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| debiti sono valutati in bilancio al costo ammortizzato, tenuto conto del fattore temporale.

Se il tasso di interesse dell'operazione non & significativamente differente dal tasso di mercato, il debito & inizialmente
iscritto ad un valore pari al valore nominale al netto di tutti i costi di transazione e di tutti i premi, gli sconti e gli abbuoni
direttamente derivanti dalla transazione che ha generato il debito. Tali costi di transazione, quali le spese accessorie per
ottenere finanziamenti, le eventuali commissioni attive e passive e ogni differenza tra valore iniziale e valore nominale a
scadenza sono ripartiti lungo la durata del debito utilizzando il criterio dell’interesse effettivo.

Quando invece risulta che il tasso di interesse dell'operazione desumibile dalle condizioni contrattuali sia significativamente
differente dal tasso di mercato, il debito (ed il corrispondente costo in caso di operazioni commerciali) viene inizialmente
iscritto ad un valore pari al valore attuale dei flussi finanziari futuri e tenuto conto degli eventuali costi di transazione. Il tasso
utilizzato per attualizzare i flussi futuri e il tasso di mercato.

Nel caso di debiti sorti da operazioni commerciali, la differenza tra il valore di rilevazione iniziale del debito cosi determinato
e il valore a termine viene rilevata a conto economico come onere finanziario lungo la durata del debito utilizzando il criterio
del tasso di interesse effettivo. Nel caso di debiti finanziari la differenza tra le disponibilita liquide erogate ed il valore attuale
dei flussi finanziari futuri, determinato utilizzando il tasso di interesse di mercato, & rilevata tra i proventi o tra gli oneri
finanziari del conto economico al momento della rilevazione iniziale, salvo che la sostanza dell’operazione o del contratto
non inducano ad attribuire a tale componente una diversa natura. Successivamente gli interessi passivi maturandi
sull’operazione sono calcolati al tasso di interesse effettivo ed imputati a conto economico con contropartita il valore del
debito.

Il valore dei debiti & ridotto successivamente per gli ammontari pagati, sia a titolo di capitale sia di interessi.

La Societa presume non rilevanti gli effetti derivanti dall’applicazione del costo ammortizzato e dell’attualizzazione quando la
scadenza dei debiti & entro i 12 mesi, tenuto conto anche di tutte le considerazioni contrattuali e sostanziali in essere alla
rilevazione del debito, ed i costi di transazione ed ogni differenza tra valore iniziale e valore nominale a scadenza sono di
importo non significativo. In tale caso & omessa |'attualizzazione e gli interessi sono computati al nominale ed i costi di
transazione sono iscritti tra i risconti ed ammortizzati a quote costanti lungo la durata del debito a rettifica degli interessi

passivi nominali.

Debiti verso societa del gruppo

Le voci D9, D10 e D11 accolgono rispettivamente i debiti verso imprese controllate, collegate e controllanti, come definite ai
sensi dell’art. 2359 Codice Civile. Tali debiti hanno indicazione separata nello schema di Stato Patrimoniale.
| debiti verso imprese soggette a comune controllo (cd. imprese sorelle), diverse dalle imprese controllate, collegate o

controllanti, sono rilevati nella voce D11-bis.

Ricavi
| ricavi per operazioni di vendita di beni sono rilevati in base al principio della competenza quando si verificano entrambe le
seguenti condizioni:

e il processo produttivo dei beni o dei servizi & stato completato;
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e |oscambio & gia avvenuto, si é cioé verificato il passaggio sostanziale e non formale del titolo di proprieta. In caso di
vendita di beni tale momento é rappresentato dalla spedizione o consegna dei beni mobili, mentre per i beni per i
quali e richiesto I"atto pubblico (immobili e beni mobili) dalla data della stipulazione del contratto di compravendita.
In caso di prestazioni di servizi lo scambio si considera avvenuto quanto il servizio & reso, ossia la prestazione &
effettuata.

| ricavi delle prestazioni di servizi sono riconosciuti alla data in cui le prestazioni sono ultimate ovvero, per quelli dipendenti
da contratti con corrispettivi periodici, alla data di maturazione dei corrispettivi.

I ricavi di vendita sono rilevati al netto di resi, sconti, abbuoni e premi, nonché delle imposte direttamente connesse con la
vendita dei prodotti e la prestazione dei servizi e le rettifiche di ricavi di competenza dell’esercizio sono portate a diretta
riduzione della voce ricavi.

Nella voce “altri ricavi e proventi” sono inclusi i componenti positivi di reddito, non finanziari derivanti unicamente dalla

gestione accessoria.

Costi

| costi di acquisto sono rilevati in base al principio della competenza. | costi per materie prime, sussidiarie, di consumo e di
merci sono comprensivi dei costi accessori di acquisto (trasporti, assicurazioni, carico e scarico, ecc.) se inclusi dal fornitore
nel prezzo di acquisto delle stesse, altrimenti vengono iscritti separatamente nei costi per servizi in base alla loro natura.
Vengono rilevati tra i costi, non solo quelli d'importo certo, ma anche quelli non ancora documentati per i quali é tuttavia gia
avvenuto il trasferimento della proprieta o il servizio sia gia stato ricevuto. Per i lavori relativi ad opere di manutenzione, il

costo viene rilevato nel conto economico al momento dell’accertamento dell’avvenuta prestazione da parte del richiedente.

Proventi e oneri finanziari

Includono tutti i componenti positivi e negativi del risultato economico d’esercizio connessi con I'attivita finanziaria della

societa e vengona riconosciuti in base alla competenza temporale di maturazione.

Imposte sul reddito dell'esercizio

Le imposte dirette a carico dell’'esercizio sono iscritte in base alla stima del reddito imponibile, in conformita alle disposizioni
di legge ed alle aliquote in vigore, tenendo conto delle eventuali esenzioni applicabili.

Viene inoltre effettuata I'analisi dell’esistenza di differenze temporanee tra i valori di bilancio dell’attivo e del passivo ed i
corrispondenti valori rilevanti ai fini fiscali e/o tra i componenti di reddito imputati a Conto Economico e quelli tassabili o
deducibili in esercizi futuri ai fini dell’iscrizione delle imposte di competenza, secondo quanto prescrive I'OIC n. 25.

In presenza di differenze temporanee imponibili sono iscritte in bilancio imposte differite passive, salvo nelle eccezioni
previste dall’OIC 25.

In presenza di differenze temporanee deducibili vengo iscritte imposte differite attive in bilancio solo se esiste la ragionevole

certezza del loro futuro recupero.
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Qualora si siano prodotte perdite fiscali, sono computate ed iscritte imposte differite attive a fronte del futuro beneficio
fiscale ad esse connesso, nei limiti dei risultati imponibili realizzabili secondo una proiezione fiscale entro un periodo di
tempo ragionevole definito in 5 anni.

Le imposte anticipate e differite sono calcolate sul’ammontare cumulativo di tutte le differenze temporanee dell’esercizio,
applicando le aliquote fiscali in vigore nell’esercizio nel quale le differenze temporanee si riverseranno, previste dalla
normativa fiscale vigente alla data di riferimento del bilancio.

Le attivita per imposte anticipate e le passivita per imposte differite non sono attualizzate.

Ai fini della classificazione in bilancio, i crediti e debiti tributari vengono compensati solo se sussiste un diritto legale a
compensare gli importi rilevati in base alla legislazione fiscale e vi & I'intenzione di regolare i debiti e i crediti tributari su base

netta mediante un unico pagamento.

Cambiamento dei principi contabili

Di seguito si riportano i criteri contabili seguiti in occasione dei cambiamenti di principi contabili volontari o anche obbligatori
qualora non siano previste regole specifiche differenti.

Il cambiamento di un principio contabile & rilevato nell’esercizio in cui viene adottato ed i relativi fatti ed operazioni sono
trattati in conformita al nuovo principio che viene applicato considerando gli effetti retroattivamente. Cid comporta la
rilevazione contabile di tali effetti sul saldo d'apertura del patrimonio netto dell’esercizio.

Ai soli fini comparativi, quando fattibile o non eccessivamente oneroso, viene rettificato il saldo d’apertura del patrimonio
netto dell’esercizio precedente ed i dati comparativi dell’esercizio precedente come se il nuovo principio contabile fosse
sempre stato applicato.

Quando non é fattibile calcolare I'effetto cumulato pregresso del cambiamento di principio o la determinazione dell’effetto
pregresso risulti eccessivamente onerosa, la Societd applica il nuovo principio contabile a partire dalla prima data in cui ci®
risulti fattibile. Quando tale data coincide con I'inizio dell’esercizio in corso, il nuovo principio contabile & applicato

prospetticamente.

Correzione di errori

Un errore é rilevato nel momento in cui si individua una non corretta rappresentazione qualitativa e/o quantitativa di un dato
di bilancio e/o di una informazione fornita in Nota Integrativa e nel contempo sono disponibili le informazioni ed i dati per il
suo corretto trattamento. La correzione degli errori rilevanti & effettuata rettificando la voce patrimoniale che a suo tempo fu
interessata dall'errore, imputando la correzione dell’errore al saldo d’apertura del patrimonio netto dell’esercizio in cui si
individua I'errore.

Ai soli fini comparativi, quando fattibile, la Societd corregge un errore rilevante commesso nell’esercizio precedente
riesponendo gli importi comparativi mentre se un errore & stato commesso in esercizi antecedenti a quest'ultimo viene
corretto rideterminando i saldi di apertura dell’esercizio precedente. Quando non & fattibile determinare I'effetto cumulativo
di un errore rilevante per tutti gli esercizi precedenti, la Societd ridetermina i valori comparativi per correggere |'errore

rilevante a partire dalla prima data in cui cio risulta fattibile.
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Gli errori non rilevanti commessi in esercizi precedenti sono contabilizzati nel conto economico dell'esercizio in cui si

individua I'errore, nella voce corrispondente per natura.

FATTI DI RILIEVO AVVENUTI DOPO LA CHIUSURA DELL’'ESERCIZIO

Non si segnalano fatti di rilievo intervenuti dopo la chiusura dell'esercizio.
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STATO PATRIMONIALE

Descrizione voci dell’attivo

A) Crediti verso soci per versamenti ancora dovuti

Il capitale sociale della Enpam Real Estate srl & stato interamente sottoscritto e versato, non sussistono di conseguenza

crediti nei confronti del Socio Unico per versamenti da eseguire a completamento del capitale sociale.

B IMMOBILIZZAZIONI

A) | Immobilizzazioni immateriali

saldoal 31/12/2018 | € | 8.470.665 |
Saldo al 31/12/2017 € 9.102.768 |
Variazione € -632.103 |
VOCE VALORE AL 31/12/17 INCREMENTI DECREMENTI AMM.TO VALORE AL31/12/18
Lavori di miglioria S. Calimero 245.220 | 35.031 210.188 |
Lavori di miglioria Segrate — Milano Due- 2.878.202 ' 411.172 2.467.030 |
Lavori di miglioria Hotel delle Nazioni 1.101.525 | 37.050 162.654 975.920
Lavori di miglioria Hotel Ripamonti 546.986 | ' 78.150 | 468.836
Lavori di miglioria Hotel Genova B71.790 57.937 132.818 796.908
| Lavori di miglioria Hotel Des Bains 60.930 8.704 52:225
| Lavori di miglioria via Cornalia - Ex Class 117.313 16.759 100.550
Altri costi pluriennali 3.193.307 456.187 2.737.120
Software 87.495 120.000 103.746 103.758
Immobilizzazioni immateriali in corso 0 558.130 0 | 558.130
Totale 9.102.768 773.117 1.405.221 8.470.665

Nel periodo 2018 la voce si incrementa per un valore totale di € 773.117, principalmente riferiti alle migliorie compiute
presso I'Hotel Genova e Hotel Delle Nazioni.

