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INTRODUZIONE

Al socio unico Fondazione Enpam,

il bilancio chiuso al 31.12.2021 che sottoponiamo all’approvazione, formato dallo stato patrimoniale, dal conto
economico, rendiconto finanziario e dalla nota integrativa, € stato redatto in osservanza alle disposizioni in
materia previste dal codice civile, come modificate dal D.Lgs n.139/2015.

La perdita di esercizio risulta pari a € 2.014.217, contro una perdita di € 7.906.098 al termine dell’esercizio
precedente. Concorre in maniera positiva al risultato di esercizio I'operazione straordinaria di retrocessione del
diritto di usufrutto in favore della controllante Fondazione Enpam degli immobili in gestione diretta di Enpam
Real Estate, a fronte di un corrispettivo pari ad € 9.237.688. Concorrono altresi in maniera negativa al risultato di
esercizio le svalutazioni delle immobilizzazioni immateriali effettuate in ossequio alle disposizioni di legge e ai

principi contabili per un valore di € 4.556.557 circa.

FATTI DI RILIEVO

Nel corso dell’esercizio, la Societa ha proseguito nel consolidamento dello sviluppo della propria linea di gestione
alberghiera diretta, attraverso I'acquisizione della gestione della struttura in Roma di Via del Melone e il
subentro diretto nelle due strutture ricettive in Milano, site in Via Cornalia e Corso di Porta Romana, mentre la
linea di gestione immobiliare diretta ha visto, in ossequio a quanto deliberato dal Socio Unico, la retrocessione
del compendio immobiliare in usufrutto, al fine di permettere all’Ente controllante, di dar seguito al piu generale
progetto di dismissione del patrimonio immobiliare denominato Project Dream.

A quanto sopra si aggiunga che, le competenze maturate dalla societa nell’ambito della gestione di patrimoni
immobiliari complessi, sono state oggetto nel corso dell’esercizio di un particolare apprezzamento da parte del
mercato, in relazione al quale, la Enpam RE ha ricevuto diverse manifestazioni di interesse spontanee, finalizzate
ad un eventuale acquisto del ramo di azienda dedicato all’erogazione di servizi di Property, Facility e Project

Management (PFPM).
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Nell’ambito delle predette manifestazioni, la Societa, nella seconda parte del 2021, ha avviato un’importante

trattativa con I'acquirente del patrimonio immobiliare di Fondazione ENPAM, volta a valutare la cessione del

ramo di azienda afferente |'attivita di PFPM.

Detto soggetto, peraltro, a differenza degli altri che hanno manifestato un proprio interesse, € stato |'unico a

non porre come condizione alla possibile operazione la prosecuzione del contratto di servizi vigente con ENPAM.

Tale trattativa ha portato, nei primi mesi del 2022, allo scambio di un Term Sheet non vincolante volto a definire

le possibili condizioni dell’operazione che, se conclusa, porterebbe ad una valorizzazione delle competenze fino

ad oggi acquisite con importanti prospettive per il futuro del ramo d’azienda.

il predetto Term Sheet prevede:

la cessione, da parte della EnpamRE, dell’intero ramo di azienda (47 dipendenti) dedito all’erogazione di
servizi di PFPM e relativi contratti in portafoglio (gestione immobili per Fondo Ippocrate e Fondo Spazio
Sanita).

La concessione da parte della Enpam RE dell’esercizio di un’opzione, da esprimere da parte
dell’acquirente entro il 31 dicembre 2022, relativamente alla cessione, da parte della EnpamRE, anche
disgiunta, dei due citati contratti di locazione inerenti le due strutture ricettive site in Milano, di corso di
Porta Romana e via Cornalia;

Il pagamento di un corrispettivo, da parte dell’acquirente, di un importo di 2,5 min di euro cosi ripartiti.
Euro 100.000 al closing dell’operazione prevista per il mese di giugno 2022; euro 400.000 al momento
della riconsegna della struttura alberghiera Palazzo Romana ed euro 2.000.000 per la riconsegna della

struttura denominata Palazzo Cornalia.

Se questi, in estrema sintesi rappresentano i contenuti fondamentali del Term Sheet, di seguito si indicano le

sottostanti valutazione che hanno portato ai predetti termini.

Il ramo dedito all’erogazione dei servizi di Property e Facility, anche a seguito della perdita della principale
commessa con Fondazione Enpam a seguito del precitato Project Dream, presenta un valore negativo
compreso tra un minimo di circa euro 8,3 min ed un massimo di euro 6,4 min, determinato a seguito di
apposita relazione valutativa predisposta da primaria societa di consulenza;

L’accettazione, da parte dell’acquirente, di una specifica clausola di lock up triennale sul personale (47
risorse) richiesta dalla EnpamRE, pari ad un valore implicito di circa 11,4 min di euro a fronte del
pagamento da parte della Societa del debito inerente il TFR e delle ferie non godute, stimato in euro 1,5
min.

La mancata previsione tra le condizioni essenziali, della clausola di garanzia quinquennale sui ricavi di
commessa in caso di risoluzione dei mandati da parte dei Fondi.

La valorizzazione della predetta concessione da parte di Enpam RE circa i contratti di locazione delle due
strutture alberghiere milanesi, la cui stima effettuata dall’Advisor della Societa, prevede un valore
economico positivo, compreso tra un minimo di euro 9,3 min ed un massimo di euro 10,9 min.

In caso di esercizio della citata opzione, la concessione, da parte dell’acquirente, di mantenere la Enpam

RE come conduttore fino alla data del 31 dicembre 2023, per quanto attiene alla struttura di corso Porta
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Romana e fino alla data del 31 dicembre 2024, per la struttura di via Cornalia. Tale concessione presenta

un valore implicito di circa 2 min di euro.

Quindi, in estrema sintesi, in caso di concretizzazione effettiva del term sheet, la Enpam Re si impegnerebbe alla
possibile cessione dei contratti di locazione alberghiera, valutata trai 9,3 e i 10,9 mlIn di euro e al riconoscimento
della copertura finanziaria dei debiti per il personale, stimata in 1,5 min.

