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ENRAM --PREVIDENZA· ASSISTENZA · SICUREZZA 

'-

1. Premessa 

COLLEGIO SINDACALE 

Roma, 1 O aprile 2019 

All'Assemblea Nazionale della 
Fondazione ENPAM 

Il Collegio Sindacale, nell'esercizio chiuso al 31 dicembre 2018, ha svolto le funzioni previste dall'art. 2403 e.e. e 

ha predisposto la seguente relazione ai sensi dell'art. 2429 e.e .. 

Il Bilancio di esercizio predisposto dalla Fondazione è costituito dallo stato patrimoniale al 31 dicembre 2018, dal 

conto economico, dal rendiconto finanziario per l'esercizio chiuso a tale data e dalla nota integrativa ai sensi 

dell'art. 2423 e successivi del e.e .. 

A nostro giudizio, la relazione sulla gestione è coerente con il bilancio d'esercizio della Fondazione al 

31/12/2018, ed è redatta in conformità alle nonne di legge. 

A nostro giudizio, il bilancio d'esercizio fornisce una rappresentazione veritiera e corretta della situazione 

patrimoniale e finanziaria della Fondazione Enpam al 31 dicembre 2018, del risultato economico e dei flussi di 

cassa per l'esercizio chiuso a tale data, in conformità alle norme vigenti. 

Inoltre, il Bilancio consuntivo 2018 della Fondazione è redatto, in tutti gli aspetti significativi, in conformità ai 

prinop1 contabili e a1 criteri descritti nella nota integrativa. 

2. Responsabilità degli amministratori e del collegio sindacale per il bilancio d'esercizio 

Gli amministratori sono responsabili della redazione del bilancio d'esercizio, il quale deve fornire una 

rappresentazione veritiera e corretta dell'attività compiuta nel corso dell'anno, in conformità alle norme che ne 

disciplinano i criteri, e non deve contenere errori significativi dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non 

intenzionali sono altresì responsabili della predisposizione della relazione sulla gestione della Fondazione al 

31/12/2018. 

Gli amministratori sono responsabili della valutazione della capacità della Fondazione di continuare ad operare 

come un'entità in funzionamento. Gli amministratori seguono il presupposto della continuità nella redazione del 

bilancio d'esercizio 

Il Collegio Sindacale ha la responsabilità della vigilanza nei termini previsti dalla legge, sul processo di 

predisposizione dell'informativa finanziaria della società. 

3. Relazione ai sensi dell'art. 2429 e.e. 

Nel corso dell'esercizio chiuso al 31 dicembre 2018 la nostra attività è stata ispirata alle disposizioni di legge 

nonché alle norme di comportamento dei collegi sindacali emanate dal Consiglio Nazionale dei Dottori 

Commercialisti e degli Esperti Contabili. 

4. Attività di vigilanza ai sensi dell'art. 2403 e ss. e.e. 

Abbiamo vigilato sull'operato della Fondazione ai fini dell'osservanza della legge e dello statuto e del rispetto dei 

principi di corretta amministrazione. 

Abbiamo partecipato alle due assemblee nazionali ordinarie degli iscritti ed a tutte le riunioni del consiglio di 

amministrazione, in relazione alle quali, sulla base delle informazioni disponibili, non abbiamo rilevato ·olazioni 
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della legge e dello statuto, né operazioni manifestamente imprudenti, azzardate, in potenziale conflitto di 

interesse o tali da compromettere l'integrità del patrimonio sociale. 

Abbiamo acquisito dall'organo amministrativo, durante le riunioni svolte, informazioni sul generale andamento 

della gestione e sulla sua prevedibile evoluzione, nonché sulle operazioni di maggiore rilievo, per dimensioni o 

caratteristiche, effettuate dalla Fondazione e dalla sua controllata, (attraverso le policy di controllo analogo 

adottate), e in base alle informazioni acquisite non abbiamo osservazioni particolari da riferire. 

Abbiamo, infatti, scambiato informazioni con i sindaci della società controllata Enpam Real Estate, in ordine alla 

perdita di esercizio registrata dalla stessa abbiamo riferito nella presente relazione. 

Abbiamo acquisito informazioni dal sistema di controllo interno e non sono emersi informazioni rilevanti che 

debbano essere evidenziate nella presente relazione. 

Abbiamo acquisito conoscenza e vigilato, per quanto di nostra competenza, sull'adeguatezza e sul 

funzionamento dell'assetto organizzativo della società, anche tramite la raccolta di informazioni dai responsabili 

delle funzioni e a tale riguardo non abbiamo osservazioni particolari da riferire. 

Abbiamo acquisito conoscenza e vigilato, per quanto di nostra competenza, sull'adeguatezza e sul 

funzionamento del sistema amministrativo-contabile, nonché sull'affidabilità di quest'ultimo a rappresentare 

correttamente i fatti di gestione, mediante l'ottenimento di informazioni dai responsabili delle funzioni e l'esame 

dei documenti aziendali, e a tale riguardo confermiamo il giudizio positivo espresso in altre analoghe occasioni. 

Nel corso dell'esercizio non sono stati rilasciati dal collegio sindacale pareri previsti dalla legge. 

Nel corso dell'attività di vigilanza, come sopra descritta, non sono emersi altri fatti significativi oltre quelli 

rappresentati nella presente relazione. 

5. Attestazione di coerenza ex D.M. 271312013 

Abbiamo verificato la coerenza, nelle risultanze, del rendiconto finanziario con il conto consuntivo in termini di 

cassa, ai sensi dell'art. 8, comma 2, nonché il rispetto degli adempimenti di cui all'art. 9 del suddetto D.M. La non 

perfetta coincidenza tra la variazione delle disponibilità liquide esposte nello stato patrimoniale (€ 17 4. 782.878) e 

la differenza tra entrate ed uscite totali del consuntivo di cassa (€ 174.828) è dovuta al diverso sistema di 

arrotondamenti, in eccesso o per difetto; infatti i valori dello stato patrimoniale sono espressi all'euro mentre nel 

conto consuntivo le poste finanziarie sono espresse in migliaia di euro. Inoltre la suindicata posta dello stato 

patrimoniale non tiene conto dei valori giacenti in cassa, che costituiscono una apposita voce. 

Abbiamo esaminato il prospetto del Conto economico riclassificato di cui alla circolare MEF 13/2015 che 

recepisce le osservazioni relative all'inserimento nell'Allegato 1 Sezione E dei Proventi e oneri straordinari. Per 

quanto riguarda il rapporto sui risultati ex art. 5, comma 2, lett. b, del D.M. 27 marzo 2013, lo stesso risulta 

elaborato secondo le indicazioni ministeriali. 

6. Attività svolta 

Durante le verifiche periodiche e la partecipazione alle riunioni dei diversi organismi - statutari e d'istituto -, il 

Collegio ha preso conoscenza: dell'evoluzione dell'attività svolta dalla Fondazione, ponendo particolare 

attenzione alle problematiche di natura contingente e/ o straordinaria, al fine di individuarne l'impatto economico 

e finanziario sul risultato di esercizio e sulla struttura patrimoniale, degli eventuali rischi come quelli 

potenzialmente derivabili dalle determinazioni assunte sugli investimenti nel settore immobiliare e in quello 

mobiliare nonché alle perdite su crediti. 
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Il Collegio ha svolto un incontro con la società EY S.p.A. incaricata della certificazione del bilancio d'esercizio 

in ordine a temi di natura tecnica e specifica quali: i criteri per la valorizzazione dei titoli e degli immobili affidati 

in gestione alla società controllata - valutazione che viene effettuata dalle strutture interne della Fondazione sulla 

base di indicatori ed elementi di mercato, anche tecnici, forniti da Enpam Real Estate s.r.l. in qualità di gestore 

degli immobili -. 

