all’esercizio 2006 nel “Fondo indisponibile ex
L. 266/91 art.15” sono state destinate ad un fondo denominato “Fondo Progetto Sud”. Nell’esercizio
2021 le risorse destinate al Fondo sono state destinate per euro 6.767 alla Fondazione per il Sud.

Si illustrano le movimentazioni del Fondo:

Valori al 31.12.2020 Decrementi Incrementi

Fondo residuo Accantonamento Valori al 31.12.2021
esercizio 2021

Per Pesercizio 2021 é stato effettuato I"accantonamento di Furo 15.532

76.725 13.534 9.897

Fondo Nazionale iniziative comuni

L’Assemblea degli Associati, nella seduta del 4 aprile 2012, ha approvato il progetto deliberato dal
Consiglio dell’Acri, nella seduta del 14/03/2012, “Proposta di un Fondo per iniziative comuni”,

Il Fondo e stato istituito per la realizzazione di interventi di sistema da parte delle Fondazioni,
coordinati dall’Acti, in relazione a situazioni sia di carattere emergenziale che istituzionale. A tal fine, in
data 6 novembre 2012, PAcri e la Fondazione NC hanno stipulato un protocollo d’intesa.

Si illustrano le movimentazioni del Fondo:

Valori al 31.12.2020 Decrementi Incrementi

Fondo residuo Accantonamento PAEIE RS BRI
esercizio 2021

21,620

Per Pesercizio 2021 & stato effettuato accantonamento di Furo 4.305.

3) Fondi per rischi ed oneri

esercizio 2021 esercizio 2020
5.801.274 9.508.310
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La posta accoglie I'esposizione potenziale verso Banca Akros quale controvalore delle quotazioni di
mercato alla data del 31 dicembre 2021 delle opzioni put su indice FI'SE MIB ancora in essere.

Al fine di ridurre la potenziale esposizione vs Banca Akros, la Fondazione, a fine marzo 2017, ha posto
in essere la progressiva chiusura, con flussi di cassa previsti fino al 2023, di 800 lotti di opzioni Put. Tale
operazione permette di sterilizzare 'esposizione da eventuali futuri movimenti dell'indice sottostante. A
seguito del pagamento del quarto flusso di cassa a luglio, degli iniziali 800 lotti al 31/12/2021 ne
residuano 230. Contestualmente, la Fondazione ha provveduto ad estendere la scadenza dei rimanenti
300 lotti con strike price fissato a 24.000 punti in scadenza a luglio 2017, prolungandoli sino al 21
dicembre 2018 con il medesimo strike e nel primo semestre del 2018 la Fondazione ha estinto
anticipatamente 200 lotti ed ha esteso la scadenza dei 100 lotti residui da dicembre 2018 a dicembre

2023.

4) Trattamento Fine Rapporto

esetcizio 2021 esercizio 2020
241,938 218.000

Trattasi del Fondo per trattamento di fine rapporto, accantonato a norma di legge, per il personale della
Fondazione.

La composizione del Fondo ¢ la seguente:

bt Accantonamenti
Descrizione Imp. Sost. su

anni precedenti Incrementi |Decrementi|rivalutazione | 31/12/2020

5.00
Fondo TFR 217.999,68 | 25.548,85 (1.615,58) 241.937,95

L’accantonamento dell’esercizio, pari ad euro 25548,85, trova contropartita nel conto economico, alla

voce accantonamento T.F.R,

5) Erogazioni deliberate

esercizio 2021 esercizio 2020
537.080 433.867
Descrizione Importo Deliberato (Revoche) Erogato Importo
31/12/2020 / 31/12/2021
(») (b) Rettifiche (d) at+b+/-c-d
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(©

lirogazioni deliberate 2018 38.367 - (1.357) (29.010) 8.000

Erogazioni deliberate 2020 395.500 (360.950) 34.550
Erogazioni deliberate 2021 699.388 (205.147) 49:4.530
Credito d'imposta - 57.056 = (57.056) g

Totali 433.867 756.444 (1.357) (652.,163) 537.080

Nel grafico che segue si illustra la ripartizione per settore d’intervento delle erogazioni effettuate nel

Pesercizio 2021.