L’acquirente si impegnerebbe ad accollarsi il valore negativo del ramo d’azienda, pari ad un range compreso tra
gli 8,3 e i 6,4 min di euro, il valore negativo del lock up triennale pari a 11,4 min di euro, la concessione della
gestione temporanea degli alberghi milanesi in caso di opzione, pari ad un valore di 2 min di euro, il pagamento
di un corrispettivo di 100 k euro alla firma del contratto, 400 k euro per la riconsegna della struttura alberghiera

Palazzo Romana e 2 min di euro per la riconsegna della struttura di via Cornalia.

Per cio che attiene la vendita del patrimonio immobiliare direttamente detenuto da parte della Fondazione
Enpam, prevista per il 24 marzo del c.a., si segnala che la stessa comportera |'uscita dal regime in house che oggi
qualifica la Societa, tuttavia si segnala che la Enpam RE potrebbe mantenere il contratto di gestione per gli
immobili che rimarranno in portafoglio Enpam e ricevere un contratto per la gestione di alcune attivita pattuite
nella vendita come da realizzare post rogito e dall’altro che € in via di definizione un contratto con il promissario
acquirente per la gestione ad interim del patrimonio in corso di cessione fino al termine del mese di giugno
2022, termine entro il quale & presumibile che, qualora si verifichino le condizioni e ne sussistano i presupposti,

si addivenga alla cessione definitiva del ramo d’azienda.

A completamento dei fatti di rilievo, come gia anticipato nelle premesse, si segnala che la Societa ha
perfezionato, in ossequio a quanto deliberato dal Socio Unico, la retrocessione del compendio immobiliare in
usufrutto, al fine di permettere all’Ente controllate, di dar seguito al pil generale progetto di dismissione del

patrimonio immobiliare denominato Project Dream.

Di seguito vengono riportati i principali fatti di gestione suddivisi per linea di attivita (gestione patrimonio per

conto terzi, in usufrutto e di proprieta, gestione diretta alberghiera).

GESTIONE PATRIMONIO PER CONTO TERZI

La Societa, nell’lannualita 2021, ha gestito in via prevalente le attivita di gestione patrimoniale nell’'interesse della
controllante Fondazione Enpam e, in via non prevalente, il patrimonio del Fondo Ippocrate, per la SGR Dea
Capital, e il patrimonio del Fondo Spazio Sanita, per conto della SGR Investire Immobiliare.

Secondo i dati di contabilita analitica, la linea di attivita conto terzi € in utile e presenta un primo margine di
contribuzione positivo di € 2.721 mila, con ricavi pari a € 5.338 mila e costi diretti pari a 8 mila. Nei costi diretti

non sono ricompresi i costi del personale impiegato per la gestione della commessa, stimabili in € 2.610 mila.
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CLIENTE FONDAZIONE ENPAM

La commessa presenta un primo margine di contribuzione positivo di € 1.576 mila. | ricavi per la gestione del
patrimonio subiscono una riduzione del 28,54% circa rispetto al periodo precedente (circa € 1.040 mila), a
seguito della progressiva dismissione del patrimonio residenziale romano che ha provocato un decremento
dellAUM (Asset Under Management) e, conseguentemente, del compenso annuo per le attivita di property,
facility e project management.

| ricavi da agency per la vendita del patrimonio residenziale romano per I'anno 2021 sono circa un terzo rispetto
al periodo precedente, in quanto, nell’anno 2021 si e conclusa la commessa con la vendita degli ultimi 3

complessi immobiliari.

Analisi gestionale
La gestione del portafoglio immobiliare di Fondazione ENPAM registra circa 2.200 contratti di locazione in essere
alla data del 31 dicembre 2021.
Con riferimento alla contrattualistica del comparto residenziale, la stipula di nuovi contratti & stata interrotta a
partire dai mesi di aprile e maggio, in virtu del progetto di vendita del patrimonio immobiliare. Nella seconda
parte dell’esercizio € stata svolta esclusivamente attivita di rinnovo dei contratti scaduti, relativi agli immobili di
Milano, Latina e Firenze.
Nell’ambito delle attivita di vendita del patrimonio residenziale, Enpam Re ha fornito il suo supporto e
coordinato le attivita di dismissione delle unita immobiliari afferenti i seguenti complessi, che hanno fatto
rilevare una plusvalenza nel Bilancio di Fondazione Enpam rispetto ai valori di bilancio al 31/12/2020 per
complessivi € 12.428.922:

v' 27 gennaio 2021 via Artom 95;

v" 9 aprile 2021 via Marco Celio Rufo 12;

v' 21 aprile 2021, complesso Fontana Candida.

Sempre con riferimento alle attivita di assistenza alla alienazione del patrimonio immobiliare, si evidenzia il
coinvolgimento della Societa nell’ambito del pilt ampio progetto di regolarizzazione e riconciliazione urbanistico-
catastale del patrimonio immobiliare direttamente detenuto, cosi detto “Project Dream”, deliberato dalla
Fondazione. Nel corso del 2021 sono proseguite le attivita (tutt’ora in corso, stante il rogito previsto al 23 del
corrente mese di marzo) riferibili alle attivita propedeutiche alla rogitabilita del perimetro immobiliare oggetto
di vendita, nonché all’assistenza nell’espletamento della procedura di vendita.