Si è accertato che la società di certificazione ha attestato (3 aprile 2019) come valido il processo seguito dalla 

Fondazione per la valorizzazione di tali beni. 

Il Collegio sindacale, come detto, ha valutato positivamente, in più circostanze, l'adeguatezza della struttura 

organizzativa e funzionale della Fondazione rispetto alle esigenze postulate dall'andamento della gestione. 

I rapporti con le persone operanti nella citata struttura - amministratori, dipendenti e consulenti esterni - si sono 

ispirati alla reciproca collaborazione e nel rispetto dei ruoli a ciascuno affidati. 

Per tutta la durata dell'esercizio si è potuto riscontrare che: 

il personale amministrativo interno incaricato della rilevazione dei fatti aziendali non è sostanzialmente 

mutato rispetto all'esercizio precedente. Infatti, le risorse umane costituenti la "forza lavoro" hanno 

registrato nel corso dell'anno i seguenti cambiamenti: n. 11 cessazioni, n. 1 assunzione a tempo determinato 

con scadenza 06/11/2020 e n. 11 assunzioni a tempo indeterminato; 

la preparazione tecnica del personale ai vari livelli di responsabilità resta adeguato rispetto alla tipologia dei 

fatti aziendali ordinari da rilevare e vanta la necessaria conoscenza delle problematiche della cassa 

previdenziale; 

i consulenti e i professionisti esterni incaricati dell'assistenza contabile, fiscale, societaria e giuslavoristica e in 

particolare di quella finanziaria hanno conoscenza dell'attività svolta e delle problematiche gestionali anche 

straordinarie che hanno influito sui risultati del bilancio. 

In conclusione, per quanto è stato possibile riscontrare durante l'attività svolta nell'esercizio, il Collegio sindacale 

può affermare che: 

le decisioni assunte dall'assemblea nazionale e dall'organo di amministrazione sono state conformi alla legge 

e allo statuto e non sono state palesemente imprudenti o tali da compromettere definitivamente l'integrità del 

patrimonio sociale; 

sono state acquisite le informazioni sufficienti relative al generale andamento della gestione e sulla sua 

prevedibile evoluzione, nonché sulle operazioni di maggior rilievo, per dimensioni o caratteristiche, effettuate 

dalla Fondazione; 

le operazioni poste in essere sono state anch'esse conformi alla legge e allo statuto e non in potenziale 

contrasto con le delibere assunte dall'assemblea nazionale o tali da compromettere l'integrità del patrimonio 

sociale; 

non s1 pongono specifiche osservazioni in merito all'adeguatezza del sistema amministrativo e contabile, 

nonché sull'affidabilità di quest'ultimo nel rappresentare correttamente i fatti di gestione. Riguardo al settore 

degli appalti, il Collegio rileva una buona organizzazione della struttura che, tuttavia, si ribadisce, andrebbe 

ancora rinforzata in considerazione dell'importante attività contrattuale della Fondazione; 
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nel corso del 2018 è stato notificato al Presidente e a tutti i componenti (attuali e dell'epoca) del Consiglio di 

Amministrazione e del Collegio Sindacale della Fondazione, nonché al Direttore Generale dell'epoca, da 

parte della Procura regionale della Corte dei conti del Lazio, un invito a dedurre riguardante una ipotesi di 

danno erariale connessa con l'istituzione e gestione della Società Enpam Sicura s.r.l .. Tale procedimento è 

stato formalmente archiviato nei confronti delle persone su indicate dallo stesso Procuratore contabile. La 

stessa Procura regionale presso la Corte dei conti ha notificato, invece, un atto di citazione nei confronti del 

Presidente e del Direttore Generale della liquidata Enpam Sicura. La Fondazione con delibera del Cd.A n. 

13 /2019 ha deciso di intervenire nel giudizio promosso dinanzi la Magistratura contabile; 

si evidenzia che a seguito dell'adozione da parte della Fondazione delle policy attuative del controllo analogo 

la Società Enpam Real Estate S.r.l. ha operato il conseguente adeguamento statutario ed è stata redatta una 

nuova versione del contratto di servizio che regolamenta nel rispetto delle policy di controllo i servizi 

affidati; 

si segnalano, inoltre, alcune reiterate richieste di accesso a documentazione gestionale da parte di un 

consigliere di amministrazione e da parte di un iscritto, alle quali la Fondazione ha dato il dovuto riscontro; 

non si è dovuto intervenire per omissioni dell'organo di amministrazione ai sensi dell'art. 2406 e.e.; 

non sono state avanzate denunce ai sensi dell'art. 2409, comma 7, e.e.; 

sono pervenute nel corso dell'anno 2018 n. 7 denunce ex art. 2408 e.e. da parte di un unico iscritto alla 

Fondazione. Sulle stesse è stata svolta nel corso dell'Assemblea Nazionale del 28 aprile 2018 e nel corso 

dell'Assemblea Nazionale del 24 novembre 2018 le prescritte relazioni. 

7. Osservazioni in ordine al bilancio d'esercizio 

Il progetto di bilancio dell'esercizio chiuso al 31 dicembre 2018 è stato deliberato dall'organo di amministrazione 

nella seduta del 28 marzo 2019. 

Oltre a ciò l'organo di amministrazione ha, altresì, predisposto la relazione sulla gestione di cui all'art. 2428 e.e. 

Il Collegio anche per quest'anno ha effettuato un controllo a campione, in considerazione dell'elevato numero di 

situazioni interessate, sulla cancellazione per inesigibilità dei crediti, proposta ed approvata dal Consiglio di 

amministrazione nella seduta del 16 ottobre 2018, non riscontrando anomalie. La cancellazione ha riguardato 

crediti risalenti anche a più di un ventennio, per un ammontare di oltre 2,7 meuro, fermo restando l'obbligo della 

Fondazione di continuare a perseguire ogni iniziativa per la riscossione dei crediti. 

I criteri utilizzati nella redazione del bilancio chiuso al 31 dicembre 2018 non si discostano da quelli utilizzati per 

la formazione del bilancio del precedente esercizio, con riferimento alle valutazioni relative alle seguenti voci di 

bilancio: 

• strumenti finanziari derivati: ai sensi di quanto previsto dall'art. 2426 comma 1, n. 11 bis) del e.e. e dall'OIC 

32 gli strumenti finanziari derivati sono valutati al fair value sia alla data di rilevazione iniziale sia ad ogni data 

successiva di chiusura esercizio. La Fondazione pone in essere strumenti finanziari derivati, contratti 

forward, per la copertura dei rischi di cambio, la differenza tra il valore del fair value attivo e quella esposta 

tra gli strumenti finanziari derivati passivi è stato iscritto nella specifica Riserva di Patrimonio netto ''Riserva 

copertura flussi finanziari", come previsto dall'OIC richiamato; 
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• crediti/ debiti: la Fondazione non ha applicato il criterio del costo ammortizzato in quanto, come previsto 

dall'art. 2423, comma 4 e.e., gli effetti non sono rilevanti avendo durata inferiore all'anno; 

• titoli di debito: la Fondazione ha valutato non significativi gli effetti derivanti dall'applicazione del costo 

ammortizzato, ritenendo il tasso di interesse effettivo assimilabile al tasso di interesse nominale, considerate 

l'assenza di commissioni rilevanti, le acquisizioni del 2018 - prevalentemente orientate a coupon bond - e le 

acquisizioni dal mercato secondario a valore alla pari o poco sopra la pari. 