“ Salute pubblica,

medicina
M Prevenzione, ':lr:;ﬁ;:;i: M Educazione,
iminalit . istruzione e
. criminalita e 83.241,00 13%
sicurezza pubblica formazione

6.500,00 1% 50.965,00 8%

H Arte, attivita, beni
culturali 53.694 00
8% N

;Iantropia,
peneficienza
259.120,66 40%

M Ricerca scientifica

200.000,00 30% .
M Protezione e qualita

ambientale - 0%
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Si rimanda al bilancio di missione per un maggior approfondimento.
6) Fondo per il volontariato

Trattasi dell’accantonamento ai sensi della L. 266/91 a favore della Regione Lazio e della Regione
Calabria, pari ad 1/15 della differenza tra I'avanzo dell’esetcizio meno I'accantonamento alla riserva
obbligatoria e 'importo minimo da destinare ai settori rilevanti ai sensi dell’articolo 8, comma 1, lettera
d), del decreto legislativo 17 maggio 1999 n. 153, come disposto dal paragrafo 9.7 dell’Atto di Indirizzo
del 19/04/01.

La posta € cosi suddivisa:

- Atto di Indirizzo 19.04.01

esercizio 2021 esercizio 2020
47.832 24.865
Descrizione F.do volontariato atto di
indirizzo 19/04/2001

Consistenza ad inizio esercizio 24.865 \
* Erogato anno 2021 24.865
*Accantonamento anno 2021 a Fondo Volontariato (Atto
di Indirizzo 19/04/2001) 47.832
Saldo al 31/12/2021 47.832

Per ’esercizio 2021 é stato effettuato 'accantonamento di Furo 47.832

Contributo integrativo per il Volontariato

Valori al 31.12,2020 Decrementi Incrementi Fondo residuo Accantonamento PAETGTET S B S P3|
esercizio 2021

7.738 1.222 -

Contributo al fondo integrativo ¢ stato riclassificato dalla voce “Alui Fondi”.

7) Debiti
esercizio 2021 esercizio 2020
389.580 210.027
Si riporta il dettaglio:
Descrizione Importo

Debiti verso fornitori altri 70.661
Debiti tributari 258.089
Debiti verso istituti di previdenza 17.689
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Debiti versi dipendenti 32.133

Debiti Vs/ Organi sociali e collaboratori 11.008

Totale debiti 389.580

Di seguito vengono commentate le principali voci evidenziate.

- Debiti verso fornitori

esercizio 2021 esercizio 2020
70.661 51.625
Si riporta il dettaglio:
Descrizione Importo
Per fatture ricevute e da liquidare 18.465
Per fatture da ricevere 52,196
Totale 70,661
- Debiti tributari
esercizio 2021 esercizio 2020
258.088 22.569

La voce ¢ cosi composta:

Erario per ritenute IRPEF ai dipendenti e assimilati per euro 19.675,64;
Erario per addizionale com. Irpef per euro 92,93;

Erario per addizionale reg. Irpef per euro294,23;

Erario per Irpef TFR 1.148,87;

Erario saldo Ires 228.291,57;

Erario saldo Irap 3.491,80;

Erario saldo Ires anni precedenti per euro 3.883,00;

Irpef lav autonomi e varie per euro 1.209,32

- Debiti verso Istituti di Previdenza

esercizio 2021 esercizio 2020
17.689 20.2384

L'importo rappresenta il debito verso Istituti Previdenziali alla data di chiusura dell'esercizio, cosi

dettagliato:

Ente Importo
INPS dipendenti 12.375
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INPS dipendenti assimilati

5.245

Fondo Est

69

Totale

17.689

- Debiti verso dipendenti

L'importo rappresenta il debito relativo al personale dipendente alla data di chiusura dell'esercizio, cosi

esercizio 2021

esercizio 2020

32.135

32.024

dettagliato:

Descrizione Importo
Rateo 14" mensilita e oneri 10.424
Ferie, permessi non goduti ¢ oneri 21.711
Totale 32.135

- Debiti verso altri

L'importo rappresenta il credito vantato da terzi alla data di chiusura dell'esercizio, cosi dettagliato:

esercizio 2021

esercizio 2021

11.008

83.571

Descrizione Importo
Verso Sindaci e Amministratori 10.969
Verso collaboratori 39
Totale 11.008

Per la determinazione dell'importo dei debiti esposto in bilancio non & stato applicato il criterio del

costo ammortizzato previsto dal principio OIC 19, poiché trattasi di debiti inferiori a 12 mesi.