Per quanto concerne la contrattualistica del comparto non residenziale, sono stati stipulati complessivamente 7
contratti di locazione per ca. 3.900 mq. di superfici e canoni a regime pari a € 0,7 mIn. Gli oneri accessori
recuperati e riversati sui conduttori ammontano a ca. € 0,2 min. Rispetto ai valori medi legati alle nuove
locazioni, si rileva I'incidenza del ‘fermo’ alle attivita commerciali imposto a luglio dal promissario acquirente del
Patrimonio d’intesa con la Fondazione, secondo i dettami del protocollo perfezionato per regolare Vinterim
management fino al closing definitivo. Relativamente alle suddette nuove locazioni perfezionate nel I'lanno 2021

(di fatto nel 1mo semestre), il 70% dei casi presenta una durata di 6 anni + 6. La destinazione d’uso prevalente &
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quella di uso ufficio (70%), mentre la zona di ubicazione piu ricorrente degli immobili oggetto di transazione
riguarda la periferia o I'hinterland delle municipalita di Milano e Roma (57%). In tema di superfici locate,
I'operazione piu rilevante e quella con Arcelor Mittal per spazi ad uso ufficio in Milano, viale Brenta 27-29 (mq
1.300 ca.). Il 43% delle locazioni perfezionate si riferisce ad immobili ubicati nel patrimonio terziario Nord
(Milano ed hinterland), mentre il restante 57% ad immobili ubicati nel patrimonio Centro (Roma).

Nell’ambito delle attivita di gestione delle relazioni con i conduttori (Custom Relationship Management) si
segnala che sono stati gestiti nel corso del periodo 2021 circa 7.200 segnalazioni (ticket), di cui il 68% di tipo
amministrativo e circa il 32% di tipo tecnico. Nei grafici che seguono é riportato lo stato di lavorazione delle

segnalazioni aperte dai conduttori.

SEGNALAZIONI GESTITE STATO SEGNALAZIONI
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Nel corso del 2021 e stato confermato il piano di telefonate in outbound effettuate dal CRM, al fine di verificare
il grado di soddisfazione del conduttore segnalante, selezionando a campione una percentuale dei ticket chiusi
riferiti al mese precedente. Sono stati previsti 3 quesiti a risposta chiusa con parametro valutativo da 1 a 5 per le
segnalazioni di tipo amministrativo e 4 quesiti con medesima valutazione, per quelle tecniche. A questi si
aggiunge una nota generale di tipo aperto sulla qualita del servizio ricevuto.

Nella tabella vengono riepilogati il numero di contatti effettuati e la media dei giudizi ricevuti dai conduttori:

RICHIESTA AMMINISTRATIVA
Quesiti
N° contatti

Tempistiche del contatto
Pianificazione soluzione 80,00
Risoluzione
Qualita intervento

Totale 72,00

Per quanto riguarda la gestione patrimoniale del portafoglio immobiliare, nel corso del 2021 si evidenzia un
valore complessivo di fatturazione di oltre € 35,0 min, di cui circa € 28 min di canoni di locazione,
sostanzialmente in linea con le previsioni di budget.

Nel corso dell’anno I'Ufficio Affari Legali e Societari ha conferito ai legali fiduciari un totale di 98 incarichi. In
particolare, sono state intraprese n. 46 azioni di sfratto per morosita, n. 28 azioni per recupero crediti (decreto
ingiuntivo), n. 3 azioni di sfratto per finita locazione, uno sfratto per occupazione sine titulo, una risoluzione per
occupazione abusiva, un’opposizione a decreto ingiuntivo, nonché n. 6 mandati di rappresentanza e difesa. A cio
aggiungasi la richiesta di predisposizione di n. 2 pareri specialistici e n. 10 incarichi per differenti materie

(amministrativo, tributario, lavoro, tecnico-edilizio). Nel contempo, I'Ufficio ha provveduto all’invio 17 diffide di
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messa in mora per recupero del credito, oltre alle consuete diffide per ripristino dello status quo ante richieste
dall’Ufficio Tecnico.

La tabella seguente mostra la composizione del credito gestito al 31 dicembre 2021 suddivisa per anno di

formazione:
Crediti 31/12/2021 - Gestione c/to terzi Fondazione Enpam
2009¢e
31/12/2018 31/12/2019 31/12/2020 31/12/2021 s
Crediti gestione  da
|Enpam RE 01/01/2011 | € 28.164.409 € 30.704.928 € 35346.142 € 32378178 2130945 2838946 2011759 2252702 2043449 2380615 1899495  3.265.648 2894753 4855440  4.904.425

Creditigestori  fino
precedenti 31/12/2010 | € 10.847.783 € 8.099.891 € 8.144.095 € 7.840.713 6516525  1324.187

TOTALE CREDITI| €39.012.192 €38.804.819 €43.490.237 € 40.218.890

| crediti verso i locatari degli immobili risultano, al 31/12/2021, pari a complessivi € 40.218.890 di cui I'importo di
€ 35.314.466 & costituito da crediti riferiti agli esercizi 2020 e precedenti, e per la rimanente somma di €
4,904.425 da crediti per canoni di locazione, recuperi spese di gestione maturati nel corso del 2021. Dell'importo
totale del credito, la somma di € 7.840.713 si riferisce all’amministrazione dei precedenti gestori.

Si evidenzia che il 24,27% del credito totale e relativo al periodo 2020-2021. Relativamente al suddetto periodo
(2020-2021 € 9.759.865) si rappresenta che il 95,44% dell'importo (€ 9.315.094) é relativo ad emissioni che
coincidono con il periodo emergenziale da Covid-19 (da Marzo 2020)

Trend del credito da Marzo 2020:

Dati in euro milioni
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Si rileva I'effettivo ‘impatto Covid” nel mese di Aprile 20 con un aumento del dato rispetto a Marzo 20
dell’11,36%
Il credito al 31 Dicembre 21 risulta in diminuzione rispetto al mese precedente del 5,16%, risulta in diminuzione

rispetto ad Aprile 20 del 9,86%, tuttavia il dato risulta ancora piu alto rispetto a Marzo 20 dello 0,38%.
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Trend del credito gestione Enpam RE (sorto dall’anno 2011) dal mese di Dicembre 2017:

Dati in euro milioni
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Nel complesso il credito (gestione EnpamRE) al 31 dicembre 2021 e diminuito dell’8,40% rispetto al medesimo

periodo dell’anno precedente.