E' stata verificata l'osservanza delle norme di legge inerenti la predisposizione della relazione sulla gestione e a 

tale riguardo non si hanno osservazioni che debbano essere evidenziate nella presente relazione. 

E' stata verificata la correttezza delle informazioni contenute nella nota integrativa per quanto attiene l'assenza di 

posizioni finanziarie e monetarie attive e passive sorte originariamente in valute diverse dall'euro. 

Sono state fornite in nota integrativa le informazioni richieste dall'art. 2427-bis e.e., relative agli strumenti 

finanziari derivati e per le immobilizzazioni finanziarie iscritte a un valore superiore al loro fair value. 

Gli impegni, le garanzie e le passività potenziali (Fondo rischi diversi) sono stati illustrati in relazione. 

8. ANALISI DEI DA TI DI BILANCIO 

Lo Stato Patrimoniale si riassume nei seguenti valori: 

IMMOBILIZZAZIONI 
ATTIVO CIRCOLANTE 
RATEI E RISCONTI ATTIVI 
TOTALE ATTIVO 

ATTIVO 

PASSIVO 

€ 6.096.195.029 
€ 14.855.762.809 
€ 343.970.953 

PATRIMONIO NETIO € 20.995.234.611 

di cui: 
Riserva legale 
Riserva per operazioni di copertura 
dei flussi finanziari attesi 
U ti.le d'esercizio 
FONDI PER RISCHI E ONERI 
FONDOTFR 
DEBITI 
RATEI E RISCONTI PASSIVI 
TOTALE PASSIVO 

€ 19.668.044.273 

€ 2.796.032 
€ 1.324.403.306 

Il conto economico presenta, in sintes~ i seguenti valori: 

Valore della Produzione 
Costi della Produzione 

€ 87.424.727 
€ 17.420.691 
€ 186.824.645 
€ 9.015.117 

€ 

€ 
€ 

DIFFERENZA TRA VALORE E COSTI DELLA PRODUZIONE 
Proventi e Oneri Finanziari 

€ 
€ 

Rettifiche di valore di attività finanziarie 
RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE 
Imposte dell'Esercizio 
Rettifica liquidazione imposte modello unico 2018 
UTILE DELL'ESERCIZIO 

€ 
€ 
€ 
€ 
€ 

21.295.928.791 

21.295.928.791 

3.048.023.834 
1.913.278.974 

1.134. 744.860 
527.989.716 

-319.039.357 
1.343.695.219 

-21.523.510 
2.231.597 

1.324.403.306 
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La riserva legale ex art. 1, comma 4, lett. C) del D.Lgs. 509/94, rispetta il limite nùnimo normativamente 

previsto. 

Il patrimonio netto rilevato al 31/12/2018 garantisce la copertura di 50,17 annualità delle pensioni all'anno 1994 

e di 12,76 annualità delle pensioni al 2018, in leggero calo rispetto ai due esercizi precedenti (cfr. tabella pag. 11). 

Nelle seguenti tabelle sono indicati i dati fondamentali riguardanti la composizione del patrimonio da reddito 

della Fondazione e la loro redditività prodotta. 

2018 %1 2017 %1 

Attività immobiliari 5.331.342.752 26,31% 5.041.385.348 26,46% 

Immobili ad uso di terzi 1.267.319.765 6,25% 1.365.369.491 7,17% 

Partecipazione in società e 
4.064.022.987 20,05% 3.676.015.857 19,29% 

fondi immobiliari 

Attività finanziarie 14.934.518.310 73,69% 14.013.823.911 73,54% 

Immobilizzazioni finanziarie 971.865.456 4,80% 885.058.372 4,64% 

Attività finanziarie che non 
costituiscono 13.550.343.556 66,86% 12.891.239.119 67,65% 
immobilizzazioni 

Disponibilità liquide 412.309.298 2,03% 237.526.420 1,25% 

Totale 20.265.861.062 100,00'% 19.055.209.259 100,0011.1 

9. Politica investimenti 

Nella relazione dello scorso anno il Collegio poneva in evidenza che la politica di investimento della Fondazione 

era stata implementata con un nuovo AAS affiancato da uno schema di sintesi degli obiettivi di investimento 

costruito in ottica ALM per realizzare un'ottimale gestione del portafoglio in presenza di limiti dati dalle passività 

previdenziali". Tale nuovo assetto avrebbe dovuto guidare gli investimenti della Fondazione in un'ottica di 

controllo del rischio. 

Nella relazione al bilancio la Fondazione affronta accuratamente il tema in parola. Senza enfasi, le pagine 

dedicate nella relazione alla questione, descrivono in modo pregevole - a seguito della situazione di turbolenza 

che ha contraddistinto in negativo (evento che gli esperti hanno definito storico) l'andamento del mercato 

mobiliare mondiale - e con chiara esposizione, come il nuovo sistema approvato dalla Fondazione (AAS + ALM) 

ha orientato e guidato gli investimenti della Cassa previdenziale. Vengono infatti illustrate le scelte operate che ad 

avviso della Fondazione hanno consentito di mitigare le perdite di valore. 

L'andamento del settore immobiliare ha nel suo complesso ha realizzato invece una redditività positiva. 
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Consuntivo 2017 Preconsuntivo 2018 Consuntivo 2018 

Immobiliar e I m 111 obi I iure /111111obiliar e 
Proventi lordi 115 .941.736 Provent i lordi 145. 193.48 1 Pro\'cnti lordi 179 . 165. 197 

O neri -39 . 114 .598 Oneri -45 .337.430 Oneri -47.7 53 .37 1 

Imposte -36.811.917 Im poste -50. I 00.000 Imposte -45 .941.522 

40.0 I 5 .221 49. 756.05 I 85.470.304 

Fi11an : iurit1 Fi11a11 : iariu Fi11a11 : iariu 
Proven ti lordi 391.09-U22 Proventi lordi 509. 790.617 Pro, ·c nt1 lordi 629 .307.632 
Oneri (d1 cui f' 35 ml per 23 .720.935 Oneri (d 1 cu i f 6~ m l per -80.568 .550 Oneri (d1 cui f 10 1 ml pe r -120.419 .968 
perdit i.'.' da ncgo/1371one 111011 ) perdttc da negoz 1371one 1110 11 ) perdile da negolla11o ne 1110 11 ) 

Minus plus da -67.-1 78 .049 Min us/pl us da - 122 .500.000 Minus/p lus da 11.733 .573 
ncgoz.cambi ncgoz.camb1 ncgoz .camb1 

Mi nus pl us da \'a lutaz . -19.747 .337 Minusi plus da valu taz . -130.252 .500 M inusip lus da ' alutaz . -314 .818.662 