Pitn precisamente, sono stati realizzati nuovi impianti presso I'Hotel Delle Nazioni per € 37.050 e sono in corso i lavori di
ristrutturazione presso I'Hotel Genova, dove sono gia conclusi e sono entrati in esercizio lavori per un importo di € 57.937,
mentre risultano al 31 dicembre 2018 consuntivati ma ancora non entrati in esercizio lavori per € 558.130.

La voce risulta altresi incrementata dellimporto di € 120.000, riferibile al valore delle implementazioni informatiche
realizzate sul sistema informativo aziendale REF BUILDING, e gia operative nel corso del 2018.

La Societa, in ossequio alle disposizioni dell’OIC 9, ha verificato la possibile esistenza di indicatori di perdita durevole di
valore, secondo i criteri precedentemente esposti. In particolare, in continuita con quanto gia effettuato lo scorso anno, ha
individuato il mancato utilizzo dell’attivita, ovvero il perdurante stato di sfittanza degli immobili, quale fondamentale
indicatore di potenziali perdite durevoli di valore.

Nello specifico gli immobili sfitti alla data di redazione del bilancio, sui quali sono presenti lavori di miglioria capitalizzati, sono

i seguenti:
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® Hotel Ripamonti Due in Pieve Emanuele (valore netto contabile al 31.12.2018 pari ad € 468.836 - € 546.986 al
31.12.2017)

*  Locali ex RTl in Segrate (valore netto contabile al 31.12.2018 pari ad € 419.675 - € 489.621 al 31.12.2017)
Con riferimento all’'Hotel Ripamonti Due questo risulta sfitto dal 2011, di conseguenza, considerata critica la perdurante
sfittanza in oggetto, in ossequio a quanto stabilito dal principio contabile sopra menzionato, la Societa al 31/12/2017 ha
proceduto alla determinazione del valore recuperabile dei lavori di miglioria capitalizzati sugli immobili in parola. Non
essendo intervenute significative variazioni rispetto a quanto determinato lo scorso anno, si ritiene che il valore netto
contabile sopra evidenziato (pari al valore recuperabile gia determinato al 31 dicembre 2017 al netto della quota di
ammortamento intervenuta nel 2018), sia almeno pari al valore recuperabile dell’asset.
Con riferimento ai locali ex RTI, gli stessi sono sfitti a partire dal 1° luglio 2017. Le dimensioni e le caratteristiche degli edifici
fanno si che la ricerca di nuovi inquilini possa richiedere un lasso di tempo maggiore rispetto alle tempistiche comunemente
richieste per la locazione di edifici ad uso direzionale di dimensioni minori. Inoltre nel corso dell’esercizio non si sono
verificati significativi ed oggettivi episodi di deterioramento fisico degli immobili oggetto di analisi sullimmobile citato. Di
conseguenza, si ritiene che la sola sfittanza dei locali in oggetto non costituisce, alla data di redazione del presente bilancio,
un indicatore di potenziali perdite durevoli di valore anche in virtd della relativa brevita del periodo di sfittanza stessa.
Pertanto, al 31 dicembre 2018, la societa non ha proceduto con la determinazione del valore recuperabile delle migliorie
esistenti sui Locali ex RTl in Segrate. Nel corso dei prossimi esercizi, gli amministratori continueranno a monitorare le criticita
eventualmente presenti sul portafoglio delle migliorie.

Sulle restanti immobilizzazioni non risultano individuati altri indicatori di perdita di valore.

B) Il Immobilizzazioni materiali

saldoal 31/12/2018 | € 13.316.168
| Saldoal31/12/2017 | € 13.824.686
Variazione £ i -508.518

COSTO COSTO
STORICO AL INCREMENTI  DECREMENTI STORICOAL | AMMORTAMENTO
31/12/2017 31/12/2018

FONDO VALORE

AMMORTAMENTO NETTO

Terreni 4.000.000 0 0 4.000.000 0 0 4.000.000
Fabbricati 16.419,142 0 | 0 16.419.142 492.574 7.230.002 9.189.140
Impianti telefonico 53.469 9.491 _!__ 0 62.960 7.388 43,450 19.510
Macchine d’ufficio 56.060 12633 1.781 66.912 7.467 54.270 12.642
Mobili arredi 361.063 22.600 2.315 381.348 39.766 302.632 78.716
Altre immobilizzazioni 1.292 0 0 1.292 0| 732 560

' Impianti generici 19.500 0 0 19,500 1.950 | 3.900 15.600 |

Totale 20.910.526 4.096 20.951.154 7.634.986 13.316.168

Rispetto al precedente esercizio si registrano degli incrementi per € 44.724, di cui € 22.600 riconducibili alla fornitura e posa
in opera degli arredi e di mobilio presso la sede di Enpam Real Estate srl di Via Torino n. 38 in Roma, € 12.633 fanno
riferimento alla fornitura HW per la nuova sede di via Viviani n. 12 in Milano ed € 9.491 dovuti all'acquisto di nuovi telefoni
aziendali.

| decrementi afferiscono mobili e macchine d'ufficio che sebbene ancora in ammortamento non sono pit in uso presso
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I'azienda per deterioramento.

B) Il Immobilizzazioni finanziarie

Non si segnalano iscrizioni in bilancio per immobilizzazioni finanziarie.

C) ATTIVO CIRCOLANTE
C) Nl Crediti

Saldo al 31/12/2018 € 20.310.180 |
| Saldoal31/12/2017 | € 19.110.285
| Variazione | € 1.199.895
VOCE IMPORTO |  ENTRO 12 MESI OLTRE 12 MESI TOTALE
Clienti | 3.189.373 3.189.373 3.189.373
Clienti per fatture da emettere 1.447.234 | 1.447.234 _ 1.447.234
Crediti Tributari 7.257.055 7.257.055 | 7.257.055
Controllante | 8.401.592 8.401.592 i 8.401.592
Altri | 14.926 13.144 1.782 14.926

20.308.398 20.310.180

Le posizioni attive versa i clienti di € 6.039.514, sono gia esposti al netto sia del fondo svalutazione crediti di € 1.402.907.

Di seguito un dettaglio e la movimentazione di periodo del Fondo Svalutazione crediti:

: x e Accantonamento :
i Credito al Fondo Svalutazione Utilizzo Fondo 7 L, / Fondo Svalutazione
Cliente Ridestinazione

31.12.2018 crediti al 31.12.2017 di periada S crediti al 31.12.2018
a Fondo di periodo

AMA SPA | 456.651 _ ~ 5.741 -5.741 _ 0

ATAHOTELS SPA | 1.156.498 1.156.498 | [ 71755 439343
BMT SRL 488.023 488,023 1 B 488023
COIN SPA 1 5.539 5539 | 3201 18740
GRUPPO COIN SPA . 28801 28800 i 28.801
'HOTEL DES BAINS TERME SRL 1.128.000 330,000 108.000 438,000
ISTITUTO NAZIONALE DI STATISTICA 0 o] 1 _ -
ROMANA RESIDENCE SRL 0 o 0 S =

UNA SPA 3.201 3.201 -3.201

Totale|  3.266.713 2.017.804 -614.896 1.402.907

Le principali movimentazioni di periodo del Fondo Svalutazione Crediti si riferiscono:

e € 108.000 guale accantonamento per rinuncia al credito verso il cliente Hotel Des Bains a seguito della
sottoscrizione di apposito accordo di rientro e riconoscimento somme per lavori di miglioria eseguiti.

e - € 717.155 quale ripresa di valore per il credito verso il cliente Atahotels. Ricordiamo brevemente che il credito
afferisce somme non corrisposte dal cliente che contesta il riconoscimento della rivalutazione ISTAT dei canoni di
locazione per parte dei periodi 2014 e 2015. A seguito del pill ampio contenzioso istauratosi tra le parti, e in
particolar modo in seguito al buon esito delle udienze di primo grado avute, che hanno visto rigettare le pretese di
controparte ad eccezione dl 25% della rivalutazione ISTAT, si & ritenuto opportuno rivalutare tale credito esistente

nella misura del 75% del valore.

Con riferimento ai crediti verso clienti, le pill importanti posizioni sono principalmente riconducibili a:
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€ 456.651 al conduttore AMA SpA, per canoni di competenza del secondo semestre 2018. La societa si e gia
adoperata per procedere legalmente al recupero del credito insoluto. Allo stato attuale non si ravvisano rischi di
inesigibilita, in quanto AMA S.p.A. nel corso degli anni pregressi ha sempre onorato il proprio debito solo a seguito di
azione legale di recupero;

€ 1.156.498 nei confronti del conduttore Atahotels, importo riconducibile in parte al mancato pagamento dei canoni
afferenti la locazione del secondo semestre 2014 e primo semestre 2015 per la quota ISTAT. Per residua parte
I'importo si riferisce ai conguagli per oneri accessori emessi nel corso del 2016 nei confronti del conduttore. Alla luce
del pili ampio contenzioso in essere, 'importo prudenzialmente & stato considerato nella stima del Fondo
Svalutazione Crediti secondo le considerazioni di cui al precedente paragrafo;

€ 488.023 verso I'ex conduttore BMT srl, societa nei cui confronti si & proceduto nel corso del 2015 alla
presentazione di apposito ricorso presso la Suprema Corte di Cassazione, al fine di impugnare la sentenza emessa
nell’ambito del giudizio di appello, che ha visto il rigetto delle istanze avanzate dalla Enpam RE contro il lodo
arbitrale; in attesa della definizione della controversia presso la Suprema Corte, non si segnalano scostamenti o
informazioni, rispetto al precedente esercizio, e I'importo trova piena capienza nella stima del Fondo Svalutazione
Crediti;

€ 1.128.000 nei confronti del conduttore Hotel Des Bains per il quale si segnala che nel primo trimestre 2018 é stato
sottoscritto il nuovo contratto di locazione e contemporaneamente il piano di rientro della morosita pregressa, che
ad oggi risulta rispettato. Il credito esistente risulta comunque svalutato per € 438.000 n virtu del riconoscimento al
cliente di lavori di miglioria gia realizzati ma subordinati al rispetto del piano di rientro sottoscritto.

€ 220.654 nei confronti del conduttore dell'immobile di via Cornalia HLH CLASS Srl. Con il cliente sono in corso
trattative per la predisposizione di un piano di rientro; purtuttavia non si ravvisano motivazioni per sostenere una

non recuperabilita delle somme dovute.