8) Altre passivita

9) Ratei e risconti passivi

La posta accoglie:

Ratei passivi:

esercizio 2021

esercizio 2020

esercizio 2021

esercizio 2020

14.348

29.112
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Descrizione

Impotto

Imposta sostitutiva su ratei cedole obbligazioni deposito Banca Akros

14.348

CONTI D’ORDINE
Composizione dei Conti d’Ordine:
Descrizione Valori al 31.12,2021 | Valori al 31,12,2020 Variazioni
Beni di Terzi - - -
Beni presso Terzi - - -
Altri conti d’ordine - - -

Non si € reso necessario effettuare iscrizioni nel sistema degli impegni e dei rischi.
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CONTO ECONOMICO

1) Risultato delle gestioni patrimoniali individuali

La voce non risulta presente nel

esercizio 2021

esercizio 2020

bilancio 2021

2) Dividendi e proventi assimilati

esercizio 2021

esercizio 2020

3.299.983

973.587

La voce esposta in bilancio si compone come segue:

d) da altre immobilizzazioni finanziarie:

esercizio 2021

esercizio 2020

¢) da strumenti finanziari non immobilizzati

esercizio 2021

esercizio 2020

3.299.983

973.587

Trattasi dei dividendi incassati nel 2021 sul portafoglio azionario:

TITOLO DIVIDENDO INCASSATO
Banca D'Italia. 226.667
ENI 536.000
SNAM RETE GAS 112,275
SALCEF Group 48.300
Fiat ord. 920.000
INTESA SAN PAOLO 601.460
STELLANTIS 213.138
FAURECIA 383.493
GUENERALI 258.650
TOTALE 3.299.983

3) Interessi e proventi assimilati da crediti e disponibilita liquide

La voce si compone come segue:

esercizio 2021

esercizio 2020

467.197

638.587
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a) da immobilizzazioni finanziarie

esercizio 2021

esercizio 2020

242.000

272.250

La voce si riferisce a indennizzi per divieto di cessione azioni delle societa partecipata, PATRIMONIO

DLF S.r.l. pari ad Euro 242.000

b) da strumenti finanziari non immobilizzati

esercizio 2021

esercizio 2020

224.452 357.126
Su titoli obbligazionari
c/o Banca Akros 287.189,15
Imposta sostitutiva (66.736,91)
Totale 224.452,24
¢) da crediti e disponibilita liquide
Esercizio 2021 Esercizio 2020
4.745 14.719
Descrizione Importo

Interessi attivi su ¢/c Unicredit Banca 1,13
Interessi attivi su ¢/c IBL Banca 4.551,60
Interessi attivi su ¢/c Banca Akros 192,08
Totale al netto di imposte 4.744,81

Gli interessi attivi maturati sulle disponibilita liquide espressi al netto delle imposte che ammontano ad

euro 1.599,22,

4) Rivalutazione (svalutazione) netta di strumenti finanziari non immobilizzati

esercizio 2021

esercizio 2020

348.242 543.623
Descrizione Importo
Rivalutazione titoli di capitale 354.897
Rivalutazione titoli di debito 165.964
Rivalutazione strumenti derivati 327.381
Svalutazione di parti di O.1.C.R (500.000)
Totale 348.242
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11 dettaglio delle poste titoli di debito, di capitale & meglio specificato al punto 3 lettera b) dellPAttivo
dello Stato Patrimoniale.

La posta accoglie anche la rivalutazione alla data del 31 dicembre 2021, delle opzioni put su indice
FISE MIB.

5) Risultato della negoziazione di strumenti finanziari non immobilizzati

b) da strumenti finanziari quotati di cui:

- Titoli di capitale

esercizio 2021

esercizio 2020

2.834.340

763.751

esercizio 2021

esercizio 2020

2911.849 819.501
Descrizione Importo
Premi su opzioni 983.279
Titoli di capitale 1.928.569
Totale 2.911.849.