Imposte -73.009.031 Im poste -75 . 182 .000 Imposte -61.920.782 

254.580.640 I O 1.287 .567 143 .88 I. 793 

aldo delln gestione Patrimoniale Snido della ges tione Patrimoniale aldo drlla gestione Patrimoninle 

294 .595.861 151.043.618 229.352.097 

Per tornare ai valori iscritti in bilancio si rappresenta che la redditività prodotta dalle varie componenti del 

patrimonio può essere così riepilogata: 

gli immobili ad uso di terzi hanno prodotto una redditività lorda pari al 4,35%, al netto dei costi gestionali 

pari al 1,18% ed al netto delle imposte pari al -0,48%; 

le partecipazioni in società e fondi immobiliari hanno prodotto una redditività lorda pari al 4,25 % e netta 

pari al 3,72 % (comprensiva di valori di mercato); 

le immobilizzazioni finanziarie e le attività finanziarie che non costituiscono immobilizzazioni (titoli, azioni, 

partecipazioni, altri investimenti) hanno prodotto una redditività lorda pari al -2,61% al netto degli oneri di 

gestione pari al -2,73% ed al netto anche delle imposte pari al -3,11% (comprensive delle plusvalenze non 

iscrivibili). 

I tassi di redditività sono relativi alla totalità degli investimenti e sono dati dal rapporto fra il risultato netto della 

gestione finanziaria e la consistenza media dei valori mobiliari. 

Il Patrimonio Netto Contabile a fine 2018 come sopra esposto si attesta a poco meno di 21 miliardi di Euro, in 

aumento rispetto ai 19,7 miliardi di Euro di fine 2017. Esso è superiore a quello proiettato sullo stesso periodo 

secondo il Bilancio Tecnico, pari a 20,76 miliardi di Euro. 

Si precisa che la Fondazione, in ottica prudenziale e in base a quanto previsto dal D.L. 119/2018, art. 20 quater, 

ha ritenuto di non applicare quanto contabilmente consentito dalla norma. 

Differenza rispetto alla Redditività Mark-to Market 

La gestione del portafoglio Mobiliare, inclusa la Tesoreria, come rappresentato nella relazione al bilancio, ha 

generato un rendimento di -2,45% (al netto dei costi di gestione, lorde tasse) in linea con l'Asset Allocati.on 

Strategica, che ha realizzato -2,4%. Il rendimento netto (sia costi di gestione che tasse), è pari a -2,71 %. 

La gestione del portafoglio Beni Reali, comprensivo del portafoglio immobiliare (diretto ed indiretto), 

infrastrutture e materie prime, ha generato un rendimento (al netto dei costi di gestione e delle svalutazioni 

contabili, e considerata la stima di valore a fine anno del portafoglio diretto realizzata utilizzando i parametri 

Nomisma) complessivo di 3,03% (ndr in attesa dei benchmark di fine anno ufficiali dell'Asset Allocati.on 

Strategica). Considerando il rendimento al netto dei costi di gestione e delle imposte sui dividendi ricevuti dai 
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fondi immobiliari il dato si attesta a 2,69%. In termini di contribuzione relativa, il portafoglio immobiliare riporta 

un rendimento lordo di 3,42% (considerato 2,35% del portafoglio diretto e 3,83% del portafoglio fondi e 

partecipazioni), e netto di 3,09%; il portafoglio infrastrutture riporta un rendimento lordo di 3,58% e netto di 

2,81 %; le materie prime riportano un rendimento di -11,19%. 

Considerato un rendimento di 0,05% relativo alla gestione di Tesoreria, il rendimento complessivo di patrimonio 

investimenti a valore di mercato si assesta a -0,87% lordo (netto dei costi di gestione, lordo tasse) ed a -1,1% 

netto (netto costi gestione e tasse). 

Il portafoglio finanziario 

Nella seguente tabella sono riportate le performance, al netto degli oneri di gestione (Commissioni Gestori, 

Banca Depositaria, di negoziazione) e lordo imposte, del Portafoglio Finanziario e della relativa AAS negli ultimi 

anru. 

i 
Performance Mark to 

Market (annua) I Portafoglio , Bmk AAS , Diff. 

:::::::::::::::::::::::::::::::::::::::::~:2:!:~:::::::::::::::::::::::::::::::::::::::r::::::::::::~~;~:~:~::::::::::::r:::::::::~~;~:~:~::~:::::::1::::::~~;!.:~~::::::: 
ultimi tre anni 1 2,1% ; 2,3% 1 -0,2% 

~::~:-:-:::-:i~~i~t~t~:-:~::~::-::i=:~:::-~~~-::::~r~~~:i~~i:::=r: :.t!~ :~: 
La performance finanziaria complessiva del 2018 si stima al -2,56% (netto costi, lordo imposte) che è paragonato 

al benchmark strategico che ha segnato -2,43%. 

Nel 2018, si sono stati effettuati i seguenti principali investimenti: 

• incremento della componente attiva del portafoglio, sia obbligazionaria che azionaria; 

• incremento del rischio di cambio sul dollaro, nei portafogli attivi; 

• acquisto in asta di titoli di Stato per euro 300 milioni; 

• chiusura dei portafogli bilanciati; 

• specializzazione dei portafogli sia attivi sia indicizzati; 

• investimenti in fondi High Yield gestiti attivamente; 

• investimenti in fondi di Loans gestiti attivamente; 

• investimenti in fondi Private Debt europei e globali; 

• investimenti in fondi Private Equity europei e globali; 

• avvio graduale del programma di investimento in Hedge Fund . 

Il portafoglio Immobiliare 

Considerando sia i dati che emergono dal bilancio e le valutazioni a mercato (compresi plusvalori non iscrivibili) 

viene stimata una performance finanziaria complessiva per il 2018 pari a 3,42% (netto costi lordo imposte). 
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Stima del rendimento a mercato del comparto immobiliare 

VAI.DE Peso ReDPIENTO 
Mark-to market % Lordo Netto AIS 

Immobiliare 6.037.312.839 28,0>/o a42°/o 3,{)9°/o N/01 

Diretto " 1.671.465.952 7,8% ~A, ~A, 

Indiretto .,., 4.365.846.887 a:>,3% .Yl3°A> :us'°A> 
• risultato calcolato considerando i redditi da locazione al netto d costi opBrativi. svalutazioni ed IMU. 

••nsultato lordo è al netto commissioni: risultato netto è al netto commisskini e tasse sui dividendi 

••• in attesa di pubblicazione 

Il Patrimonio Netto a Mercato (con valore a mercato degli investimenti), a fine 2018 ammonta ad oltre€ 22,5 

miliardi di Euro. Esso è superiore a quello proiettato sullo stesso periodo secondo il Bilancio Tecnico di circa€ 

1,8 miliardi di Euro. 

La politica di investimento risulta ben tracciata nella relazione sulla gestione. 

10 GESTIONE PREVIDENZIALE 

In merito ai ricavi e prestazioni previdenziali le risultanze gestionali confermano, nella sostanza, il trend degli 

anni precedenti. 

A &onte di un importo di€ 2.932.963.424 a titolo di entrate contributive, il consuntivo 2018 registra una spesa 

previdenziale di€ 1.768.485.816, con un avanzo di gestione pari a€ 1.164.477.608. 