Relativamente ai crediti per fatture da emettere, il principale dettaglio pud essere cosi individuato:

€ 239.697 quale compenso per le vendite del patrimonio residenziale romano avwenute nel mese di dicembre;

€ 2.448 per riaddebito imposta di registro su rinnovo contratti di locazione;

€ 147.849 quali conguagli per oneri accessori da ribaltare nei confronti dei conduttori della gestione immabiliare
diretta;

€ 323.738 quale compenso aggiuntivo per maggior fatturato realizzato dal conduttore Hotel Raphael;

€ 164.784 quale compenso aggiuntivo per maggior fatturato realizzato dal conduttore Hotel delle Nazioni;

€489.493 e € 21.250 quale compenso Property rispettivamente del Fondo Ippocrate e Fondo Spazio Sanit;
€115.539 e € 4.568 quale compenso Facility rispettivamente del Fondo Ippocrate e Fondo Spazio Sanita;

€ 1.000 quale compenso Agency del Fondo Spazio Sanita;

€ 34.167 quale rimborso spese esiti bandi di gara;

| Crediti Tributari sono riferibili principalmente:
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s £ 7.103.607 per IRES e IRAP anno 2018, per il quale la Societa ha provveduto all’utilizzo in compensazione nei limiti

di legge;

e € 180.736 per residuo credito IRAP da ACE, che verra utilizzato in compensazione nei futuri esercizi.

Relativamente ai crediti nei confronti della Controllante si segnala che gli stessi sono principalmente riferibili a:

e £ 2968.196 per fatture emesse alla fine dell’esercizio relativamente alla gestione degli immobili per conto terzi e

pagate nel corso del 2019;

e £5.170.394 per le spese da sostenere per conto della Fondazione Enpam, nell’ambito del mandato di gestione del

patrimonio immobiliare e che saranno rifatturate alla stessa, una volta eseguiti i relativi pagamenti.

Si riportano le movimentazioni del fondo svalutazione crediti ai fini fiscali.

DESCRIZIONE F.DOEX2426  F.DOEXART

Cc.C. 106 TUIR
Saldo al 31/12/2017 2.017.804 107.832
Rilascio 717.155 3.586
Acc.to esercizio 102.259 61.392
Riclassifiche dell'esercizio 0 0
Saldo al 31/12/2018 1.402.908 165.638

C) IV Disponibilita liquide

Saldoal 31/12/2018 | € 43.166.986
Saldo al 31/12/2017 | € 40.473.577
Variazione | £ 2.693.410

IMPORTO AL IMPORTO AL
31/12/2018 = 31/12/2017
| Conti correnti bancari 43.164.277 40.466.201 2.698.076
| Denaro in cassa 2.710 7.376 | -4.666

Saldo al 31/12/2018 43.166.986 40.473.577 2.693.410

VARIAZIONI

Le giacenze al 31 dicembre 2018 consistono esclusivamente in depositi bancari e non sussiste alcun vincolo di disponibilita.

| valori in cassa sono costituiti interamente da denaro e l'iscrizione in bilancio & avvenuta al valore nominale.

Ratei e risconti attivi

| Saldo al 31/12/2018 71,708
| Saldo al 31/12/2017 53.426
| Variazione 18.282

Il saldo dei risconti attivi riflette la quota di competenza di oneri del prossimo esercizio, principalmente relativi ad

assicurazioni ed utenze.

Descrizione voci del passivo

A) Patrimonio netto

Saldo al 31/12/2018 IG

| ?4.906.éiﬂ
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Saldoal31/12/2017 | € 75.569.348
Variazione | € -663.105

VOCE CAPITALE RISERVA RISERVA IN UTILI/PERDITE A RISULTATO TOTALE
SOCIALE LEGALE CONTO CAPITALE NUOvVO DI ESERCIZIO
All'inizio dell’esercizio 2016 64.000.000 223.042 - 3.221.844 ~37.905.881 29.539.005
Destinazione del risultato di es. -37.905.881 37.905.881
Riserva da rinuncia finanziamento soci 37.905.881 3?’.905.8ﬁl_

Altre destinazioni

Altre variazioni

Variazioni del capitale sociale
Riporto a nuovo utile esercizi precedenti | |
Risultato dell'esercizio ! | 7.841.975 7.841.975
Alla chiusura dell’esercizio 31/12/2016 i 7.841.975 75.286.861

Destinazione del risultato di es. | -7.841.975 -7.841.975
Riserva da rinuncia finanziamento soci )

Altre destinazioni 392.099 _ 392.099
Altre variazioni

Variazioni del capitale sociale ]
Riporto a nuovo utile esercizi precedenti | 7.449.876 7.449.876

Risultato dell’'esercizio 282.486 282.486
Alla 3 dell’ese D D 64.000.000 3 4 0.6 i 82,486 69 5
Destinazione del risultato dell’'esercizio -282.486 | -282.486
Riserva da rinuncia finanziamento soci

Altre destinazioni 14,124 14.124

Altre variazioni

Variazioni del capitale sociale
Riporto a nuovo utile esercizi precedenti | 268.362 268.362
Risultato dell’esercizio corrente | -663.105 -663.105
Alla chiusura dell’esercizio corrente 64.000.000 | 629.265 10.940.082 -663.105 74.906.242

Siricorda come l'intero capitale sociale & posseduto dal socio unico Fondazione Enpam.
Si riporta inoltre il prospetto di utilizzo degli utili dell’esercizio precedente come consigliato dall’ Organismo Italiano di

Contabilita (O.1.C.):

L JIA
§ PORTO LLA ) L D R N H 1)
DISPONIE
| Copertura Perdite | _ Altre ragioni
Capitale 64.000.000 |
Riserva Legale 629.265
Altre riserve di capitale
Riserve di utile:
Utili a nuove 10.940.082 A-B-C 37.905.881
Totale 74.850.883 37.905.881
Quota distribuibile 10.940.082 | '
Quota non distribuibile 63.192.336 | |
Nota: A Aumento di capitale, B Copertura perdite, C distribuzione ai soci
B) Fondo rischi e oneri
B2) Fondi per imposte anche differite
Saldoal 31/12/2018 € 423.000
Saldoal 31/12/2017 € 423.000
Variazione € 0
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Il Fondo riflette I'accantonamento eseguito per il contenzioso annualita 2010 e 2011 afferente I'ICI sull'immobile in usufrutto
denominato Hotel Raphael.

L'accantonamento prudenziale si & reso necessario in quanto il Comune di Roma con awisi di accertamento, ha contestato
alla societa, la sussistenza del vincolo storico artistico sulla struttura, ai sensi del Dlgs 42/2004, ricalcolando I'imposta ICl in
via ordinaria anziché sulla base della normativa vigente che prevede I'applicazione delle tariffe di estimo pil vantaggiose.

La societa, in sede di primo grado ha visto I'accoglimento delle proprie ragioni con annullamento degli avvisi di accertamento.

Il Comune di Roma ha visto I'accoglimento dell’atto di appello ed alla luce di cid la Societa sta provvedendo al ricorso in

Cassazione.
B3) Fondo Rischi ed oneri
Saldoal 31/12/2018 | € 226313
Saldoal 31/12/2017 | € 226313
| Variazione € ' 0

Il fondo presente in bilancio si riferisce alle controversie in atto con il cliente Atahotels.

Pil in dettaglio, nel corso del 2003, successivamente all’acquisizione del diritto di usufrutto da parte di Enpam Real Estate dei
cespiti condotti in locazione dalla Atahotels, furono stipulate delle scritture private ove da una parte veniva prevista
I'erogazione da parte di Enpam Re di una indennita quale rimborso dei lavori di miglioria eseguiti dal conduttore, dall’altra
veniva rimodulato il canone di locazione.

Quest’ultimo oltre a prevedere |'applicazione dell'indicizzazione ISTAT al 100% (e non pil al 75%), prevedeva anche
I'applicazione di una integrazione del canone pari al 5%, dei lavori pagati dalla societa nell’anno precedente.

Atahotels, nell’ambito del contenzioso, disconosce integralmente gli adempimenti effettuati nel tempo in relazione alle
scritture private sottoscritte ad integrazione del contratto di locazione, richiedendo alla societa la ripetizione di quanto
versato a titolo di ISTAT— applicato al 100% come da citato contratto e scritture private seguenti (912 mila euro) — e quelle a
titolo di canone di locazione commisurato alle migliorie eseguite (33 milioni di euro). In via subordinata chiede il
riconoscimento delle somme versate a titolo di ISTAT in eccesso rispetto al 75% (226 mila euro).

Il rischio di probabile soccombenza comunicato dai legali riguarda solo il 25% dell’aggiornamento ISTAT, quantificabile in €
226.313, integralmente presenti nel fondo rischi.

Tale impostazione risulta confermata dai recenti esiti dei contenziosi avuti in Milano nel mese di gennaio e febbraio 2019,
che hanno di fatto rigettato parzialmente le richieste di controparte, riconoscendo alla stessa la sola quota ISTAT dl 25% sul
versato.

Contemporaneamente la societa nel corso del 2018 ha provveduto ad avanzare in sede giudiziale una domanda di
risarcimento danni nei confronti della conduttrice, per i lavori di miglioria/manutenzione ad essa spettanti per contratto,

verificatesi a seguito di apposite perizie non eseguiti o eseguiti non a regola d'arte, bilanciando i rispettivi petitum.

C) TFRdiLavoro Subordinato
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saldo al 31/12/2018 | € 765.842
| saldoal31/12/2017 | € 597.398
Variazione | € [ " 168.444 |

Il debito per Trattamento Fine Rapporto si @ incrementato di € 183.477 in relazione alle quote maturate nell'esercizio in
conformita alle disposizioni legislative e contrattuali vigenti, al netto delle erogazioni effettuate nei confronti dei fondi di
previdenza di categoria per scelta del personale dipendente.

Il Fondo e altresi diminuito per € 11.380 in seguito all’anticipazione erogate nel corso dell’anno ai dipendenti.

Si segnala che alla data di chiusura del presente esercizio la societd ha in forza 53 dipendenti con contratto di lavoro

subordinato a disciplina ADEPP, oltre a 19 distaccati dalla Fondazione Enpam.

D) Debiti
Saldo al 31/12/2018 € 9.014.310 |
| Saldoal31/12/2017 | € 5.748.685 |
Variazione € 3.265.625
VOCE ENTRO 12 MESI OLTRE 12 MESI TOTALE
Debiti verso controllante 1.501.876 1.501.876
Debito verso fornitori _3.279.156 3.279.155
Fatture da ricevere 3.035.850 ) 3.035.850
Debiti tributari 178.121 | 178.121
Debiti verso Istituti di Previdenza 270.879 | 270.879
Altri debiti | 531.618 216.809 748.427
Totale B8.797.500 216.809 9.014.309

| debiti verso la societa controllante afferiscono in via principale, I'importo del costo accessorio del personale distaccato IV
trimestre 2018 e del PAR aziendale (€493.432). Il debito complessivo contiene altresi I'importo di € 1.035.675 relativo al
canone concessorio 2018 ancora da liquidare alla controllante per il diritto di usufrutto sul comparto alberghiero.

La voce debiti verso fornitori con breve scadenza & relativa alle forniture di servizi relative all’ultima parte dell'esercizio,
mentre quelli per fatture da ricevere rappresentano I'accantonamento di costi di competenza dell’esercizio che troveranno la
loro manifestazione numeraria nel corso del 2019.

| debiti tributari e previdenziali rispecchiano il saldo delle ritenute da versare nel prossimo esercizio, per trattenute eseguite
sia su redditi di lavoro autonomo che dipendente.

Gli altri debiti afferiscono ai depositi cauzionali ricevuti ed ammontanti ad € 216.809 per la parte scadente oltre |'esercizio,
mentre la parte a breve & riconducibile principalmente ad € 339.879 quale premio da erogarsi nel mese di febbraio 2019 a
favore del personale dipendente ma di competenza dell’esercizio cui afferisce la presente nota integrativa, ad € 57.473 per le

competenze spettanti agli amministratori.