La voce “premi su opzioni” accoglie i premi su opzioni incassati per euro 983.279 relativi ai premi
derivanti dalle vendite di opzioni call sulle partecipazioni azionarie detenute in portafoglio concluse
sempre fissando prezzi di esercizio superiori al prezzo medio di carico della Fondazione. Tale
operativita & stata impostata con I'obiettivo di incrementare la redditivita delle partecipazioni in
portafoglio, presupponendo la detenzione in portafoglio dei titoli sottostanti fino alla scadenza delle
strategie. In tal modo, anche in caso di esercizio delle opzioni, la Fondazione non incotre nel rischio di
subire perdite in conto capitale.

Non vi sono opzioni call in essere alla fine dell’esercizio in quanto le opzioni call vendute nel corso
dell’esercizio sono tutte scadute, permettendo peraltro la cessione di alcune delle partecipazioni

sottostanti tramite 'esercizio delle opzioni stesse.

- T'itoli di debito

- Strumenti finanziari non quotati

esercizio 2021

esercizio 2020

(77.509)

(55.750)

esercizio 2021

esercizio 2020
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6) Rivalutazione (svalutazione) netta di strumenti finanziari immobilizzati

9) Altri proventi

esercizio 2021

esercizio 2020

(580.000)

esercizio 2021

esercizio 2020

57.335 54.872
Desctrizione Importo
Atrrotondamenti attivi 8
Recupero Ires art bonus 32.500
Recupero Ires Fun 8.691
Recupero Ires sanificazione x Covid 1.156
Recupero Ires spese di pubblicita 366
Recupero imposta di bollo 14.000
Liquidazione spese di lite 614

La posta accoglie, in particolare, il recupero fiscale su contributi erogati per progetti destinati al restauro

di beni culturali (ART BONUS).

10) Oneri

L’impotto comprende tutti gli oneri di funzionamento della Fondazione, gli oneri finanziari e di

gestione del patrimonio e gli ammortamenti.

esercizio 2021

esercizio 2020

1.038.186

1.044.024

a) compensi e rimborsi spese organi statutari

esercizio 2021

esercizio 2020

147.340 133.893
Descrizione Importo

Compenso Amm.ri/e gettoni 54.799
Gettoni Orpano d’Indirizzo 40.749
Compensi sindaci 39.079
Getton1 Commissione Ferrosolidale 2.000
Rimborsi spese organi sociali 2.840
Oneri sociali Inps/Inail 7.873

Totale 147.340
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Alla data del 31 dicembre 2021 gli Organi Sociali sono cosi composti:

Nome organo Num. Componenti Note
Organo di Inditizzo 15 Di cui 1 da nominare
Consiglio di Amministrazione 5 di cui 2 componenti.
dell'O.1L
Collegio Sindacale 3 oltre 2 supplenti

b) per il personale

esercizio 2021

esercizio 2020

332.605 334.833
Nella posta sono inseriti i seguenti costi:
Descrizione Importo

Salari e stipendi 233.871
Oneri sociali 63.589
Oneri assistenza sanitaria/Inail 3.704
Accantonamento Trattamento di fine rapporto 25.549
Altri costi — tickets 4.289
Rimborsi welfare e rimborso spese 1.603

Totale 332.605

L’accantonamento dell’esercizio del trattamento di fine rapporto (IFR) del personale della Fondazione

¢ stato effettuato a norma di legge e la posta trova contropartita nel conto “Fondo TFR” inserito nel

Passivo Patrimoniale, ove é descritta anche la movimentazione del Fondo stesso.

¢) per consulenti e collaboratori esterni

esercizio 2021

esercizio 2020

165.746 138.135

Nella posta sono inseriti i seguenti costi:
Descrizione Importo

Servizi legali e notarili 93
Servizi fiscali e tributari 12,447
Servizi consulente del lavoro e amministrative 6.318
Servizi per controllo contabile e revisione bilancio 16.751
Consulenze tecniche 4.941
Collaborazioni (1) 100.167
Oneri sociali (2) 11.735
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Rimborsi spese 13.294

Totale 165.746

Nota (1) e (2): La posta accoglie il costo dei collaboratori comprensivo del compenso del Direttore

Generale.

d) per servizi di gestione del patrimonio

esercizio 2020
204.344

esercizio 2021
110.592

La posta accoglie il costo di competenza dell’esercizio per la consulenza, offerta dalla Societa Prometeia
per svolgere un’attiviti di analisi ¢ valutazione del portafoglio finanziario ¢ la consulenza offerta dal
Direttore Generale che ha la delega e la responsabilita relativa alla gestione del Patrimonio detenuto
dalla Fondazione, pari al 2,8 per mille della consistenza media del portafoglio finanziario. Si precisa che
detti oneri essendo in parte connessi all’andamento dei proventi, possono subire oscillazioni da

esercizio a esercizio.