La gestione istituzionale in sintesi espone un aumento dei ricavi contributivi rispetto all'esercizio precedente di€ 

264.577.938, anche le spese per prestazioni istituzionali sono aumentate di€ 125.281.484. 

Va rilevato un notevole decremento delle domande dei riscatti da parte degli iscritti, verosimilmente dovuto al 

blocco economico dei contratti e delle convenzioni con le pubbliche amministrazioni, nonché al persistere della 

cns1 economica. 

Consunti"o 2017 Preron s untho 2018 Con s unth·o 2018 

Contributi 2 668 .385.486 Con1ribu11 2. 788 .306.000 Contnbu11 2 .932 963.424 
Prcstaz1on1 I 643.204.332 Prestazioni 1.843 .387 .300 Prestazioni 1.768.485 .816 

aldo della gestione Pre\'idenLiale Saldo della gestione Pre\'idenziale Saldo della gestione Prc\'idenzinle 

1.025. 181.154 94-1 .918. 700 1.164.477.608 

Nel rinviare ai contenuti della relazione al bilancio l'illustrazione dell'andamento della gestione previdenziale, 

relazione che illustra compiutamente e in ogni singolo dettaglio i processi gestionali sul &onte previdenziale 

relativi all'anno 2018, il Collegio ritiene opportuno evidenziare con le seguenti tabelle il rapporto tra contributi e 

prestazioni, quello tra iscritti e pensionati nonché quello tra patrimonio e prestazioni. 
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RAPPORTO ISCRITTI/PENSIONATI 

Gestioni previdenziali :'liumero iscritti 
:'liumero pensionati Rapporto 

I se ritt i l Pcnsion a ti 

Er!lllllE!lmmlll---
Fondo Generale .. Quota A" 366.0 4• 74 .971 41.227 116.198 3.15 

Fondo Genera le ··Quota B" 177.734 35. 69 12. 175 48.044 3.7 

Medicina Generale 71.376 17.340 15 .9 3 33 .323 2.14 

!Specialistica Ambulatoriale 18 .742 8.274 6. 4 15 . 15 1.24 

Specialistica Esterna 11.957 .. 2.409 3.274 5.6 3 2.1 

*di cui n. 4.011 studenti dal V anno di corso di laurea 
**di cui n. 694 convenzionati ad personam e n. 11.263 ex art.I , comma 39, legge 243/2004 

Nel 2017 il rapporto relativo alla Quota A era 3,25, quello relativo alla Quota B era 3,82, quello della Medicina 

Generale era 2,25, quello della Specialistica Ambulatoriale era 1,29 e quello della Specialistica Esterna era 2,15. Si 

rileva, dunque, nel 2018 una riduzione del rapporto Pensionati/Iscritti. 

RAPPORTO CONTRIBUTI/PENSIONI 

(dati espressi in milioni di euro) 

Fondo Generale ··Quota A" (*) 464 ,54 294,83 1.5 

Fondo Generale "Quota B" 705,45 143.91 4.9 

Medicina Generale 1.3 92.38 920.75 1.51 

Specialis tica Ambulatoriale 325.54 240.33 1.35 

Specialistica Esterna 29.98 45,41 0.66 

Totale 

(*) al netto dei contributi per indennità di maternità 

Rispetto alla scorsa annualità si evidenzia, fra tutti, la sensibile diminuzione del rapporto Contributi/Pensioni 

riguardante la Specialistica Esterna, Fondo che dovrà continuare ad essere costantemente monitorato. Il dato in 

questione è dovuto essenzialmente ad un numeratore notevolmente più alto in quanto le entrate contributive 

risentivano del versamento degli arretrati, in applicazione dell'accordo da parte delle strutture sanitare 

convenzionate. 

Il patrimonio dell'Ente continua, comunque, ad assicurare il requisito delle cinque annualità di pensione, anche se 

tali annualità vengono riferite alle pensioni erogate nell'esercizio 1994; come previsto dall'art. 5, del Decreto 

ministeriale 29 novembre 2007. Nel 2018 il rapporto è pari a 12,76 a fronte del 12,95 dell'esercizio 2017. 
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PATRIMONIO PENSIONI RAPPORTO PENSIONI RAPPORTO 
NETTO (A) AL 1994 (B) (A/B) AL 2018 (C) (A/C) 

20.995,24 418,46 50,17 1.645,23 12,76 

Nell'esercizio 2018 è entrata a pieno regime la riforma previdenziale del 2013, la quale con decorrenza dallo 

stesso anno, con una progressione dei requisiti anagrafici di pensionamento di sei mesi per anno nel quinquennio 

di transizione, ha definitivamente stabilizzato gli stessi requisiti alla pensione di vecchiaia e anticipata a 68 e 62 

anni rispettivamente a decorrere dall'anno 2018. 

Termina, pertanto, il periodo di transizione di cinque anni durante il quale i requisiti anagrafici, a decorrere dal 1° 

gennaio 2013, sono stati aumentati progressivamente di 6 mesi ogni anno, per permettere ai medici e agli 

odontoiatri di poter contare su un sistema di previdenza sostenibile a lungo termine. 

Di particolare importanza è il consistente aumento della spesa per pensioni ordinarie a carico di tutte le gestioni 

Enpam. 

La spesa complessiva per pensioni ordinarie risulta, infatti, per il 2018 pari ad € 1.080.632.247, superiore del 

9,55% rispetto a quella registrata nel consuntivo 2017. L'incremento è da imputare principalmente all'aumento 

della classe pensionanda. 

14.000 

12.000 

10.000 

8 .000 

6 .000 

4 .000 

2 .000 

o 
2014 

Nuove pensioni ordinarie dal 2014 al 2018 
Gestioni Enpai:n 

+64% 

2015 2016 2017 2018 

A tale riguardo però, a fronte dell'aumento del 64%, relativo all'ultimo quinquennio, dei pensionati di tutti i 

Fondi, si evidenzia un incremento nello stesso periodo del 135% di nuovi pensionati ordinari di medicina 

generale e del 104% dei nuovi pensionati ordinari per la specialistica ambulatoriale. Tali Fondi costituiscono da 

soli il 70% della spesa pensionistica. Continuano a manifestarsi gli effetti della c.s. gobba previdenziale, che vedrà 

il suo acme nei prossimi anni. 

Nel corso del 2018 sono intervenute importanti novità sul fronte legislativo nazionale ed inoltre l'Enpam ha 

portato a compimento alcune modifiche regolamentari che incidono sul piano gestionale-finanziario e delle 

attività previdenziali. Tali novità sono ben descritte nella relazione sulla gestione. Si segnalano comunque: 

• obbligo contributivo introdotto a carico delle Società odontoiatriche dalla Legge di bilancio 2018 (art. 1, 

comma442) 
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• il Decreto fiscale del 2019 con riguardo allo stralcio delle cartelle esattoriali fino a 1.000 euro nonché la e.cl. 

rottamazione ter 

• attivazione della e.cl. indennità per inabilità temporanea presso la "Quota B" a seguito della aggiudicazione 

della gara avvenuta nel novembre 2017 

• il regolamento relativo all'indennità per inabilità temporanea per la "Quota B" deliberato dal Consiglio di 

amministrazione il 6 luglio 2018 

• la riforma della disciplina sanzionatoria sugli obblighi di dichiarazione contributiva (gestioni Quota A e 

Quota B) 

• la riforma per il Fondo specialisti esterni deliberata dal Consiglio di amministrazione il 9 febbraio 2018. 