E) Ratei e risconti passivi

Saldoal 31/12/2018 | € 0
Saldo al 31/12/2017
Variazione €
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Non risultano ratei e risconti iscritti in bilancio al 31.12.2018.
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CONTO ECONOMICO

A) Valore della Produzione

Ricavi della produzione

Saldo al 31/12/2018 £ 13.714.162 |
| Saldo al 31/12/2017 € 14.007.079
Variazione € -292.918

IMPORTO AL IMPORTOAL  VARIAZIONE
31/12/2018 31/12/2017  COMPLESSIVA
Ricavi per locazioni _ 6.414.754 | 7.659.071 | -1.244317

Ricavi per gestione c/terzi 6.512557 5561514 951043

Altri ricavi 786.850 | 786.494 356

13.714.162 14.007.079 -292.918

I ricavi dell’esercizio sono riferibili:
- quanto ad € 6.414.754 agli affitti attivi di competenza dell’esercizio, maturati sulla locazione dei beni immobili
alberghieri e non, sia in proprieta che ricevuti in usufrutto dal Socio Unico.
- quanto ad € 4.739.165 quale compenso per la gestione dei servizi integrati in favore del Socio Unico
- quanto ad € 1.773.392 quale compenso property, facility relativi i Fondi Immobiliari Ippocrate e Fondo Spazio
Sanita;
- quanto gli altri ricavi, gli stessi consistono principalmente in:
v" compenso derivante dall’attivita di dismissione immobiliare del comparto residenziale in Roma pari a €
821.271;
v" 50% dell'imposta di registro pagata sui contratti d’affitto e riaddebitata ai singoli conduttori e agli oneri
accessori fatturati ai conduttori per spese condominiali per € 19.284;
v"oneri accessori attivi ribaltati ai conduttori € 237.485;
v" spese di pubblicazione esiti gara ripetuti alle societa vincitrici di appalto secondo le disposizioni del codice
degli appalti € 67.263.

Costi della produzione

Di seguito si riporta il dettaglio dei costi della produzione

Saldo al 31/12/2018 ! € | 14,094.331
Saldoal 31/12/2017 | € ; 14.157.941
Variazione (& | -63.610
VOCE IMPORTO AL IMPORTO AL VARIAZIONE
31/12/2018 31/12/2017 COMPLESSIVA
Costi per acquisto di materie prime 54.111 36.985 17.126
Costo per servizi 3.156.930 2.224.663 932.267
Costo per godimento beni di terzi 1.174.299 1.163.723 10.576
Costo del personale 4.599.730 4.308.248 291.482
Ammortamenti 2060721 |  3.110.390 -1.049.669 |
Accantonamento per svalutazione crediti ) 0 191.566 - -191.566 |
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Accantonamento per rischi 0 226.313 -226.313

Oneri diversi di gestione | 3.048.540 2.896.052 | 152.488

14.094.331 14.157.940

| costi di acquisito di materie prime si riferiscono in larga parte all'acquisto di cancelleria per € 18.577 e giornali e
pubblicazioni anche elettronici € 16.808.

Di seguito un dettaglio delle principali voci che compongono il saldo dei costi per servizi:

VOCE IMPORTO IMPORTO
'Utenze elettriche/telefoniche e varie | 370.682 | Intermediazioni e Due diligence Immobiliari 499.027
Manutenzioni ordinaria | 344,902 | Servizi tecnici e manager building manager 94.232
Consulenza legale e pa_reri | 216.067 | Valutazione rischi ambientali 25.528
Consulenza informatica | 86.152 | Cons. fiscale 90.159
Assicurazioni | 51559 | Spese Legali 66,433
Consulenze direzionali e organizzative | 87.338 | Formazione del personale - E 27.858
Pulizie 77.331 | Oneri amministrativi lavoro somministrato 22.792
Consulenza del lavoro e gestione personale 48.260 | Spese di pubblicazione esiti gara 70.971
| Spese PPTT ~1.164 | Spese per vigilanza e guardiania | 214.394 |

La voce utenze si riferisce al costo sostenuto per le sedi di Roma e Milano, oltreché alle utenze sostenute sugli immobili in
usufrutto, parzialmente conguagliati agli inquilini e contabilizzati nella voce “A5b Altri ricavi” del Conto Economico.

La voce manutenzione ordinaria si riferisce in larga parte ai canoni di manutenzione sostenuti nel corso del 2018 per
I'immobile della sede in via Torino 38 e gli immobili in usufrutto (quota parte sfittanze).

Le consulenze legali afferiscono le consulenze per pareri professionali forniti nel corso del 2018.

Le consulenze informatiche si riferiscono soprattutto a costi per I'assistenza del software per la gestione dei dati del
personale, costi per la manutenzione del software gestione contratti, gare e appalti, oltreché ai costi per I'assistenza e lo
sviluppo del sistema informativo aziendale.

La voce spese per consulenze direzionale ed organizzativa accoglie in parte le consulenze richieste dall’azienda per la
predisposizione delle policy infragruppo e il contratto di servizio con la Fondazione Enpam, in quota parte le spese sostenute
per la predisposizione del modello 231, oltreché altre consulenze organizzative aziendali.

| costi per le pulizie si riferiscono ai costi sostenuti per le sedi di Roma e Milano.

| costi per intermediazione e Due Diligence si riferiscono a consulenze per il settore alberghiero e per I'affiancamento della
societa YARD nella gestione del patrimonio del Fondo Ippocrate per il secondo semestre 2018.

| costi per servizi tecnici e building manager si riferiscono al costo annuale di building manager e delle societa specializzate
nella fornitura di servizi urbanistico-catastali.

La voce consulenze fiscali si riferisce all'esternalizzazione del servizio di assistenza fiscale e tributaria.

Le spese legali afferiscono i costi per gli affidamenti ai legali esterni per cause che vedono Enpam Real Estate chiamata in
giudizio.

Le spese di pubblicazioni esiti di gara si riferiscono ai costi sostenuti dalla societa per la pubblicazione degli esisti di gara,
ribaltati agli inquilini e contabilizzati nella voce “ASb Altri ricavi” del Conto Economico.

La voce spese di vigilanza e guardiania accoglie i costi sostenuti per la guardiania della sede di Roma e Milano, oltreché le

spese di vigilanza sugli immobili in usufrutto sfitti.
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La voce costi per servizi presente in bilancio comprende anche i costi per la governance aziendale sostenuti nell’anno, per i
quali si forniscono i dettagli successi:

INDENNITA” DI

CDA ONORARI PARTECIPAZIONE RIMBORSI CONTRIBUTI ASSICURAZIONI TOTALE
G TR § Y —— IMPORTO N-D s ——— —
Presidente 60.000 44,100 63 20.276 16.052 656 141.084
Vice presidente 44.000 29.200 | 42 11.608 11.712 656 97.177
Consiglieri 168.000 55.500 | 83 19.276 35.760 4.594 283.129
|
Totale 72.000 128.300 51.160 63.524 5.906 521.390
COLLEGIO INDENNITA" DI
SINDACALE ONORARI PARTECIPAZIONE RIMBORSI ASSICURAZIONI TOTALE
IMPORTO NS
Presidente 36.400 12.376 23 258 656 49.690
Effettivi 2 49.920 32.552 16.294 1312 100.078
Totale 86.320 44.928 16,552 1.968 149.768
ORGANISMO
DI VIGILANZA ONORARI CONTRIBUTI RIMBORSI ASSICURAZIONI TOTALE
Presidente 10.000 1.600 0 0 | 11.600
Effettivi 2 15.600 0 0 0 15.600
Totale 25.600 1.600 (1] 0 27.200

Si precisa che I'Organismo di Vigilanza ha avviato la propria attivita a partire da luglio 2018.

Si specifica inoltre che, i compensi deliberati dall’Assemblea per gli organi societari sono:

CONSIGLIO DI
AMMINISTRAZIONE COLLEGIO SINDACALE
Presidente Consigliere President Consigli
Compensi 60.000 24.000 35.000 24.000

con indennita di partecipazione pari a € 700 o € 500 per riunione a seconda che la stessa si tenga o meno nel comune di
residenza.

Al consigliere delegato, come da delibera del Consiglio di Amministrazione del 1/12/2016, spetta un compenso di € 20.000.

Ai sensi del n.16 dell’art. 2427 del c.c. non vi sono ne anticipazioni ne crediti concessi agli amministratori ed ai sindaci, ne

impegni assunti per loro conto per effetto di garanzie di qualsiasi tipo prestate.

Relativamente agli altri costi della produzione si segnala che:

v" il costo per godimento dei beni di terzi & relativo essenzialmente ai canoni concessori di usufrutto, da versare
annualmente alla Fondazione Enpam, aggiornati dell’adeguamento ISTAT;

v Il costo del personale & relativo alle risorse distaccate presso la societa per € 493.432, e per quello assunto

direttamente € 2.475.917, in quest’ultimo importo sono stati contabilizzati i premi erogati nel corso dell’esercizio
successivo ma di competenza del 2018.

v" Gli ammortamenti assommano ad € 2.060.721, di cui € 1.405.220 per immobilizzazioni immateriali e € 549.145 per
immobilizzazioni materiali.

v" Accantonamenti a fondo svalutazione crediti per € 102.259 relativi al credito verso Hotel Des Bains, si rimanda per i

dettagli alla parte crediti verso clienti.
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v Tra gli oneri diversi di gestione I'importo maggiormente rilevante & rappresentato dall'imposta municipale (LM.U. e
TASI) di competenza dell’esercizio 2018, dalle spese condominiali relative agli immobili sfitti e dalle tasse sui rifiuti

delle sedi.

C) Proventi e oneri finanziari

|_§éido al31/12/2018 | € -4.493
saldoal 31/12/2017 | € - 13.072
f Variazione | € -17.565

IMPORTO AL IMPORTO AL

31/12/2018 SR0NT .

Oneri finanziari

Proventi finanziari
Sono rappresentati essenzialmente dalla maturazione degli interessi attivi di competenza dell’esercizio maturati sulle

disponibilita liquide giacenti sui conti correnti bancari.

Oneri finanziari

Sono prevalentemente riferibili agli oneri passivi bancari.

Imposte di esercizio
Sulla base della vigente normativa non sono stati eseguiti accantonamenti per ires, mentre risulta iscritto I'importo di €
278.443 per Irap.