e) interessi passivi e altri oneri finanziari

esercizio 2021

esercizio 2020

12.480 1.549
Nella seguente tabella viene dettagliata la posta:
Descrizione Importo

Commissioni su ¢/c Unicredit Banca 1466
Commissioni su deposito titoli Akros e diff cambi 459
Commissioni su deposito titoli Banca D’Italia 10.414
Commissioni IBL Banca 141

Totale 12.480

f) commissioni di negoziazione e gestione

esercizio 2021

esercizio 2020

31.561

10.959

La voce accoglie le commissioni applicate sul contratto amministrato presso la Banca Akros

Descrizione

Importo

Commissioni di negoziazione

31,561
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Commissioni di gestione Fondo Principia 1T

Totale 31,561

£) ammortamenti
esercizio 2021 esercizio 2020
1.868 1.409

Nella tabella seguente si riporta la composizione della posta:

Descrizione Importo

Ammortamento impianti specifici 370
Ammortamento macchine elettriche 450
Ammortamento Sito Web e programmi software 915
Ammortamento marchio Fne 133

Totale 1.868
h) altri oneri

esercizio 2021 esercizio 2021
235.993 218.901

In questa voce sono compresi i costi per il funzionamento e gestione della sede che sono in lieve

aumento rispetto all’esercizio precedente. Si elencano le principali poste supetiori a 3.000,00 euro:

Descrizione Importo
Quote associative 17.240
Assicurazioni 18.635
Canoni di noleggio 12.620
Consumi utenze 14.828
Servizi di pulizia ¢ manutenzione del verde 24.855
Manutenzione sede 4230
Servizi software 4.079
Canoni di Locazioni macchine 10.527
Servizi di sanificazione 3,722
Omaggi e regalie 6.638
Tassa rifiuti 13.457
Imposta di bollo ¢/titoli 30.942
IMU 52.845
Tobin TAX 5.260

11) Proventi straordinari

| esercizio2021 |  esercizio 2021 |
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22.129 |

133,988 |

La posta accoglie le sopravvenienze intervenute nell’esercizio.

12) Oneri straordinari

esercizio 2021

esercizio 2020

892 8.373
La posta accoglie le sopravvenienze intervenute nell’esercizio.
13) Imposte
esercizio 2021 esercizio 2020
469.336 232.761
La posta accoglie le imposte di competenza dell’esercizio:
Descrizione Importo
IRAP 23.800
IRES 445.536
Totale 469.336

14) Accantonamento ex art.1 comma 44 legge 178

La voce accoglie 'accantonamento pati al 50% dellimposta calcolata sui dividendi e destinata all’attivita
istiuzionale come meglio specificato al punto 2/F dello Stato Patrimoniale “Fondi per Pattivitd

d’Istituto”

Avanzo (disavanzo) dell'esercizio

Si tratta dell’avanzo dell'esercizio, che cosi come espressamente richiesto dall'Atto di indirizzo, &

esposto al lordo degli accantonamenti.

esercizio 2021

esercizio 2020

395.998

esercizio 2021

esercizio 2019

5.124.814

1.243.251

14) Accantonamento alla riserva obbligatoria

esercizio 2021

esercizio 2020

358.737

186.488
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L’accantonamento alla riserva obbligatoria di cui allarticolo 8, comma 1, lettera ¢) del decreto
legislativo 17 maggio 1999, n 153, ¢ stato effettuato in ottemperanza a quanto disposto dal decreto del

Ministero del’Economia e delle Finanze - Dipartimento del Tesoro, del 9 febbraio 2022 ¢ pubblicato

sulla G.U. n.42 del 19 Febbraio 2022.

15) Erogazioni deliberate in corso d'esercizio

La voce non compare in bilancio.

esercizio 2021

esercizio 2020

16) Accantonamento al fondo del volontariato

esercizio 2021

esercizio 2020

47.832

24.865

E’ stato effettuato 'accantonamento di euro 47.832

17) Accantonamenti ai fondi per '"attivita dell'istituto
p

esercizio 2021

esercizio 2020

1.387.116

721.0851

Si rimanda a quanto specificato nella rispettiva voce del passivo patrimoniale.