La Morosita al 31 Dicembre 2021 ¢ pari ad € 39.295.201. Di seguito I'analisi della morosita, distinta in due

cluster:
e Morosita Gestione Enpam RE (sorta dall’anno 2011)

e Morosita Gestori precedenti (ante anno 2011)
La Morosita Gestione Enpam RE (sorta dall’anno 2011) é pari ad € 31.483.109

Trend Morosita “Gestione Enpam RE” da Dicembre 2018 (dati in euro milioni)
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Il grafico riporta anche il trend della morosita che risulta essere gestita dall’Area Legale (92,78% della morosita
corrente) ed il trend della morosita che risulta da aggredire (7,22% della morosita corrente).
Si evidenzia che la morosita che risulta da aggredire risulta in diminuzione rispetto ad aprile 2020 (data inizio

impatto Covid) del 61,07%.

Confronto con anni precedenti (dati in € min):

Il trend della morosita corrente in rapporto con gli anni precedenti (2019 e 2018) evidenzia un aumento del
dato, in particolare in rapporto tra 2020-2019 si rileva un aumento del 13,58% da ricondurre all’emergenza

epidemiologica da Covid-19.

Il confronto tra i dati 2021-2020 evidenziano tuttavia una diminuzione del dato del 6,73%.

35,00

2018

20,00
15,00
10,00
5,00
0,00 -

2019

™ Morosita corrente

= Morosita gestita dall'Area Legale

= Morosita da aggredire

Periodo 31/12/2018 31/12/2019 31/12/2020 E3VibIpliydk Variazione tra 2019 e 2018 Variazione tra 2020 e 2019 :variazione tra 2021 e 2020
Morosita corrente 28,16 29,72 33,75 31,48 5,52% 13,58% -6,73%
Morosita gestita dall'Area Legale 24,77 28,42 30,07 29,21 14,74% 5,83% -2,86%
Morosita da aggredire 3,40 1,30 3,68 2,27 -61,67% 182,62% -38,29%

Relativamente all’emergenza epidemiologica da Covid-19 si evidenzia I'effettivo “impatto Covid” nel mese di
Aprile 2020. L’andamento mensile da Marzo 2020 evidenzia criticita per le emissioni coincidenti con il periodo
emergenziale da Covid 19 (tabella e grafico sotto).
Si evidenzia un abbassamento seppur lieve della morosita non relativa alle emissioni coincidenti con il periodo
emergenziale (ante Marzo 20) (grafico sotto).

Morosita corrente periodo Variazione in % rispetto
Periodo |emergenziale (datiin €/min) al mese precedente
mar-20| 1,01 0,00%
apr-20 6,07 499,87%
mag-20| 5,28 -13,03%
giu-20 5,34 1,26%
ago-20| 8,00 49,78%
set-20 7,22 -9,82%
nov-20 8,55 18,44%
dic-20| 7,75 -9,37%
gen-21 11,68 50,84%
feb-21| 10,54 -9,77%
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apr-21 11,63 20,34%
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ago-21 8,98 -14,73%
set-21 9,49 5,64%
ott-21] 11,17 17,73%
nov-21 9,40 -15,86%
dic-21] 9,02 -3,95%
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Morosita Gestori precedenti (ante anno 2011 pari ad € 7.812.093)

Il dato relativo alle posizioni del secondo cluster (Morosita Gestori precedenti ante anno 2011) e cosi
suddividibile:

o Crediti ex admin: € 825.228

o Crediti immobili dismessi ante ERE Srl: € 3.744.182

o Crediti presenti sul gestionale: € 3.242.683

Info di gestione:

Nel 2021 si sono svolte 2 riunioni del Comitato Crediti, sono state inviate nr. 483 lettere di primo sollecito, 168
lettere di secondo sollecito con contestuale messa in mora e sono stati effettuati 67 conferimenti di incarico al
legale tramite sistema gestionale.

Relativamente alle ultime azioni relative ad invio di lettere di sollecito di pagamento si riporta la seguente
situazione:

600.000,00 90%
84% 528.186,61

80%
500.000,00

70%
400.000,00 60%

50%
300.000.00 274.935,98

o - 32% 40%

30.678,68 232.1
200.000,00 6.972,79 30%
20%
100.000,00 84.263,67
0%

Solleciti inviati a Settembre  Solleciti inviati a Novembre  Solleciti inviati a Dicembre
2021 2021 2021

s [mporto richiesto I |[mporto recuperato = [MPOrto recuperato in %

Dei solleciti inviati nel mese di dicembre risulta recuperato il 32%.
Con riferimento agli appalti e acquisti per la commessa di Fondazione Enpam, sono stati gestiti gli appalti
(manutenzioni edili, regolarizzazioni urbanistico-catastali, realizzazione di manutenzioni ordinarie e

straordinarie, ecc.) in ossequio alla Programmazione degli Acquisti e nel consueto rispetto della normativa.

Si riportano di seguito le procedure di gara espletate piu significative:

e procedura aperta, in modalita telematica, ai sensi dell’art. 60 del D.Igs. n. 50/2016, per I'affidamento dei
lavori di manutenzione straordinaria riguardanti la sostituzione degli scaldacqua per la produzione di
acqua calda sanitaria di tutte le unita immobiliari all’interno dei complessi di proprieta della Fondazione
E.N.P.A.M. siti in Milano, alle Vie Sulmona 11/23, Valla 25, Forni 72/74 - Importo a base d’asta: €
1.798.293,96, oltre IVA;
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e procedura negoziata, in modalita telematica, ai sensi dell’art. 1, comma 2, lett. b), del D.L. n. 76/2020,
conv. dalla L. n. 120/2020 e ss.mm.ii., per I'affidamento dei lavori finalizzati al recupero delle facciate
dell’edificio di proprieta della Fondazione ENPAM sito in Firenze - Via Piagentina n. 25-27 - Importo a
base d’asta: € 453.153,92, oltre IVA;

e procedura negoziata, in modalita telematica, ai sensi dell’art. 1, comma 2, lett. b), del D.L. n. 76/2020,
conv. dalla L. n. 120/2020 e ss.mm.ii., per I'affidamento dei lavori finalizzati al recupero delle facciate
dell’edificio di proprieta della Fondazione ENPAM sito in Latina - Piazzale Gorizia 19/23 - Largo Giovanni
Papa XXIII 14 - Importo a base d’asta: € 773.651,73, oltre IVA;