Di seguito viene fornito uno schema riassuntivo della voce imposte esposta in bilancio:

Impartl in Euro

1

| SOPRAVVENIENZE IMPOSTE ] IMPOSTE IN
i | PassIVE cREDTO IRAP | cORRENTI BILANCIO
|IRES | _ - -
IRAP | 66.974 | 711489 | 278,443 |
YOTALE | ' 66.574 211.469 | 278.443

Di seguito si riporta la riconciliazione delle imposte sul reddito (IRES e IRAP) tra le imposte teoriche, calcolate con il tax

rate teorico, e quelle effettivamente imputate in bilancio:

IRES Impanibile Imposta Tax rate

Risultato prima delle imposte - 597.577,21 - 24%

IRES teorica dell'esercizio

Aliguota teorica d'imposta i

Riconciliozione

Differenze temporanee tassabili in esercizi successivi

Differenze temporanee deducibili in esercizi successivi 652.315,86
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Tassazione delle differenze temporanee da esercizi precedenti

Deduzione delle differenze temporanee da esercizi precedenti 613.630,98

Differenze in aumento che non si riverseranna negli esercizi successivi 3.134.352,48

Differenze in diminuzione che non si riverseranno negli esercizi successivi - 1.428.994,00

Perdite pregresse - 917.172,92

ACE 229.293,23

Imponibile Fiscale -

IRES corrente dell'esercizio #

Aliquota effettiva d'imposta

| IRAP | Imponibile | Imposta Tax rate

Risultato prima delle imposte - 597.577.21
IRAP teorica dell'esercizio - 23.305,51
Aliguota teorica d'imposta 3,90
Riconciliozione
Componenti negative escluse dalla base imponibile e altre var, in aumento 8.177.222,90 318.911,68 0,53
Componenti positive escluse dalla base imponibile e altre var. in dim. - 717.336,62 | - 27.976,13 0,05
Deduzioni Irap - 2.414.537,00 | - 94.166,94 0,16
Impatta maggiore aliquota Irap su imponibile Lazio 974.513,70 38.006,03 0,06
Imponibile fiscale 5.422.285,78
IRAP corrente dell'esercizio 211.469,15
Aliquota effettiva d'imposta - 3539

ULTERIORI INFORMAZIONI

Ai sensi dell’articolo 2427 si segnala quanto segue:
n® 3 bis si & provveduto ad effettuare riduzione di valore alle immobilizzazioni materiali;
n° 5 non si possiedono partecipazioni in imprese controllate o collegate;

n® 6 bis non si registrano effetti significativi nelle variazioni nei cambi valutari:

n° 6 ter non sussistono debiti o crediti relativi ad operazioni che prevedono I'obbligo per I'acquirente di retrocessione a

termine;

n® 8 non vi sono oneri finanziari imputati nell’esercizio ai valori iscritti nell’attivo patrimoniale;

n°16 i compensi spettanti al Consiglio di Amministrazione ed al Collegio Sindacale sono commentati nella sezione relativa ai

costi per servizi;

n® 16 bis non si registrano compensi per revisione in quanto la societa & inclusa in un ambito di revisione di gruppo;

n°®22 non sono stati negoziati contratti di leasing;

n® 22 bis si segnala che:
— Canone concessorio del diritto di usufrutto su base annua di € 1.035.675;
— Compenso per contratto di servizio € 4.739.165;

— Compenso per la dismissione di parte del complesso residenziale romano € 821.271;
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— Rimborso alla Fondazione Enpam delle eccedenze rispetto al minimo tabellare per il personale distaccato per €
493.432.
n°22 ter non si segnalano operazioni fuori bilancio.
n. 22 quater non sono registrate fatti di rilievo avvenuti dopo la chiusura dell’esercizio
n. 22 septies relativamente alla destinazione della perdita di esercizio si propone di destinarlo alla voce utile e perdite di

esercizi precedenti.

BILANCIO DELL'ENTE CHE ESERCITA LA DIREZIONE E COORDINAMENTO

Ai sensi dell’articolo 2497 bis c.c. si comunica che la societa & sottoposta a direzione e coordinamento da parte della da parte
del socio unico Fondazione Enpam (Ente Nazionale di Previdenza ed Assistenza dei Medici ed Odontoiatri), di cui si allegano i

dati dell’ultimo bilancio approvato al 31/12/2017.

Stato Patl‘nrnomafe 31.12.2017 Stato Patr!mo niale 31.12.2017
Attivo Passivo
Immobilizzazioni | 5.723.367.809 | P.netto | 19.739.095.341
Attivo circolante | 14.024.405.772 | Fondi rischi e oneri | 116.025.151
Ratei e risconti attivi 324.771.163 | TFR | 16.687.064
Debiti 185.915.281
_ Ratei e risconti passivi 14.817.907
Totale | 20.072.544.744 20.072.544.744
Conto economico 31.12.2017

Valore della produzione | 2.745.002.729

Costi della produzione 1.853.045.745

Differenza 891.956.584

Proventi e cneri finanziari 314.211.337

Rettifiche attivita finanziarie -19.747.337

Risultato prima delle imposte 1.186.420.934

Imposte | 21.653.811

Utile di esercizio | 1.164.767.173

CONCLUSIONI

Il presente bilancio, composto da stato patrimoniale, conto economico e nota integrativa, rappresenta in modo veritiero e
corretto la situazione patrimoniale e finanziaria nonché il risultato economico dell’esercizio e corrisponde alle risultanze delle
scritture contabili.

Il presente bilancio € conforme al documento in versione XBRL presentabile presso la CCIAA di Roma.

Per il Consiglio di Amministrazione

Il Presidente
Dott. Luigi Mario DALEFFE

YANN
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RELAZIONE UNITARIA DEL COLLEGIO SINDACALE
SUL BILANCIO CHIUSO AL 31.12.2018

Al Socio Unico Fondazione ENPAM.

Preliminarmente si da atto che il Collegio in carica & stato nominato in occasione dell' assemblea tenutasi in
data 29 aprile 2016 ed allo stesso & stata affidata anche la funzione di revisione legale dei conti per il
triennio 2016-2018.

Pertanto il Collegio Sindacale nell’esercizio chiuso al 31.12.2018, ha svolto sia le funzioni previste dagli artt.
2403 e segg., c.c. sia quelle previste dall’art. 2409 - bis, c.c.

Il progetto di bilancio chiuso al 31.12.2018, che il Consiglio di Amministrazione sottopone all'approvazione
dell'assemblea, & stato redatto in forma ordinaria secondo il disposto dell'art. 2424 cc.

La presente relazione unitaria contiene nella sezione A) la “Relazione del revisore indipendente ai sensi
dell’art. 14 del D. Lgs. 27 gennaio 2010, n. 39” e nella sezione B) la “Relazione ai sensi dell’art. 2429, comma

2. cel.
A) Relazione del revisore indipendente ai sensi dell’art. 14 del D.Lgs. 27 gennaio 2010, n. 39

Al) Relazione sulla revisione contabile del bilancio d’esercizio

Giudizio

Abbiamo svolto la revisione contabile del bilancio d’esercizio della Societa ENPAM Real Estate Srl (la
Societa) costituito dallo stato patrimoniale al 31 dicembre 2018, dal conto economico, dal rendiconto
finanziario per 'esercizio chiuso a tale data e dalla nota integrativa.

A nostro giudizio, il bilancio d’esercizio fornisce una rappresentazione veritiera e corretta della situazione
patrimoniale e finanziaria della Societa al 31 dicembre 2018, del risultato economico e dei flussi di cassa per

I'esercizio chiuso a tale data in conformita alle norme italiane che ne disciplinano i criteri di redazione.
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Elementi alla base del giudizio
Abbiamo svolto la revisione contabile in conformita ai principi di revisione internazionali (ISA Italia). Le
nostre responsabilita ai sensi di tali principi sono ulteriormente descritte nella sezione Responsabilita del
revisore per la revisione contabile del bilancio d’esercizio della presente relazione.
Siamo indipendenti rispetto alla Societa in conformita 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.
Responsabilita degli amministratori
Gli amministratori sono responsabili per la redazione del bilancio d'esercizio che fornisca una
rappresentazione veritiera e corretta in conformita alle norme italiane che ne disciplinano i criteri di
redazione e, nei termini previsti dalla legge, per quella parte del controllo interno dagli stessi ritenuta
necessaria per consentire la redazione di un bilancio che non contenga errori significativi dovuti a frodi o a
comportamenti o eventi non intenzionali.
Gli amministratori sono responsabili per la valutazione della capacita della Societa di continuare ad operare
come un’entita in funzionamento e, nella redazione del bilancio d'esercizio, per l'appropriatezza
dell’ utilizzo del presupposto della continuita aziendale, nonché per una adeguata informativa in materia. Gli
amministratori utilizzano il presupposto della continuita aziendale nella redazione cel bilancio d’esercizio a
meno che abbiano valutato che sussistono le condizioni per la liquidazione della Societa o per l'interruzione
dell’attivita o non abbiano alternative realistiche a tali scelte.
Responsabilita del revisore per la revisione contabile del bilancio d’esercizio
| nostri obiettivi sono I'acquisizione di una ragionevole sicurezza che il bilancio d'esercizio nel suo
complesso non contenga errori significativi, dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non intenzionali, e
I'emissione di una relazione di revisione che includa il nostro giudizio. Per ragionevole sicurezza s! intende
un livello elevato di sicurezza che, tuttavia, non fornisce la garanzia che una revisione contabile svolta in
conformita 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
d’esercizio.
Nell’ambito della revisione contabile svolta in conformita ai principi di revisione internazionali (ISA Italia),
abbiamo esercitato il giudizio professionale e abbiamo mantenuto lo scatticismo professionale per tutta la
durata della revisione contabile.
Inoltre:
e abbiamo identificato e valutato i rischi di errori significativi nel bilancio d’esercizio, dovuti a frodi o
a comportamenti o eventi non intenzionali; abbiamo definito e svolto pro edure di revisione in
; / )

¥
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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 @ pit elevato
rispetto al rischio di non individuare un errore significativo derivante da comportamenti o eventi
non intenzionali, poiché la frode pud implicare I'esistenza di collusioni, falsificazioni, omissioni
intenzionali, rappresentazioni fuorvianti o forzature del controllo interno;

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

e abbiamo valutato I'appropriatezza dei principi contabili utilizzati nonché la ragionevolezza delle
stime contabili effettuate dagli amministratori, inclusa la relativa informativa;

e siamo giunti ad una conclusione sull'appropriatezza dell'utilizzo da parte degli amministratori del
presupposto della continuita aziendale e, in base agli elementi probativi acquisiti, suil’'eventuale
esistenza di una incertezza significativa riguardo a eventi o circostanze che possono far sorgere
dubbi significativi sulla capacita della Societa di continuare ad operare come un'entita in
funzionamento. In presenza di un'incertezza significativa, siamo tenuti a richiamare I'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.

Abbiamo comunicato ai responsabili delle attivita di governance, identificati ad un livello appropriato come
richiesto dagli ISA Italia, tra gli altri aspeatti, la portata e la tempistica pianificate per la revisione contabile e i

risultati significativi emersi.

A2) Relazione su altre disposizioni di legge e regolamentari

Gli amministratori sono responsabili per la predisposizione della relazione sulla gesticne della Societa al 31
dicembre 2018, incluse la sua coerenza con il relativo bilancio d'esercizio e la sua conformita alle norme di
legge.

Abbiamo svolto le procedure indicate nel principio di revisione (ISA Italia) n. 7208B al fine di esprimere un
giudizio sulla coerenza della relazione sulla gestione con il bilancio d'esercizio della Societa al 31 dicembre
2018 e sulla conformita della stessa alle norme di legge, nonché di rilasciare una dichiarazione su eventuali
errori significativi.

A nostro giudizio la relazione sulla gestione & coerente con il bilancio d'esercizio della Societa al 31

dicembre 2018 ed é redatta in conformita alle norme di legge.
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B) Relazione ai sensi dell’art. 2429, comma 2, c.c.

B1) Attivita di vigilanza ai sensi dell’art. 2403 e ss., c.c.

la nostra attivita nel corso dellesercizio & stata ispirata alle norme di legge e alle norme di

comportamento del Collegio Sindacale raccomandate dal Consiglio Nazionale dei Dotteri Commercialisti

ed Esperti Contabili.