11 Prestazioni assistenziali 

Per quanto riguarda le prestazioni assistenziali inerenti: alle nuove norme di attuazione delle disposizioni di cui al 

titolo 4 del Regolamento di previdenza generale; alla gestione delle prestazioni per inabilità temporanea del 

Fondo della libera professione; alla revisione regolamentare delle prestazioni assistenziali riservate ai contribuenti 

alla Quota B; ai sussidi di merito per il pagamento della retta nei collegi universitari e ai sussidi a sostegno della 

genitorialità, viene data ampia ed esaustiva informazione nella relazione sulla gestione. 

In riferimento ai sussidi a sostegno della genitorialità il Collegio suggerisce un approfondimento in ordine ai 

destinatari del sussidio, prevedendo che in caso di affidamento o adozione possa usufruirne anche il padre, 

qualora iscritto all'Enpam, indipendentemente dai casi previsti dal regolamento vigente, purché non vi sia 

duplicazione del sussidio, anche per un'armonizzazione alle norme generali. 

La Fondazione ha attivato la copertura assicurativa Long Term Care (LTC) a favore degli iscritti e dei pensionati 

che non avevano compiuto il 70° anno di età all'l/08/2016 proposta da EMAPI. L'esborso complessivo per la 

polizza LTC a competenza 2018 ammonta a € 5.898.156,69. Per i soggetti esclusi la Fondazione ha invece 

previsto, nei limiti dello stanziamento in bilancio, diverse modalità di accesso ai contributi per sussidi ed 

assistenza al fine di garantire migliori benefici. 

Il contributo di maternità per l'anno 2018, approvato dai Ministeri vigilanti con nota prot. n. 15310 del 

21/12/2017, è stato quantificato in € 40,00 procapite. Per quanto concerne la gestione dell'indennità di 

maternità, aborto e affidamento, le domande liquidate, non discordanti in linea di massima dall'esercizio 

precedente, sono state 2.392 per un importo mediamente liquidato pari a€ 9.082. La Fondazione ha provveduto 

a richiedere ai Dicasteri competenti il rimborso dovuto per l'anno 2017 pari a € 4.661.055 con nota del 

10/10/2018, mentre il credito vantato per il 2018 pari a€ 4.745.244 dovrà essere richiesto nell'esercizio corrente. 

Secondo quanto previsto dall'art. 31, comma 5 del regolamento vigente del Fondo di previdenza generale, le 

erogazioni assistenziali "devono essere contenute entro uno stanziamento annuo disposto dall'Ente che non 

deve superare il limite del 5% dell'onere previsto in ciascun esercizio finanziario per le erogazioni delle pensioni 

della Quota A del Fondo di previdenza generale. Tale percentuale può essere elevata sino ad un massimo dell'8% 

in presenza di eccezionali eventi calamitosi, con delibera del Consiglio di amministrazione soggetta ad 

approvazione dei Ministeri vigilanti". Di tale facoltà si è avvalsa la Fondazione Enpam dopo avere valutato il 

notevole esborso relativo a calamità naturali avvenute nell'esercizio precedente e considerato il notevole afflusso 
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di richieste relativamente a questa tipologia di prestazione. La delibera del Consiglio di amministrazione del 

23/02/2018 è stata approvata dai Ministeri vigilanti con provvedimento del 30/07 /2018 (G.U. Serie generale n. 

206 del 5/09/2018). 

12 Considerazioni generali 

Si prende atto che gli amministratori nella Relazione sulla gestione hanno informato che, in merito al disposto di 

cui all'art. 2427 e.e., n. 22 bis, ed in linea con l'Appendice di aggiornamento al principio contabile nazionale 12, la 

Fondazione non ha effettuato operazioni commerciali od operative di entità significativa non concluse a normali 

condizioni di mercato con le parti correlate. 

Com'è noto in ambito Fondazione Enpam esiste la società in house Enpam Real Estate alla quale, in sostanza, è 

stata affidata la gestione del patrimonio immobiliare diretto. I rapporti con detta società sono regolati, oltre che 

da un contratto di servizio, da apposite policy per l'espletamento del e.cl. controllo analogo. Si evidenzia che la 

società suddetta ha registrato nel 2018 una perdita di bilancio pari a€ 663.105 valorizzata nel conto economico di 

Enpam nella voce "Svalutazione di partecipazioni". Da approfondimenti emersi attraverso l'esame dei conti della 

società in house, allegati di bilancio Enpam, è emerso che tale risultato negativo di gestione è dovuto in parte ad 

una diminuzione dei canoni di locazione (anche per effetto della prosecuzione della dismissione dell'immobiliare 

romano per oltre 136 meuro, con una plusvalenza di circa 38 meuro), ma anche da un aumento dei costi di 

gestione. La nuova politica societaria è quella di affacciarsi sul mercato competitivo del facility management, nei 

limiti delle regole dell'in house, e si sta attivando per adeguare la propria struttura/ organizzazione. 

Il Fondo svalutazione immobili ha subito un incremento di€ 2.013.976 dovuto principalmente alla svalutazione 

dell'immobile sito in Roma Via Gadola n. 20. Tale immobile, oggetto di prossima dismissione, ha rappresentato 

l'unica minusvalenza nelle dismissioni del patrimonio immobiliare, come risulta dalle valutazioni degli uffici 

tecnici. Al riguardo da una comunicazione dell'Ing. Marcello Maroder, Direttore Tecnico della controllata ERE, 

del 4 aprile u.s. si è appreso che " . . . si tratta di un edificio ubicato nel quadrante periferico est di Roma Quartiere XXIII 

Alessandrino; trattasi di edificio realizz.ato nel 1984, costituito da 91 abitazioni di categoria catastale A3 oltre pertinenze. 

L'immobile è stato acquistato nel 1986 al prezz.o di€ 6.972.168,14 ed è i.scritto al bilancio 2017 con il valore di€ 

14.018.032,31. Lz congruità del prezz.o di vendita è stata indicata in€ 11.723.326,07, con una valutazione di€/ mq 1.346,30. 

I valori editi dall'Ossen;atorio del mercato immobiliare indicano, per il periodo di riferimento dell'offerta (I. semestre 2016) il range 

€/mq 1.850 - 2.550. Il prezz.o congruito risulta quindi superiore di 51,30 €/mq rispetto al minimo OMI. scontato del 30%. 

L'offerta conduce ad una minusvalenza di€ 2.294.706,24". 

Sempre in tema di svalutazione di partecipazioni si evidenzia il valore complessivo delle svalutazioni di 

partecipazioni nei seguenti fondi di private equity: Sator per oltre 2,6 meuro; Principia II per oltre 250.000 euro; 

fondo Immobiliare Fenice per oltre 1,7 meuro; nel 2018 è stato nuovamente svalutato il Fondo Immobiliare HB 

per 1,7 meuro, tanto da azzerare il valore della quota posseduta dalla Fondazione. Non sono stati invece 

riportati, in ossequio al principio della prudenza, le plusvalenze implicite per oltre 28 meuro relative a fondi di 

private equity e per oltre 545 meuro relativi ai fondi immobiliari. Mentre per il Fondo Fenice sia la relazione sulla 

gestione sia la nota integrativa danno conto delle ragioni di tale svalutazione, per quanto riguarda la svalutazione 
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relativa al Fondo di private equity Sator, da quanto accertato dal Collegio, questa si è basata su quanto 

comunicato dalla Sgr in relazione al NAV stimato, che registrando una perdita superiore al 25%, dovute a perdite 

riguardanti società quotate, ha determinato la svalutazione riportata in bilancio. In ragione dell'importanza della 

svalutazione, il Collegio raccomanda un costante monitoraggio dell'andamento del Fondo di che trattasi e delle 

ragioni che ne hanno causato l'attuale perdita di valore delle quote. 