e procedura negoziata, in modalita telematica, ai sensi dell’art. 1, comma 2, lett. b), del D.L. n. 76/2020,
conv. dalla L. n. 120/2020 e ss.mm.ii., per I'affidamento delle opere di adeguamento antincendio del
complesso immobiliare di proprieta della Fondazione ENPAM sito in Milano, Via Sulmona 11-23 -
Importo a base d’asta: € 345.000,00, oltre IVA;

e affidamento diretto, in modalita telematica, ai sensi dell’art. 1, comma 2, lett. a), del D.L. n. 76/2020,
conv. dalla L. n. 120/2020 e ss.mm.ii., dei servizi tecnici e professionali consistenti nella redazione delle
pratiche edilizie, per I'ottenimento della autorizzazione della demolizione dei complessi immobiliari di
proprieta della Fondazione ENPAM, siti in Milano, Via Medici del Vascello 26, Via Ripamonti 42, Via
Toffetti 121, individuati nella Tavola R.10 del PGT vigente, al fine del riconoscimento integrale della SL
esistente, ed annotazione nel Registro delle Cessioni dei Diritti Edificatori - Importo dell’affidamento: €
67.320,00, oltre IVA;

e affidamento diretto, in modalita telematica, ai sensi dell’art. 1, comma 2, lett. a), del D.L. n. 76/2020,
conv. dalla L. n. 120/2020 e ss.mm.ii., degli interventi di rimessa in pristino di unita immobiliari per
regolarizzazione urbanistica-edilizia dei complessi immobiliari di proprieta della Fondazione E.N.P.A.M.
siti in Milano e Provincia - Importo dell’affidamento: € 148.000,00, oltre IVA;

e affidamento diretto, in modalita telematica, ai sensi dell’art. 1, comma 2, lett. a), del D.L. n. 76/2020,
conv. dalla L. n. 120/2020 e ss.mm.ii., della fornitura di gasolio da riscaldamento, mediante consegna a
domicilio presso gli immobili di proprieta della Fondazione E.N.P.A.M. siti in Milano alle Vie Brenta

27/29, Gessi 8 /Costanza 17/19 e Lorenteggio - Importo dell’affidamento: € 72.100,00, oltre IVA.

CLIENTE SGR DEA CAPITAL PER GESTIONE PATRIMONIO FONDO IPPOCRATE

Il diffondersi dell’emergenza sanitaria causata dal COVID-19 e dei conseguenti provvedimenti adottati per il
contenimento del contagio e della diffusione del virus hanno di fatto condizionato I'intera gestione del Fondo
anche nell’lanno 2021, con ripercussioni sul normale svolgimento di tutte le attivita e il mantenimento, il
controllo delle misure di sicurezza adottate presso i singoli immobili gia nel corso dell’anno 2020.

L'emergenza COVID-19 ha riqualificato i rapporti con i singoli Conduttori, intensificando i processi di
identificazione e condivisione continua di ogni soluzione di intervento utile al contenimento dei rischi di
contagio, nell’lambito della gestione delle parti comuni, degli impianti principali di distribuzione dell’aria e in

coordinamento con gli ambiti di gestione degli spazi locati.
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Di contro, le ulteriori richieste di differimento nel tempo delle obbligazioni di pagamento da parte dei
Conduttori, la disdetta di importanti contratti di locazione da parte dei soggetti appartenenti al Public Sector, la
profonda riprogrammazione di tutte le attivita manutentive previste dal piano di budget degli immobili del
Fondo anche dettata dall’aumento dei tempi di consegna e dei prezzi che ha interessato il mercato di
approvvigionamento e, non ultimo, I'importante riorganizzazione delle procedure di affidamento, hanno
comportato, anche per I'anno 2021, una riduzione dei ricavi previsti dal mandato di prestazione dei servizi di
affidamento della Enpam Real Estate S.r.l.
L'ambito della gestione & stato anche interessato, nel corso dell’anno 2021, dalla promozione delle iniziative di
valorizzazione del portafoglio immobiliare in ottica di Sostenibilita, con I'obiettivo della riduzione degli impatti
ambientali derivanti dal consumo di energia e di immissione di CO2 nell’ambiente. Il tema della Sostenibilita, in
ottica ESG, caratterizzera certamente una profonda revisione delle logiche di gestione degli immobili per i
prossimi decenni, dovendo ripensare ad un nuovo ruolo delle societa di Real Estate e al pacchetto dei servizi di
property e facility management.
Alla data del 31 dicembre 2021 il portafoglio immobiliare, di tipo misto, si compone di 21 immobili,
prevalentemente ad uso commerciale e terziario direzionale e composto dai seguenti Assets:

- P.le Enrico Mattei civ. 1 — Roma;

- P.le dell’'Industria civ. 40/46 — Roma;

- Piazza Kennedy civ. 20 — Roma;

- Via del Tintoretto civ. 432 — Roma;

- Via del Serafico civ. 121 — Roma;

- Via del Serafico civ. 107 — Roma;

- Via Raffaele Costi civ. 90 — Roma;

- Via Santa Radegonda civ. 3/10 — Milano;

- Via Olona civ. 2 — Milano;

- Via Arconati civ. 1 — Milano;

- Via Filzi civ. 25/A — Milano;

- Via Temolo civ. 4 — Milano;

- Foro Buonaparte — Milano;

- Via Milano civ. 6/8 — San Donato Milanese (Ml);

- Piazza Boldrini civ. 1 — San Donato Milanese (Ml);

- Piazza Vanoni civ. 1 — San Donato Milanese (Ml);

- Via Maritano civ. 26 — San Donato Milanese (Ml);

- Via Salvo civ. 4 — San Donato Milanese (Ml)

- Via Broletto civ. 20/22 — Milano

- Piazza Velasca civ. 7/9 — Milano

- Via Vittorio Veneto civ. 54 - Roma
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Il valore capitale del portafoglio & di oltre € 2.437 min, con una superficie locabile (GLA) di oltre 557.984 mq e
contando di 47 soggetti contrattualizzati.