In particolare:

- abbiamo vigilato sull'osservanza della legge e dell’atto costitutivo e sul rispetto cei principi di carretta
amministrazione;

- abbiamo partecipato alle adunanze del Consiglio di Amministrazione, svoltesi nel rispatto delle norme
statutarie, legislative e regolamentari che ne disciplinano il funzionamento, e con riferimento alle
quali possiamo ragionevolmente assicurare che le azioni deliberate sono conformi alla legge e allo
statuto sociale e che non sono manifestamente imprudenti, azzardate, in porenziale conflitto
d’interesse o tali da compromettere l'integrita del patrimonio sociale;

- abbiamo ottenuto dagli amministratori, durante le riunioni svolte, informazioni sul generale
andamento della gestione e sulla prevedibile evoluzione, nonché sulle operazioni di maggiore rilievo,
per dimensioni o caratteristiche, effettuate dalla Societa;

- abbiamo approfondito la conoscenza e vigilato, per quanto di nostra competenza, sull'adeguatezza
dell'assetto organizzativo della Societa; al riguardo non abbiamo osservazioni particolari da riferire;

- abbiamo approfondito la conoscenza e vigilato sull’adeguatezza del sistema ammini ‘trativo-contabile
della Societa, nonché sull'affidabilita di quest’ultimo a rappresentare correttamente ' fatti di gestione;
in tale contesto abbiamo operato chiedendo e ottenendo ogni necessaria informazione dai
responsabili delle rispettive funzioni, eseguendo quindi ogni verifica ritenuta necessaria mediante
I'esame diretto di documenti aziendali, a tal riguardo non abbiamo osservazioni particolari da riferire.

Rileviamo infine che non sono pervenute denunce ex articolo 2408 Codice civile ¢ che nel corso

dell'attivita di vigilanza, come sopra descritta, non sono emersi fatti significativi tali da richiedere la

menzione nella presente relazione.

B2) Osservazioni in ordine al bilancio d’esercizio

Abbiamo esaminato il progetto di bilancio, in merito al quale sono fornite ancora le seguenti ulteriori
informazioni:

- icriteri di valutazione delle poste dell'attivo e del passivo soggette a tale nacessita inderogabile sono

conformi al disposto dell’art. 2426 c.c;; /
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- abbiamo posto attenzione all'impostazione data al progetto di bilancio, sulla su= gererale conformita
alla legge per quello che riguarda la sua formazione e struttura e a tale riguardo non abbiamo
osservazioni che debbano essere evidenziate nella presente relazione;

- abbiamo verificato la rispondenza del bilancio ai fatti ed alle informazioni di cui abbiamo avuto
conoscenza a seguito dell'assolvimento dei doveri tipici del Collegio Sindacale = a tale riguardo non
evidenziamo ulteriori osservazioni;

- non vi sono state capitalizzazioni di costi di impianto, di ampliamento e di sviluppo aventi utilita
pluriennale che ai sensi dell’art. 2426 c.c. abbiano richiesto il preventivo assensc del Collegio;

- in merito alla proposta dell'argano di amministrazione circa la copertura della nercita di esarcizio, il

Collegio non ha nulla da osservare.,

Conclusioni

A nostro giudizio, quindi, il bilancio in esame, nel suo complesso, & redatto can chiarezza e rappresenta in
modo veritiero e corretto la situazione patrimoniale e finanziaria nonché il risultato economico della
Societa per I'esercizio chiuso al 31.12.2018, in conformita alle norme che disciplinano il bilancio di esercizio.
In considerazione di quanto in precedenza evidenziato, esprimiamo pertanto parere favorevole
all'approvazione del bilancio d'esercizio chiuso al 31.12.2018 che presenta una perdita di Euro 663.105
nonché alla proposta di destinazione dello stesso formulata dagli Amministratori.

Con l'approvazione del bilancio al 31.12.2018 giunge a scadenza il mandato triennale dello scrivente
Collegio.

Viinvitiamo pertanto ad adottare le opportune deliberazioni a riguardo.

Roma, 3 aprile 2019

Il Collegio Sindacale

Nicola Lorito Cp\/

s

Francesco Noce :;z;;“ N ééﬁ

Ugo Venanzio Gaspari)
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Relazione della societa di revisione indipendente

Al Consiglio d’Amministrazione della
ENPAM RE S.r.l.

Relazione sulla revisione contabile del bilancio d'esercizio
Giudizio
Abbiamo svolto la revisione contabile del bilancio d'esercizio della Societd ENPAM RE S.r.l. (la Societa),

costituito dallo stato patrimoniale al 31/12/18, dal conto economice e dal rendiconto finanziario per
I'esercizio chiuso a tale data e dalla nota integrativa.

A nostre giudizio, il bilancio d'esercizio fornisce una rappresentazione veritiera e corretta della
situazione patrimoniale e finanziaria della Societa al 31/12/18, del risultato economico e dei flussi di
Cassa per l'esercizio chiuso a tale data, in conformita alle norme italiane che ne disciplinano i criteri di
redazione.

Elementi alla base del giudizio

Abbiamo svolto la revisione contabile in conformita ai principi di revisione internazionali (ISA Italia). Le
nostre responsabilita ai sensi di tali principi sono ulteriormente descritte nefla sezione Responsabilita
della societa di revisione per la revisione contabile del bilancio d'esercizio della presente relazione.
Siamo indipendenti rispetto alla Societa in conformita 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 presente relazione non & emessa ai sensi di legge, stante il fatto che, nell'esercizio chiuso al 31
dicembre 2018, la revisione legale ex art. 2477 del Codice Civile e stata svolta da altro soggetto, diverso
dalla scrivente sacieta di revisione.

Responsabilita degli amministratori e del collegio sindacale per il bilancio d'esercizio

Gli amministratori sono responsabili per la redazione del bilancio d'esercizio che fornisca una
rappresentazione veritiera e corretta in conformita alle norme italiane che ne disciplinano i criteri di
redazione e, nei termini previsti dalla legge, per quella parte del controllo interno dagli stessi ritenuta
necessaria per consentire la redazione di un bilancio che non contenga errori significativi dovuti a frodi
0 a comportamenti o eventi non intenzionali.

Gli amministratori sono responsabili per la valutazione della capacita della Societa di continuare ad
operare come un‘entita in funzionamento e, nella redazione del bilancio d'esercizio, per I'appropriatezza
dell'utilizzo del presupposto della continuita aziendale, nonché per una adequata informativa in
materia. Gli amministratori utilizzano il presupposto della continuita aziendale nella redazione del
bilancio d'esercizio @ meno che abbiano valutato che sussistono le condizioni per la liquidazione della
Societa o per I'interruzione dell’attivitd o non abbiano alternative realistiche a tali scelte.
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Il collegio sindacale ha la responsabilita della vigilanza, nei termini previsti dalla legge, sul processo di
predisposizione dell'informativa finanziaria della Societa e della revisione legale ex art. 2409-bis del
Codice Civile,

Responsabilita della societa di revisione per la revisione contabile del bilancio
d'esercizio

I nostri obiettivi sono I'acquisizione di una ragionevole sicurezza che il bilancio d'esercizio nel suo
complesso non contenga errori significativi, dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non intenzionali,
e I'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 contahile
svolta in conformita 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 ragionevoimente attendere che essi,
singolarmente o nel loro insieme, siano in grado di influenzare le decisioni economiche prese dagli
utilizzatori sulla base del bilancio d'esercizio.

Nell'ambito della revisione contabile svolta in conformita 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:

e abbiamo identificato e valutato i rischi di errori significativi nel bilancio d'esercizio, 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 & pil elevato
rispetto al rischio di non individuare un errore significativo derivante da comportamenti o eventi
non intenzionali, poiché la frode pud implicare I'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 Societa:

* abbiamo valutato I'appropriatezza dei principi contabili utilizzati nonché la ragionevolezza delle
stime contabili effettuate dagli amministratori, inclusa la relativa informativa;

¢  siamo giunti ad una conclusione sull'appropriatezza dell'utilizzo da parte degli amministratori del
presupposto della continuita 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 capacitd della Societi di continuare ad operare come un'entitad in
funzionamento. In presenza di un'incertezza significativa, siamo tenuti a richiamare I'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 Societa cessi di operare come
un‘entita in funzionamento;

* abbiamo valutato 1a presentazione, la struttura e il contenuto del bilancio d'esercizio nel suo
complesso, inclusa I'informativa, e se il bilancio d'esercizio rappresenti le operazioni e gli eventi
sottostanti in modo da fornire una corretta rappresentazione.
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Roma, 3 aprile 2019

EY E‘g._E.A.

’/: 7
7 el ——
Mauro Ottaviani

(Socio)
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\ COLLEGIO SINDACALE
ENRAM

PREVIDENZA - ASSISTENZA-SICUREZZ

~ Roma, 10 aprile 2019

Al’Assemblea Nazionale della
Fondazione ENPAM

1. Premessa

Il Collegio Sindacale, nell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2018, ha svolto le funzioni previste dall’art. 2403 c.c. e
ha predisposto la seguente relazione ai sensi dell’art. 2429 c.c..

Il Bilancio di esercizio predisposto dalla Fondazione € costituito dallo stato patrimoniale al 31 dicembre 2018, dal
conto economico, dal rendiconto finanziario per I'esercizio chiuso a tale data e dalla nota integrativa ai sensi
dell’art. 2423 e successivi del c.c..

A nostro giudizio, la relazione sulla gestione ¢ coerente con il bilancio d’esercizio della Fondazione al
31/12/2018, ed é redatta in conformita alle norme 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 nisultato economico e det flussi di
cassa per P'esercizio chiuso a tale data, in conformita alle norme vigenti.

Inoltre, il Bilancio consuntivo 2018 della Fondazione ¢ redatto, in tutti gli aspett significativi, in conformita ai
principi contabili e al critert descritti nella nota integrativa,
2. Responsabilita 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’attivita compiuta nel corso dell’anno, in conformita alle norme che ne
disciplinano i criteri, e non deve contenere errori significativi dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non
intenzionali sono altresi responsabili della predisposizione della relazione sulla gestione della Fondazione al
31/12/2018.

Gli amministratori sono responsabili della valutazione della capacita della Fondazione di continuare ad operare
come un’entita in funzionamento. Gli amministratori seguono il presupposto della continuita nella redazione del
bilancio d’esercizio

Il Collegio Sindacale ha la responsabilita della vigilanza nei termini previsti dalla legge, sul processo di
predisposizione dell'informativa finanziaria della societa.

3. Relazione ai sensi dell’art. 2429 c.c.

Nel corso dell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2018 la nostra attivita é stata ispirata alle disposizioni di legge
nonché alle norme di comportamento dei collegi sindacali emanate dal Consiglio Nazionale dei Dottori
Commercialisti e degli Espertt Contabili.

4. Attivita di vigilanza ai sensi dell’art. 2403 e ss. c.c.

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 vrolazioni
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della legge e dello statuto, né operazioni manifestamente imprudenti, azzardate, in potenziale conflitto di
interesse o tali da compromettere I'integrita 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 particolati da riferire.

Abbiamo, infatti, scambiato informazioni con i sindaci della societa 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 societa, 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’affidabilita di quest’'ultimo a rappresentare
cotrettamente i fatti di gestione, mediante ’ottenimento di informazioni dai responsabili delle funzioni e '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’attivita di vigilanza, come sopra descritta, non sono emersi altri fatti significativi oltre quelli
rappresentati nella presente relazione.