In ordine al Fondo immobiliare HB, attentamente monitorato da questo Collegio, l'unica novità di rilievo è, 

come detto, quella dell'azzeramento del valore della quota. Nella relazione di bilancio vengono illustrate alcune 

informazioni, che sembrerebbero positive, assunte dalla SGR. Inoltre, nel corso di uno degli ultimi Consigli di 

amministrazione si è fatto cenno ad una proposta transattiva pervenuta alla Fondazione, la cui valutazione è 

ancora in fase embrionale. L'unica certezza, ad oggi, è il dato contabile, pertanto il Collegio non può che ribadire 

quanto più volte sostenuto, in più sedi. 

Si evidenzia un sensibile decremento del Fondo rischi diversi (- € 26.187.718 voce B4 dello Stato Patrimoniale) a 

seguito della definizione favorevole di alcuni contenziosi a rischio (pag. 156 della nota integrativa) nonché del 

riconoscimento da parte della Fondazione del valore di avviamento, oggetto di un più ampio contenzioso 

riguardante il comparto alberghiero. 

Per quanto riguarda il contenzioso tributario, il Collegio ha approfondito l'argomento attraverso un'audizione 

con il responsabile legale del settore. Dall'interlocuzione è emerso che non vi sono sostanziali mutamenti nel 

numero dei contenziosi rispetto allo scorso esercizio; si rileva invece un sensibile decremento del collegato 

Fondo per rischi ed oneri voce Fondo imposte di oltre 5 meuro (voce B2 dello Stato Patrimoniale passivo) 

dovuto principalmente alla definizione di un singolo contenzioso di una società già estinta. 

Per l'esercizio 2018 è stato eseguito il pagamento di€ 2.133.369 pari al 15% della spesa sostenuta per consumi 

intermedi nell'anno 2010 (spending review). 

Registra un aumento la voce crediti v/locatari (+ 1,7 meuro); anche il Fondo svalutazione crediti v/locatari ha 

avuto un incremento di oltre 2,3meuro. La Fondazione attraverso la sua controllata ha iniziato in effetti un 

processo di monitoraggio di tutte le situazioni pregresse - reso complicato sia dal fatto che molte situazioni sono 

datate, sia dal fatto che la documentazione non è sempre completamente rinvenibile -, al quale dovrà però 

seguire una incisiva azione di recupero. In ordine ai criteri adottati dalla Fondazione per la determinazione del 

relativo Fondo di svalutazione, il Collegio ritiene che il criterio temporale dell'esigibilità del credito, oggi adottato, 

debba essere affinato, man mano che il monitoraggio in corso progredisca, con le situazioni che concretamente 

emergeranno. 

Sul fronte crediti v/iscritti, l'azione della Fondazione di incrocio dei propri dati con quelli dell'anagrafe tributaria 

sta consentendo l'emersione di nuove situazioni evasive, anche pregresse. Anche qui la Fondazione dovrà 

eseguire una incisiva azione di recupero - certamente più agevole rispetto a quelle azionabili nei confronti dei 

locatari - eventualmente accompagnata da comunicazioni agli Ordini dei Medici chirurghi e degli Odontoiatri. 

Quanto ai criteri per la determinazione del relativo Fondo, il criterio temporale dovrà essere e aggiornato con le 

concrete situazioni in essere. Si segnala che è stato quasi completamente recuperato l'importo erroneamente 

pagato (doppia mensilità) ad alcuni pensionati nel luglio del 2018. 
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Viene aggiornata in bilancio la situazione dei crediti tributari che complessivamente ammonta a quasi 60 meuro. 

I costi delle retribuzioni del personale registrano un decremento di€ 179.685 dovuto sostanzialmente ad alcune 

cessazioni con conseguente tum-over e riqualificazioni che hanno interessato livelli basici. 

Nella voce Spese per servizi B 7 b), si registra una variazione totale in aumento di€ 438.164. Tale aumento trova 

la sua giustificazione nella voce prestazioni professionali che passano da € 6.112.937 a € 7.328.356 con una 

variazione in aumento di€ 1.215.419 dovuta essenzialmente agli onorari per patrocini legali, di cui€ 3.893.313 a 

saldo del procedimento penale relativo alle vicende legate al portafoglio "titoli strutturati" che hanno consentito 

anche la chiusura della vertenza pendente, e € 1.556.217 riferiti a procedimenti civili e penali tuttora in corso, 

portando le spese legali, compresa assistenza tecnica, fiscale e tributaria, ad una somma di€ 5.592.571 a fronte di 

€ 4.303.183 del precedente esercizio. Altri incrementi, rispetto lo scorso esercizio, si registrano per studi indagini 

e rilevazioni non attinenti il patrimonio per€ 86.477 a fronte di€ 4.377 del precedente esercizio e per consulenze 

che passano da € 351.220 a € 497.284. Il Collegio ha sempre invitato la Fondazione a contenere tali oneri. 

L'affidamento di tali incarichi, come più volte ribadito, deve necessariamente avvenire dopo aver verificato 

l'assenza di professionalità interne, anche alla luce del nuovo ufficio appositamente costituito. Il Collegio 

approva la scelta dell'Amministrazione di aver proceduto all'affidamento dei servizi di assistenza legale e di 

consulenza attraverso apposita gara. Ritiene, infine, il Collegio, che delle ragioni degli affidamenti di cui sopra 

deve essere data contezza nella relazione di bilancio. Sono invece, nello specifico, in diminuzione le spese di 

partecipazione a corsi di aggiornamento del personale per € 127.751, le spese per gli organi dell'Ente per € 

113.653 e quelle per i servizi di pulizia, vigilanza e premi ass.ni per€ 111.454. 

Si evidenzia un incremento di circa il 50% dei costi di manutenzione per fabbricati da reddito, giustificati nella 

relazione al bilancio con un cambio metodologico di sistema, da interventi di manutenzione connessi a situazioni 

prettamente emergenziali/ riparative ad interventi programmati di tipo conservativo e predittivo, volti anche a 

tutelare il valore immobiliare nel tempo. I positivi ritorni finanziari, si auspica, dovrebbero rivelarsi con una 

diminuzione della relativa voce nei prossimi bilanci, salvo casi emergenziali imprevedibili. 

In quanto alle spese ascrivibili alle Quote associative, si rileva che, mentre le Quote relative ad Aps Piazza 

Vittorio, Adepp, Emapi, Eurispes, sono rimaste invariate e concernono la quota associativa ordinaria, l'aumento 

dell'onere è conseguenza della partecipazione a nuovi Enti/Organizzazioni quali Aspen (per€ 35.000) e CSR 

Manager Network (per€ 700). 