Alla stessa data I'ammontare annuale complessivo del monte canone si attesta a poco meno di € 97 min,
prevalentemente riferito a contratti di locazione vigenti per immobili monotenant (oltre € 75 min).

Il piano dei costi e investimenti dell’anno 2021 ha previsto lavori in conto capitale per oltre € 1,8 min, costi per
interventi non ripetibili ai conduttori per oltre € 1,7 min e costi ripetibili per oltre € 3,7 min.

Nel corso della gestione del Fondo dell’anno 2021 da parte di Enpam Real Estate S.r.l, il valore del flusso di
fatturazione é stato ben superiore a € 123 min (di cui canoni emessi per oltre € 97 min) a fronte di un realizzo di
oltre € 103 min (di cui canoni incassati per oltre € 99 min).

La contabilita analitica mostra una commessa in utile con un primo margine di contribuzione positivo di € 1.074
mila, con ricavi per € 1.572 mila e costi diretti pari a € 8 mila. Nei costi diretti non sono ricompresi i costi del
personale impiegato per la gestione della commessa, stimabili in € 490 mila.

Con riferimento agli acquisti, nel corso dell’lanno 2021 sono stati stipulati ben oltre 370 contratti per un

ammontare complessivo di affidamento di servizi / lavori di oltre € 5,8 min.

CLIENTE SGR INVESTIRE IMMOBILIARE PER GESTIONE PATRIMONIO FONDO SPAZIO SANITA’
L'emergenza sanitaria causata dalla diffusione del COVID-19 ha condizionato, anche con maggior impatto, il
normale svolgimento delle attivita di gestione del Fondo previste nell’anno 2021, atteso che la composizione del
portafoglio immobiliare si costituisce di immobili funzionali all’esercizio del servizio di Residenze Sanitarie
Assistite (RSA).
Il divieto di accesso alle strutture e la conseguente sospensione e riprogrammazione di tutte le attivita
manutentive previste dal piano di budget dell’anno 2021 degli immobili del Fondo, hanno comportato una
riduzione dei ricavi previsti dal mandato di prestazione dei servizi di affidamento della Enpam Real Estate S.r.l..
Alla data del 31 dicembre 2021 il portafoglio immobiliare si compone di 22 immobili (alla data dell’inizio del
mandato era in numero di 6):

- Via Fratelli Rosselli civ. 83 - Modena;

- Via M. Bertetti civ. 22 — Volpiano (TO);

- Via Primo Maggio civ. 152 - Ancona;

- Via del Marinaio — Villanuova Sul Clisi (BS);

- Via Massimiano Imperatore civ. 1 - Milano;

- Via Felice Lope De Vega civ. 2 - Milano;

- Via Barbarano Romano civ. 43 —Roma;

- Via IV Novembre civ. 21 — Fontanellato (PR);

- Loc. Montalbano La Posta civ. 176 — Firenzuola (Fl);

- Via Cascine di Ponente civ. 30 — Viverone (BI);

- Via Montiglie civ. 5 — Settimo Vittone (TO);

- Via Salvo D’Acquisto civ. 2 — Vinovo (TO);

- Strada Montepulciano civ. 76 — Bra (CN);
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- Via Rossini civ. 19/B — Aiello del Friuli (UD);

- Via Aquileia civ. 94 Fraz. Percoto — Pavia di Udine (UD);

- Corso Lombardia civ. 16-18-20 — San Mauro Torinese (TO);
- Via Donatori di Sangue civ. 8 — Torre di Mosto (VE);

- Via Gaiato civ. 127 — Pavullo nel Frignano (MO);

- Via Rossino — Vimercate (MB);

- Via Castello civ. 2 — Riva Ligure (IM);

- Via Alcide De Gasperi civ. 1 — Villadose (RO);

- Via Faentina, 63/A - Loc. Panicaglia — Borgo San Lorenzo (Fl).

Il valore capitale del portafoglio & di oltre € 434 min, con una superficie locabile (GLA) di oltre 124.700 mq e
contando di 4 soggetti contrattualizzati.

Alla stessa data 'ammontare annuale complessivo del monte canone & di oltre € 14,5 min, prevalentemente
riferito a contratti di locazione vigenti presso immobili monotenant (per oltre € 13 min).

Il piano dei costi e investimenti dell’anno 2021 ha previsto lavori per interventi non ripetibili ai conduttori per
oltre € 178 mila.

Nel corso della gestione del fondo dell’lanno 2021 da parte di Enpam Real Estate Srl, il valore del flusso di
fatturazione & stato di oltre € 14,4 min.

Dal punto di vista della contabilita analitica, la commessa & in leggero utile e presenta un primo margine di
contribuzione positivo di € 71 mila, con ricavi per € 123 mila e costi diretti pressoché pari a zero. Nei costi diretti
non sono ricompresi i costi del personale impiegato per la gestione della commessa, stimabili in € 52 mila.

Con riferimento agli acquisti, nel corso del 2021 sono stati stipulati n. 15 contratti per un ammontare

complessivo di oltre € 173 mila.

GESTIONE PATRIMONIO IN USUFRUTTO

Con riferimento alla linea di attivita, gli immobili gestiti al 31 dicembre 2021 sono i seguenti:
v" Via Cavour, Roma - Hotel Genova
v" Via Cornalia, Milano — HLH
v Viale Dei Pini, Pieve Emanuele (MI) — Hotel Ripamonti

I 21/12/2021 & stata effettuata una prima operazione di retrocessione anticipata di una porzione di immobili
detenuti dalla EnpamRe in regime di usufrutto identificabili in:
Piazza Poli, Roma - Hotel Delle Nazioni - anno di apporto 2003;

Largo Febo, Roma - Hotel Raphael - anno di apporto 2009;

Piazzale Appio, Roma — COIN - anno di apporto 2007;

v
v
v
v' Corso di Porta Romana - San Calimero, Milano - anno di apporto 2009;
v Via Fratelli Cervi, Segrate Milano Due (MI) - anno di apporto 2003;

v

Via Mezza, Montegrotto - Hotel De Bains - anno di apporto 2007;
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v" Via Volta, Abano Terme — Albergo Termale Magnolia - anno di apporto 2007.