5. Attestazione di coerenza ex D.M. 27/3/2013

Abbiamo verificato 1a 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
petfetta coincidenza tra la variazione delle disponibilita liquide esposte nello stato patrimoniale (€ 174.782.878) e
la differenza tra entrate ed uscite totali del consuntivo di cassa (€ 174.828) e dovuta al diverso sistema di
arrotondament, in eccesso o per difetto; infatti 1 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 tisultati ex art. 5, comma 2, lett. b, del D.M. 27 marzo 2013, lo stesso risulta
elaborato secondo le indicazioni ministeriali.

6. Attivita 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’attivita svolta dalla Fondazione, ponendo particolare
attenzione alle problematiche di natura contingente e/o straordinaria, al fine di individuarne Pimpatto 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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11 Collegio ha svolto un incontro con la societa 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 societa 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.]. in qualita di gestore
degli immobili -.

Si e accertato che la societa 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 piu circostanze, I'adeguatezza della struttura

organizzativa e funzionale della Fondazione rispetto alle esigenze postulate dal’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 € potuto riscontrare che:

- il personale amministrativo intemo incaricato della rilevazione dei fatti aziendali non ¢ 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 responsabilita resta adeguato nispetto alla tipologia det
fatti aziendali ordinari da rlevare e vanta la necessaria conoscenza delle problematiche della cassa
previdenziale;

- iconsulenti e i professionisti esterni incaricati dell’assistenza contabile, fiscale, societaria e giuslavoristica e in
particolare di quella finanziaria hanno conoscenza dell’attivita svolta e delle problematiche gestionali anche
straordinarie che hanno influito sui risultati del bilancio.

In conclusione, per quanto ¢ stato possibile riscontrare durante I’attivita svolta nell’esercizio, il Collegio sindacale

puo 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 Pintegrita 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 'integrita del patrimonio
sociale;

- non si pongono specifiche osservazioni in merito all’adeguatezza del sistema amministrativo e contabile,
nonché sull’affidabilita di quest’ultimo nel rappresentare cotrettamente 1 fatti di gestione. Riguardo al settore
degli appalt, il Collegio rileva una buona organizzazione della struttura che, tuttavia, si ribadisce, andrebbe

ancora rinforzata in considerazione dell’importante attivita contrattuale della Fondazione;
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- nel corso del 2018 é 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 Societa Enpam Sicura s.r.l. Tale procedimento ¢
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 CdA 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 Societa Enpam Real Estate S.r.l. ha operato il conseguente adeguamento statutario ed € 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 é dovuto intervenire per omissioni dell’organo di amministrazione ai sensi dell’art. 2406 c.c;

- non sono state avanzate denunce ai sensi dell’art. 2409, comma 7, c.c;

- sono pervenute nel corso del’anno 2018 n. 7 denunce ex art. 2408 c.c. da parte di un unico iscritto alla
Fondazione. Sulle stesse & 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 ¢é stato deliberato dall’organo di amministrazione

nella seduta del 28 marzo 2019.

Oltre a ci6 I'organo di amministrazione ha, altresi, predisposto la relazione sulla gestione di cui all’art. 2428 c.c.

I1 Collegio anche per quest’anno ha effettuato un controllo a campione, in considerazione dell’elevato numero di

situazioni interessate, sulla cancellazione per inesigibilita 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 piu di un ventennio, pet un ammontare di oltre 2,7 meuro, fermo restando I'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:

e strument finanziari derivati: ai sensi di quanto previsto dall’art. 2426 comma 1, n. 11 bis) del c.c. e dall’'OIC
32 gli strument finanziari detivati sono valutati al fair value sia alla data di rilevazione iniziale sia ad ogni data
successiva di chiusura esercizio. La Fondazione pone in essere sttumenti 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 ¢ stato iscritto nella specifica Riserva di Patrimonio netto “Riserva

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

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

e 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
I’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 I'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 I'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. 2427-4is c.c., 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 passivita potenziali (Fondo fischi diversi) sono stati illustrati in relazione.

8. ANALISI DEI DATI DI BILANCIO

Lo Stato Patrimoniale si riassume nei seguenti valon:

ATTIVO
IMMOBILIZZAZIONI € 6.096.195.029
ATTIVO CIRCOLANTE € 14.855.762.809
RATEI E RISCONTT ATTIVI € 343970953
TOTALE ATTIVO € 21.295.928.791

PASSIVO
PATRIMONIO NETTO € 20.995.234.611

di cui:

Riserva legale € 19.668.044.273
Riserva per operazioni di copertura

det flussi finanziari attesi € 2.796.032
Utlle d’esercizio € 1.324.403.306
FONDI PER RISCHI E ONERI

FONDO TFR

DEBITI 186.824.645

RATEI E RISCONTI PASSIVI 9.015.117

TOTALE PASSIVO € 21.295.928.791

87.424.727
17.420.691

a o

Il conto economico presenta, in sintesi, 1 seguenti valori:

Valore della Produzione

Costi della Produzione

DIFFERENZA TRA VALORE E COSTI DELLA PRODUZIONE
Proventi e Oneri Finanziari

Rettifiche di valore di attivita finanziarie

RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE

Imposte dell'Esercizio

Rettifica liquidazione imposte modello unico 2018

UTILE DELL’ESERCIZIO

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

MM D A D & ™
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La riserva legale ex art. 1, comma 4, lett. C) del D.Lgs. 509/94, rispetta il limite minimo normativamente
previsto.

1l patrimonio netto rilevato al 31/12/2018 garantisce la copertura di 50,17 annualita delle pensioni all’anno 1994
e di 12,76 annualita 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 redditivita prodotta.

Attivita 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 societd e

o Y 4.064.022.987 20,05% 3.676.015.857 19,29%
fondi immobiliari
Attivita 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%
Attivita finanziarie che non
costituiscono 13.550.343.556 66,86% 12.891.239.119 67,65%
immobilizzazioni
Disponibilita liquide 412.309.298 2,03% 237.526.420 1,25%

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 passivita
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 stotico) Pandamento 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 opetate 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 redditivita positiva.

270 6



Consuntivo 2017 Preconsuntivo 2018 Consuntivo 2018

ITmmobiliare Immebiliare Immobiliare

Proventi lordi 115.941.736])|Proventi lord: 145 193 48 1] |Proventi lords 179165197

Oneri -39.114.5958}|Oneni 45.337.430[|Oneni -47.753.371

Imposte 16811917 [ Imposte S0.100.000] [ Imposte -45.941.522
40.015.221 49.756.051 85.470.304

Finanziaria Financziaria Finanziaria

Provent: lordi 191.094. 122{{Proventi lordi 509.790.6 | 7||Proventi lord 629 307.632

Onert (di cui € 35 ml per 23.720.9351l0nen (di cui € 64 ml per -B0. 568550l |Oncer (i cur £ 1 nl por -120.419.968

¢ ba nepgoaahione Lilal ) perdite da negorazione litoli) I la gaziazione titali)

Ninus |\lu\ i 67478049 | Minus plus di 22 500000 IMinus ||i||-. da 11.733.573

negoz cambi negoz.cambi negoz.cambi

Minus/plus da valutaz 19.747.337|Minus/plus da valutaz 130.252.500] |Minus/plus da valutaz 314.818.662

Imposte -73.009.03 1 |[Imposte 73 182000 Imposte 61920782
154 .580.640 101.287.567 143.881.793

Saldo della gestione Patrimoniale Saldo della gestione Patrimoniale Saldo della gestione Patrimoniale
294 595 861 151.043.618 129,352,097

Per tornare ai valori iscritti in bilancio si rappresenta che la redditivita prodotta dalle varie componenti del
patrimonio puo essere cosi riepilogata:

- gli immobili ad uso di terzi hanno prodotto una redditivita 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 societa e fondi immobiliari hanno prodotto una redditivita lorda pari al 4,25 % e netta
pari al 3,72 % (comprensiva di valori di mercato);

- le immobilizzazioni finanziarie e le attivita finanziarie che non costituiscono immobilizzazioni (titoli, azioni,
partecipazioni, altri investimenti) hanno prodotto una redditivita 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 redditivita sono relativi alla totalita degli investimenti e sono dati dal rapporto fra il nisultato netto della

gestione finanziaria e la consistenza media dei valori mobiliari.

I1 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 ¢ 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 guater,
ha ritenuto di non applicare quanto contabilmente consentito dalla norma.

Differenza rispetto alla Redditivita 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 ’Asset Allocation
Strategica, che ha realizzato -2,4%. Il rendimento netto (sia costi di gestione che tasse), ¢ 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% (#dr in attesa dei benchmark di fine anno ufficiali del’Asset Allocation

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
pattecipazioni), 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 Depositatia, di negoziazione) e lordo imposte, del Portafoglio Finanziatio e della relativa AAS negli ultimi

anni.
pe';?;:(::‘;:ﬂt‘i;‘ ' portafoglio | Bmk AAS Diff.
2018 -2,56% -2,43% -0,13%
ultimi tre anni 2,1% 2,3% -0,2%
dal 2012 5,0% 3,9% 1,1%
2017-2018 1,0% 1,0% 0,0%
2012-2016 6,6% 5,1% 1,6%

La performance finanziaria complessiva del 2018 si stima al -2,56% (netto costi, lordo imposte) che ¢ 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 bilanciaty;
® 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 plusvaloti 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 comparte immobiliare

VALORE Peso TRENDIMENTO |
Maric-to market % Lordo Netto ANS
Immobiliare 6.037.312839 | 280°% | 342% | 309% ND!
Diretto* 1671465952 78% | 235% | 235%
indiretto™" 4365846887 | 3% | 383% 336%

* rmsultato calcolato considerando i roddi da locazione alf netto d cost operatni, svakulaziory od IMU,
““nsultato fordo 6 al nelto commissioni; risultato notto e al nolto commissioni @ tasse sui dnadonds
***in anesa dr pubblicaziono

Il Pantimonio Netto a Mercato (con valote a mercato degli investimenti), a fine 2018 ammonta ad oltre € 22,5
miliardi di Euro. Esso & superiore a quello proiettato sullo stesso periodo secondo il Bilancio Tecnico di circa €
1,8 miliardi di Euro.

La politca di invesdmento tisulta ben tracciata nella relazione sulla gestione.

10 GESTIONE PREVIDENZIALE

In merito ai fcavi e prestazioni previdenziali le risultanze gestionali confermano, nella sostanza, il trend degl
anni precedenti.

A fronte di un importo di € 2.932.963.424 a titolo di entrate contributive, 1} 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 dspetto all’esercizio precedente di €
264.577.938, anche le spese per prestazioni istituzionali sono aumentate di € 125.281.484.

Va rilevato un notevole decremento delie domande dei riscatti da parte degli iscrittl, verosimilmente dovuto al
blocco economico dei contratti ¢ delle convenzioni con le pubbliche amministrazioni, nonché al persistere della

CLIS] eCONOMca.