18) Accantonamento alla riserva per l'integrita del patrimonio

Non ¢ stato effettuato 'accantonamento, non consentito in presenza di disavanzi pregressi non

integralmente coperti.

Avanzo (disavanzo) residuo

L’avanzo residuo, come disposto dal Ministero del’Economia e delle Finanze, viene portato a nuovo a

copertura dei disavanzi pregressi.

esercizio 2021

esercizio 2020

esercizio 2021

esercizio 2020

3.331.129

310.813
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Fatti di rilievo avvenuti dopo la chiusura dell'esercizio

I mercati finanziati gia sul finire dell’esercizio avevano iniziato a misurarsi con il progressivo e
prospettico rallentamento delle politiche monetarie accomodanti e straordinarie, ormai in essere da
circa un decennio.

Rallentamento necessitato anche dall’aumento del costo delle materie prime e, soprattutto, dalla
evidente dinamica rialzista dellinflazione core, che via via andava abbandonando il carattere di
transitoriets, erroneamente assunto dalle stesse Banche centrali, per assumere sempre pil una
connotazione strutturale.

La preoccupazione principale degli operatori riposava principalmente sulla capaciti/incapacita delle
Autoriti monetarie di conciliare il rientro dalle politiche monetarie favorevoli, anche finalizzate al
controllo delle dinamiche inflazionistiche, con la necessita di non raffreddare eccessivamente i tassi di
crescita del ciclo economico.

A tutto ci6 si aggiungeva la concomitanza dell'esaurimento degli spazi di politiche fiscali di bilancio
degli Stati, abbondantemente utilizzati per lo piti con nuovo debito in occasione della crisi sanitaria, con
la riduzione degli acquisti e dei riacquisti netti di titoli di debito, sovrani e corporate, da parte delle
Banche centrali.

In questo contesto, sommariamente descritto, sul finire del mese di febbraio ¢ iniziato il confronto
armato tra la Federazione Russa e la Repubblica Ucraina, che al momento permane e della quale non si
¢ in grado di prevedere gli sviluppi.

Certamente si & in presenza di un evento geopolitico di estrema rilevanza, che ha gia prodotto gravi
danni umani, economici ¢ finanziari, a prescindere dalla sua evoluzione.

Gli Organi della Fondazione, in ripetute adunanze, hanno analizzato le criticita determinatesi e 'ampio
ventaglio dei potenziali rischi prospettici per la gestione e la difesa del patrimonio, formulando
articolate valutazioni ed ipotizzando idonee contromisure eventualmente necessarie.

In primo luogo, si ritiene che la reazione dei mercati, fino ad ora, sia stata sostanzialmente composta,
almeno se comparata con lo spessore dell’evento in corso, potenzialmente molto pit distruttivo della
crisi Covid-19.

Le intervenute correzioni dei corsi, certamente severe, non prefigurano per ora un abbandono del
quadro rialzista le cui soglie tecniche non sono state violate, con il conseguente avvio di una chiara e
perdurante traiettoria ribassista,

In secondo luogo importanti emittenti detenute nei portafogli della Fondazione, hanno riconfermato
via via Pintenzione di remunerare il capitale degli investitori, sia con la distribuzione di dividendi per lo

piti ad alto rendimento, sia con robuste operazioni di riacquisto di azioni proprie.
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Il Capo della vigilanza bancaria della BCE, Andrea Enria, ha dichiarato di non avere alcuna ragione
ostativa al dispiegarsi di tali politiche di remuncrazione degli azionisti, cosi opportunamente
rassicurando gli investitori ed i mercati.

Ne consegue che il rischio connesso al venir meno di ricavi attesi e previsti in DPP, rischio peraltro
esaminato dall’Organo amministrativo, non sembra sussistere.

In terzo luogo, si & constatata la sussistenza di ampie disponibiliti liquide, eventualmente
implementabili dalla cessione di titoli di debito sovrani con rating AAA, in plusvalenza ed a pronta
dimissione, idonee a soddisfare tutte le esigenze finanziarie della Fondazione, anche al manifestarsi degli

scenari piti avversi.

IL DIRETTORE GENERALE IL PRESIDENTE

%‘amo Ce\} Grimaldi) (
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