La linea di attivita presenta un primo margine di contribuzione positivo di € 5.243 mila, con ricavi pari a €
13.108mila e costi diretti per un valore di circa € 7.865 mila, riconducibili principalmente ai costi di
manutenzione (€ 339 mila), al canone concessorio (€ 1.050 mila), al pagamento dell'IMU e della TASI (€ 2.488
mila), servizi professionali diretti (€ 265 mila), rettifica iva ai sensi dell’art. 19 bis 2 a seguito di una prima
operazione di retrocessione degli immobili (€ 438), utenze (€ 170 mila), vigilanza e guardiana (€ 433
mila),ammortamenti riferiti a migliorie effettuate nei periodi precedenti (€ 534 mila) e svalutazione su migliorie
ed imposte di registro per retrocessione usufrutto (€ 1.805). Nei costi diretti non sono ricompresi i costi del
personale impiegato nella commessa, stimabili in € 130 mila.

Con riferimento ai complessi immobiliari ex usufrutto, nel corso dell’esercizio 2021 sono state perfezionate n. 3
operazioni in locazione, per complessivi mg 9.900, ed un monte canoni annuo a regime di euro 0,9 min. Le
posizioni si riferiscono agli immobili di Milano, Corso di Porta Romana n. 64 (ex Hotel Romana Residence), via
Cornalia 7/9 (ex Hotel Fifty House Soho Milan) e via Bordoni n. 8 (casa-vacanze). Tutte queste locazioni vedono
come parte Conduttrice Enpam RE. L'efficacia dei 2 contratti hotel in Porta Romana e Cornalia & diventata
operativa ad avvenuta retrocessione dell’usufrutto.

In entrambe le strutture ricettive e stato sfruttato il periodo temporale compreso fra il Q2 ed il Q3 per dare
corso a interventi parziali di riqualificazione ed abbellimento, propedeutici all’avvio della nuova gestione
alberghiera sotto il marchio “Desio” e la Gestione della linea di business a cura Enpam RE.

Nel corso del 2021 sono proseguite le comunicazioni di vari conduttori di unita ad uso terziario, con espresso
richiamo alla transitoria impossibilita di far fronte al regolare al pagamento delle rate di affitto ed oneri
accessori, sia per chi aveva cadenze previste a contratto in rate mensili, sia per coloro che avevano aderito ai
versamenti di natura trimestrale.

Sono in totale 7 le situazioni contrattuali piu esposte a rischio sfociate in richieste di sostegno da parte dei
Conduttori di unita immobiliari o immobili in regime di ex-usufrutto (87% hotel, 13% retail).

Al momento della redazione della presente Relazione non si registrano disdette vere e proprie per gravi motivi
e/o per sopraggiunte condizioni di ‘eccessiva onerosita’ del contratto (in tali casi, la normativa consente il
recesso con un preavviso minimo di n. 6 (sei) mesi rispetto alla data di efficacia). Cio posto, le attuali limitate
disponibilita di liquidita, il ricorso alla CIG, le difficolta di accesso al credito da parte dei soggetti interessati
costituiscono aggravante ad una situazione gia difficile ante COVID19, per la congiuntura negativa che comunque
stava gia attanagliando il comparto commerciale ed industriale a livello nazionale, e per un mercato del lavoro
gia fortemente in difficolta prima del lockdown.

Tra la grande distribuzione, assume particolare rilievo sul patrimonio la posizione del conduttore COIN per lo
Store di piazzale Appio in Roma. La morosita ha toccato il livello di 1.7M di euro, costringendo la Proprieta ad
affidare la pratica a legale fiduciario esterno (Studio Ghia) per tutelare al meglio gli interessi derivanti dal

rapporto locativo in essere. Sono in corso le contrattazioni per giungere ad una definizione bonaria della vicenda.
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Sulle posizioni a destinazione turistico-ricettiva, si registrano varie criticita. Quelle meno gravi e risolvibili con
soluzioni bonarie ad elevata percentuale di definizione sono rappresentate dagli Hotel Genova e Delle Nazioni,
dove e stata presentata una proposta di cessione del credito.

Sull’hotel Des Bains di Montegrotto Terme (unico hotel termale a reddito fra quelli di proprieta) e stata concessa
una dilazione dei pagamenti che non ha comportato la riduzione delle basi economiche per I'annualita 2021.
Relativamente agli asset sfitti, in grave stato di degrado, siti nei comuni di Pieve Emanuele ed Abano Terme, la
retrocessione dell’'usufrutto ha consentito alla Enpam RE di sgravare gli ingenti oneri fiscali, non compensati da

alcuna possibilita di ricavo.

GESTIONE PATRIMONIO IN PROPRIETA’

La linea di attivita fa riferimento all'immobile di proprieta della EnpamRE di Via Calderon De La Barca, Roma
locato ad AMA S.p.A..

Al termine dell’esercizio il cliente risulta essere moroso per una cifra superiore al milione di euro. La posizione e
gestita dal Legale fiduciario per le opportune azioni mirate al recupero dell'ingente debito mediante Decreto
Ingiuntivo con ricorso di urgenza. Il tentativo di rinegoziare la locazione sulla base di un interessante progetto di
riqualificazione ed efficientamento dell'immobile non ha trovato il consenso delllAmministrazione di AMA,
inizialmente favorevole, che ha preferito un rinnovo automatico del pluriennale contratto sulla base di un
canone annuo paria 1,376 min ca.