13 Fatti di rilievo intervenuti dopo la chiusura dell'esercizio 

Nei primi mesi del 2019 alla Fondazione Enpam, a seguito di un accordo stragiudiziale, è pervenuto un 

indennizzo per 35,5 meuro comprensivo del rimborso degli oneri sostenuti per una causa il cui contenuto è 

coperto da patto di riservatezza. 
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14 Osservazioni e proposte in ordine all 'approvazione del Bilancio 

Per quanto precede, il Collegio sindacale non rileva motivi ostativi all'approvazione del bilancio di esercizio al 

31/12/2018 che si chiude con un utile di€ 1.324.403.306, né ha osservazioni da formulare in merito alla 

destinazione dello stesso. 

Dott. Luigi Pepe 

Dott Lorenzo Quinzi 
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Bilancio consuntivo al 31 Dicembre 2018

Relazione della società di revisione indipendente
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Relazione della società di revisione indipendente ai sensi dell’art. 2,
comma 3, del D. Lgs. n. 509 del 30 giugno 1994, come richiamato
dall’art. 6 comma 7 del D. Lgs. n. 103 del 10 febbraio 1996

All’Assemblea Nazionale della
Fondazione E.N.P.A.M.

Giudizio
Abbiamo svolto la revisione contabile del bilancio consuntivo della Fondazione E.N.P.A.M. (la
Fondazione), costituito dallo stato patrimoniale al 31 Dicembre 2018, dal conto economico, dal
rendiconto finanziario per l’esercizio chiuso a tale data e dalla nota integrativa che include anche la
sintesi dei più significativi principi contabili applicati.
A nostro giudizio, il bilancio consuntivo Fondazione E.N.P.A.M. è redatto, in tutti gli aspetti significativi,
in conformità ai principi contabili e ai criteri descritti nella nota integrativa.

Elementi alla base del giudizio
Abbiamo svolto la revisione contabile in conformità ai principi di revisione internazionali (ISA Italia). Le
nostre responsabilità ai sensi di tali principi sono ulteriormente descritte nella sezione Responsabilità
della società di revisione per la revisione contabile del bilancio consuntivo della presente relazione.
Siamo indipendenti rispetto alla Fondazione in conformità alle norme e ai principi in materia di etica e
di indipendenza applicabili nell’ordinamento italiano alla revisione contabile del bilancio. Riteniamo di
aver acquisito elementi probativi sufficienti ed appropriati su cui basare il nostro giudizio.

Altri aspetti
La Fondazione ha inserito, nel proprio bilancio consuntivo, gli schemi richiesti dal D.M. 27 marzo 2013.
Il nostro giudizio sul bilancio consuntivo della Fondazione E.N.P.A.M. non si estende a tali dati.

Responsabilità degli amministratori e del collegio sindacale per il bilancio
consuntivo
Gli amministratori sono responsabili per la redazione del bilancio consuntivo in conformità ai principi
contabili e ai criteri descritti nella nota integrativa e, nei termini previsti dalla legge, per quella parte
del controllo interno dagli stessi ritenuta necessaria per consentire la redazione di un bilancio
consuntivo che non contenga errori significativi dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non
intenzionali.
Gli amministratori sono responsabili per la valutazione della capacità della Fondazione di continuare ad
operare come un’entità in funzionamento e, nella redazione del bilancio consuntivo, per
l’appropriatezza dell’utilizzo del presupposto della continuità aziendale, nonché per una adeguata
informativa in materia. Gli amministratori utilizzano il presupposto della continuità aziendale nella
redazione del bilancio consuntivo a meno che abbiano valutato che sussistono le condizioni per la
liquidazione della Fondazione o non abbiano alternative realistiche a tale scelta.
Il collegio sindacale ha la responsabilità della vigilanza, nei termini previsti dalla legge, sul processo di
predisposizione dell’informativa finanziaria della Fondazione.

Responsabilità della società di revisione per la revisione contabile del bilancio
consuntivo
I nostri obiettivi sono l’acquisizione di una ragionevole sicurezza che il bilancio consuntivo nel suo
complesso non contenga errori significativi, dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non intenzionali,
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e l’emissione di una relazione di revisione che includa il nostro giudizio. Per ragionevole sicurezza si
intende un livello elevato di sicurezza che tuttavia non fornisce la garanzia che una revisione contabile
svolta in conformità ai principi di revisione internazionali (ISA Italia) individui sempre un errore
significativo, qualora esistente. Gli errori possono derivare da frodi o da comportamenti o eventi non
intenzionali e sono considerati significativi qualora ci si possa ragionevolmente attendere che essi,
singolarmente o nel loro insieme, siano in grado di influenzare le decisioni economiche prese dagli
utilizzatori sulla base del bilancio consuntivo.
Nell’ambito della revisione contabile svolta in conformità ai principi di revisione internazionali (ISA
Italia), abbiamo esercitato il giudizio professionale e abbiamo mantenuto lo scetticismo professionale
per tutta la durata della revisione contabile. Inoltre:

· abbiamo identificato e valutato i rischi di errori significativi nel bilancio consuntivo, dovuti a
frodi o a comportamenti o eventi non intenzionali; abbiamo definito e svolto procedure di
revisione in risposta a tali rischi; abbiamo acquisito elementi probativi sufficienti ed appropriati
su cui basare il nostro giudizio. Il rischio di non individuare un errore significativo dovuto a
frodi è più elevato rispetto al rischio di non individuare un errore significativo derivante da
comportamenti od eventi non intenzionali, poiché la frode può implicare l’esistenza di
collusioni, falsificazioni, omissioni intenzionali, rappresentazioni fuorvianti o forzature del
controllo interno;

· abbiamo acquisito una comprensione del controllo interno rilevante ai fini della revisione
contabile allo scopo di definire procedure di revisione appropriate nelle circostanze, e non per
esprimere un giudizio sull’efficacia del controllo interno della Fondazione;

· abbiamo valutato l’appropriatezza dei principi contabili e dei criteri utilizzati nonché la
ragionevolezza delle stime contabili effettuate dagli amministratori e della relativa informativa;

· siamo giunti ad una conclusione sull’appropriatezza dell'utilizzo da parte degli amministratori
del presupposto della continuità aziendale e, in base agli elementi probativi acquisiti,
sull’eventuale esistenza di una incertezza significativa riguardo a eventi o circostanze che
possono far sorgere dubbi significativi sulla capacità della Fondazione di continuare ad operare
come un’entità in funzionamento. In presenza di un’incertezza significativa, siamo tenuti a
richiamare l’attenzione nella relazione di revisione sulla relativa informativa di bilancio ovvero,
qualora tale informativa sia inadeguata, a riflettere tale circostanza nella formulazione del
nostro giudizio. Le nostre conclusioni sono basate sugli elementi probativi acquisiti fino alla
data della presente relazione. Tuttavia, eventi o circostanze successivi possono comportare
che la Fondazione cessi di operare come un’entità in funzionamento.

Abbiamo comunicato ai responsabili delle attività di governance, identificati ad un livello appropriato
come richiesto dagli ISA Italia, tra gli altri aspetti, la portata e la tempistica pianificate per la revisione
contabile e i risultati significativi emersi, incluse le eventuali carenze significative nel controllo interno
identificate nel corso della revisione contabile.

Roma, 3 Aprile 2019

EY S.p.A.

Mauro Ottaviani

(Socio)
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