Consuntivo 2017 Preconsuntive 2018 Consuntivo 2018

Contribut: 2 06K 385 486 Contribut 2 788 306,000 1Contributi 2032063.424

Prestazion 1.643.204.332||Prestazion: | 843 387.300||Prestazioni 1.768.4%5. 816

Saldo della gestione Previdenziale Saldo della gestione Previdenziale Saldo della gestione Previdenziale

1.025.181.154 944.918.700 1.164.477.608

Nel rinviare ai contenuti della relazione al bilancio I'illusuazione dell’'andamento della gestione previdenziale,
relazione che illustra compiutamente e in ogni singolo dettaglio i processi gestionali sul fronte previdenziale
relativi all’anno 2018, il Collegio ritiene opportuno evidenziare con le seguenti tabelle il rapporto tra contributi e

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

L S

Medici Superstiti Totale
Fondo Generale “Quota A™ 366.084* 74.971 41.227 116.198 3,15
Fondo Generale “Quota B™ 177.734 35.869 12.175 48.044 3,7
Medicina Generale 71.376 17.340 15.983 33.323 2,14
Specialistica Ambulatoriale 18.742 8.274 6.884 15.158 1,24
Specialistica Esterna 11.957** 2.409 3.274 5.683 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.1, 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)

a b (a/b)
Fondo Generale “Quota A" (*) 464,54 294.83 1,58
Fondo Generale “Quota B™ 705.45 143,91 4.9
Mcdicina Generale 1.392.38 920,75 1,51
Speciahstica Ambulatoriale 32554 240.33 1,35
Spccialistica Esterna 29,98 45,41 0,66
—— .7 o

(*) al netto dei contributi per indennita di maternita

Rispetto alla scorsa annualita si evidenzia, fra tutti, la sensibile diminuzione del rapporto Contributi/Pensioni
riguardante la Specialistica Esterna, Fondo che dovra continuare ad essere costantemente monitorato. Il dato in
questione ¢ dovuto essenzialmente ad un numeratore notevolmente piu alto in quanto le entrate contributive
risentivano del versamento degli arretrati, in applicazione dell’accordo da parte delle strutture sanitare

convenzionate.
1l patrimonio dell’Ente continua, comunque, ad assicurare il requisito delle cinque annualita di pensione, anche se

tali annualiti vengono riferite alle pensioni erogate nell’esercizio 1994; come previsto dall’art. 5, del Decteto
ministeriale 29 novembre 2007. Nel 2018 il rapporto & 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 ¢ 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 aghi
odontoiatri di poter contare su un sistema di previdenza sostenibile a lungo termine.

Di particolare importanza ¢ 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, supetiore del
9,55% rispetto a quella registrata nel consuntivo 2017. L'incremento ¢ da imputare principalmente all’aumento
della classe pensionanda.

Nuove pensioni ordinarie dal 2014 al 2018
Gestioni Enpam

14.000 -

12.000 -

10.000

8.000

6.000 4

4.000

2.000

2014

2015 2016 2017 2018

A tale riguardo pero, a fronte dell’aumento del 64%, relativo all'ultimo quinquennio, dei pensionati di tutti i
Fondi, si evidenzia un incremento nello stesso petiodo 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 i1 70% della spesa pensionistica. Continuano a manifestarsi gli effetti della c.s. gobba previdenziale, che vedra
il suo acme nei prossimi anni.

Nel corso del 2018 sono intervenute importanti novita sul fronte legislativo nazionale ed inoltre PEnpam ha
portato a compimento alcune modifiche regolamentari che incidono sul piano gestionale-finanziatio e delle
attivita previdenziali. Tali novita sono ben descritte nella relazione sulla gestione. Si segnalano comunque:

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

comma 442)
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e il Decreto fiscale del 2019 con tiguardo allo stralcio delle cartelle esattorialt fino a 1.000 euro nonché la c.d.
rottamazione ter

e attivazione della c.d. indennita per inabilita temporanea presso la “Quota B” a seguito della aggiudicazione
della gara avvenuta nel novembre 2017

e il regolamento relativo allindennita per inabilitd 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)

e 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 inabilita 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
genitorialita, viene data ampia ed esaustiva informazione nella relazione sulla gestione.

In niferimento ai sussidi a sostegno della genitorialita 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 eta all’1/08/2016 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 modalita di accesso ai contributi per sussidi ed
assistenza al fine di garantire migliori benefici.

Il contributo di maternita per 'anno 2018, approvato dai Ministeri vigilanti con nota prot. n. 15310 del
21/12/2017, & stato quantificato in € 40,00 procapite. Per quanto concerne la gestione dellindennitd di
maternita, 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 I'anno 2017 pati a € 4.661.055 con nota del
10/10/2018, mentre il credito vantato pet il 2018 pati a € 4.745.244 dovri 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 puo 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 facolta si ¢ avvalsa la Fondazione Enpam dopo avere valutato il

notevole esborso relativo a calamita 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 & 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 c.c,, n. 22 bis, ed in linea con ’Appendice di aggiornamento al principio contabile nazionale 12, la
Fondazione non ha effettuato operazioni commerciali od operative di entita significativa non concluse a normali
condizioni di mercato con le parti correlate.

Com’¢ noto in ambito Fondazione Enpam esiste la societa in house Enpam Real Estate alla quale, in sostanza, ¢
stata affidata la gestione del patrimonio immobiliare diretto. I rapporti con detta societa sono regolati, oltre che
da un contratto di servizio, da apposite policy per 'espletamento del c.d. controllo analogo. Si evidenzia che la
societa 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 'esame dei conti della
societa in house, allegati di bilancio Enpam, ¢ emerso che tale risultato negativo di gestione ¢ dovuto i parte ad
una diminuzione dei canoni di locazione (anche per effetto della prosecuzione della dismissione del’immobiliare
romano per oltre 136 meuro, con una plusvalenza di citca 38 meuro), ma anche da un aumento dei costi di
gestione. La nuova politica societaria é 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
P'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 € appreso che “...s7 tratta di un edificio ubicato nel guadrante periferico est di Roma Quartiere XXIII
Alessandrino; trattasi di edificio realizzato nel 1984, costituito da 91 abitazioni di categoria catastale A3 oltre pertinenze.
Liimmobile ¢ stato acquistato nel 1986 al pregzo di € 6.972.168,14 ed ¢ iseritto al bilancio 2017 con il valore di €
14.018.032,31. La congruita del pregzo di vendita é stata indicata in € 11.723.326,07, con una valutazione di €/ mq 1.346,30.
I valori editi dall’Osservatorio del mercato immobiliare indicano, per il periodo di riferimento dell'offerta (I semestre 2016) il range
€/mq 1.850 — 2.550. Il pregzo congruito risulta quindi superiore di 51,30 €/ mq rispetto al minimo OMI scontato del 30%.
Lofferta 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 ¢ 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 immobilian. 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 ¢ basata su quanto
comunicato dalla Sgr in relazione al NAV stimato, che registrando una perdita superiore al 25%, dovute a perdite
riguardanti societa quotate, ha determinato la svalutazione riportata in bilancio. In ragione del'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, I'unica novita di rilievo e,
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 ¢ fatto cenno ad una proposta transattiva pervenuta alla Fondazione, la cui valutazione ¢
ancora in fase embrionale. L’unica certezza, ad oggi, ¢ il dato contabile, pertanto il Collegio non puo che ribadire
quanto piu volte sostenuto, in pit 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 piu ampio contenzioso
riguardante 1l comparto alberghiero.

Per quanto riguarda il contenzioso tributario, 1l Collegio ha approfondito P'argomento attraverso un’audizione
con il responsabile legale del settore. Dallinterlocuzione ¢ 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 societa gia estinta.

Per Pesercizio 2018 ¢ 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/locatati ha
avuto un incremento di oltre 2 3meuro. L.a Fondazione attraverso la sua controllata ha iniziato in effett 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 € sempre completamente rinvenibile -, al quale dovra pero
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’esigibilita del credito, oggi adottato,
debba essere affinato, man mano che il monitoraggio in cotso progredisca, con le situazioni che concretamente
emergeranno.

Sul fronte crediti v/iscritti, 'azione della Fondazione di incrocio dei propri dati con quelli dell’anagrafe tributaria
sta consentendo I'emersione di nuove situazioni evasive, anche pregresse. Anche qui la Fondazione dovra
eseguire una incisiva azione di recupero — certamente piu 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 dovra essete e aggiornato con le
concrete situazioni in essere. Si segnala che ¢ stato quasi completamente recuperato I'importo etroneamente

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

I costi delle retribuzioni del personale registrano un decremento di € 179.685 dovuto sostanzialmente ad alcune
cessazioni con conseguente turn-over e riqualificazioni che hanno interessato livelli basici.

Nella voce Spese per servizi B 7 b), si registra una vatiazione 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. Al incrementi, rispetto lo scorso esercizio, si registrano per studi indagini
e rilevazioni non attinent 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 piu volte ribadito, deve necessatiamente avvenire dopo aver verificato
I'assenza di professionalita 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 premt ass.ni per € 111.454.

St 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 emetgenziali/riparative ad interventi programmati di tipo conservativo e predittivo, voltl anche a
tutelare il valore immobiliare nel tempo. I positivi ritorni finanziari, si auspica, dovrebbero rivelarsi con una
diminuzione della relativa voce nei prossimi biland, salvo casi emergenziali imprevedibili.

In quanto alle spese asctivibili 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, 'aumento
dell’onere é 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, ¢ pervenuto un
indennizzo per 35,5 meuro comprensivo del rimborso degli oneri sostenuti per una causa il cui contenuto ¢

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 rleva motivi ostativi all’approvazione del bilancio di esercizto 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.

IL COLLEGIO SINDACALE

Dott. Saverio Bencdctto-—fQ‘N

Dott. Malek Mediati y /

Dott. Francesco Noce Ee

Dott. Luigt Pepe S . .P Pf{

Dott. Lorenzo Quinzi
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Relazione della societa 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 I'esercizio chiuso a tale data e dalla nota integrativa che include anche la
sintesi dei piu significativi principi contabili applicati.

A nostro giudizio, il bilancio consuntivo Fondazione E.N.P.A.M. & redatto, in tutti gli aspetti significativi,
in conformita ai principi contabili e ai criteri descritti nella nota integrativa.

Elementi alla base del giudizio

Abbiamo svolto la revisione contabile in conformita ai principi di revisione internazionali (ISA Italia). Le
nostre responsabilita ai sensi di tali principi sono ulteriormente descritte nella sezione Responsabilita
della societa di revisione per la revisione contabile del bilancio consuntivo della presente relazione.
Siamo indipendenti rispetto alla Fondazione in conformita 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.

Responsabilita degli amministratori e del collegio sindacale per il bilancio

consuntivo

Gli amministratori sono responsabili per la redazione del bilancio consuntivo in conformita 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 capacita della Fondazione di continuare ad
operare come un’entita in funzionamento e, nella redazione del bilancio consuntivo, per
I'appropriatezza dell’utilizzo del presupposto della continuita aziendale, nonché per una adeguata
informativa in materia. Gli amministratori utilizzano il presupposto della continuita 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 responsabilita della vigilanza, nei termini previsti dalla legge, sul processo di
predisposizione dell’informativa finanziaria della Fondazione.

Responsabilita della societa di revisione per la revisione contabile del bilancio

consuntivo
| nostri obiettivi sono I'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 I'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 conformita 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 conformita 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 0 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 & piu elevato rispetto al rischio di non individuare un errore significativo derivante da
comportamenti od eventi non intenzionali, poiché la frode pud implicare I'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 I'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 continuita 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 capacita della Fondazione di continuare ad operare
come un’entita in funzionamento. In presenza di un’incertezza significativa, siamo tenuti a
richiamare I'attenzione nella relazione di revisione sulla relativa informativa di bilancio ovvero,
gualora 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’entita in funzionamento.

Abbiamo comunicato ai responsabili delle attivita 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.
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Mauro Ottaviani
(Socio)
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