La linea di attivita presenta un primo margine di contribuzione positivo di € 675 mila, con ricavi pari a € 1.496
mila e costi diretti per un valore di circa € 821 mila, principalmente riferibili all’'ammortamento di periodo (€ 579
mila), ai costi di manutenzione per lavori straordinari sugli impianti di condizionamento (€ 1 mila) ed al
pagamento dell'IMU e della TASI (€ 188 mila). Nei costi diretti non sono ricompresi i costi del personale

impiegato per la gestione della commessa, stimabili in € 49 mila, non compresi nei costi diretti di commessa.

GESTIONE ALBERGHIERA
La gestione alberghiera di Enpam Real Estate al termine dell’lanno 2021 prende in considerazione le 5 strutture in
gestione e nello specifico:

e Antico Albergo del Sole al Pantheon

e Palazzo Navona (dal 16/7/2021)

e Palazzo Porta Romana (dal 5/9/2021)

e Palazzo Cornalia (dal 25 ottobre 2021)

e Bordoni 8 (dal 25 ottobre 2021)
La commessa presenta un primo margine di contribuzione negativo di € 5.439 mila, con ricavi per € 2.586 mila e
costi diretti pari a € 8.025 mila. Quest’ultimi sono riconducibili principalmente alle spese direttamente legate alla
gestione alberghiera per € 1.303 mila, ivi incluso il costo del personale alberghiero per € 689, il canone di
locazione per € 1.196 mila, ai servizi professionali diretti per € 174 mila e la svalutazione dei cespiti esistenti

sulle strutture alberghiere milanesi Palazzo Cornalia, Palazzo Porta Romana e Bordoni 8 (2,1 miIn di euro) nonché
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sull’avviamento della struttura Antico Albergo Del Sole Al Pantheon (637 mila euro) . Tra i costi diretti vi
rientrano anche gli ammortamenti direttamente imputabili alla commessa per € 2.047 mila relativi al valore
dell’avviamento, i marchi, le licenze, sostenuti in fase di acquisizione del ramo di azienda e ai lavori di
ristrutturazione svolti nel corso del 2021.
Nei costi diretti non sono ricompresi i costi del personale impiegato nella commessa, stimabili in € 254 mila e
principalmente riconducibili ad attivita amministrative.
Qui di seguito i principali indicatori degli alberghi:
e Antico Albergo del Sole al Pantheon: a fronte di pochissimi mesi di apertura ma anche della
ristrutturazione appena effettuata ha chiuso I'anno 2021 con € 643k di ricavi, una tariffa media di € 202
ed una occupazione del 35%.
e Palazzo Navona: ha chiuso I'anno 2021 (dal 16 luglio) con un fatturato di € 1.010mila, una tariffa media
di € 186 ed una occupazione del 56%.
e Palazzo Porta Romana: Ha chiuso I'anno 2021 con un totale ricavi di € 760.745, una tariffa media di €
126 ed una occupazione del 69%
e Palazzo Cornalia: Il fatturato complessivo ammonta ad € 130k con una tariffa media di € 169 ed una
occupazione del 21%.
e Bordoni 8: Il fatturato complessivo ammonta ad € 37k, con una tariffa media di € 169 ed una

occupazione del 40%.

Va ovviamente considerato il periodo di covid che ha penalizzato ampiamente tutte le strutture con 'unica
eccezione che riguarda il periodo luglio-ottobre, dove si € vista una parziale ripresa dovuta alle ferie estive che

ha permesso alle strutture di lavorare quasi con piena occupazione.

STRUTTURA AZIENDALE

A fine esercizio 2021, I'organico di ENPAM Real Estate e costituito da 49 persone (ovvero il Direttore Generale, 3
Dirigenti e 45 Dipendenti), di cui 43 a tempo indeterminato e 6 a tempo determinato; a queste si aggiungono 17
Dipendenti della Fondazione ENPAM, in regime di distacco presso la Societa e 8 risorse in somministrazione.
Presso la sede legale della Societa, in Via Torino 38 — Roma, lavorano 61 persone, mentre, presso la sede
operativa in Via Viviani 12 — Milano, operano 13 persone.

Nel corso dell’anno & cessato un rapporto di lavoro per dimissioni volontarie, uno per pensionamento e due
contratti a tempo determinato sono cessati al termine della durata.

Sono iniziati tre rapporti di lavoro con contratto a tempo determinato.

Nel corso del 2021 la Societa ha continuato a far fronte all’emergenza sanitaria causata dalla pandemia da

CovID-19.
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Per tutto il personale € proseguita la modalita di “lavoro agile”, che ha permesso alla Societa di non
interrompere le attivita; sono inoltre state adottate, di volta in volta, tutte le misure richieste dai vari DPCM,
finalizzate alla sicurezza dei lavoratori sul posto di lavoro.
Sono state riconosciute specifiche indennita per particolari attivita e passaggi a livelli superiori, cosi come
disciplinato dal vigente CCNL ADEPP di riferimento.
Ai fini dell’organizzazione e dell’erogazione degli interventi formativi per il personale, si & operato sia tenendo
conto dell’analisi dei fabbisogni effettuata alla fine del 2019 e del conseguente piano sviluppato (relativo al
biennio 2020 -2021), che rinnovando la rilevazione delle sopraggiunte esigenze.
Piu nel particolare, nel corso dell’anno, sono stati concretizzati diversi progetti formativi (di natura generale o
specialistica), alcuni dei quali tenutisi in piu edizioni, con oltre 320 partecipazioni complessive. Alcuni di questi
corsi sono stati realizzati attraverso I'utilizzo del Fondo Interprofessionale di riferimento.
Molti di questi progetti/interventi formativi hanno avuto carattere di aggiornamento e di sviluppo di conoscenze
acquisite in precedenza: “GDPR/Privacy”, “Modello 231", “Meta-competenze avanzate”, “Norme Tecniche di
Prevenzione Incendi”, “Abusi Edilizi e Sanatorie”, “Marketing nel Real Estate”.
Tra gli interventi formativi erogati vanno menzionati anche: “ll futuro degli Uffici”, “ESG E Real Estate”, “II
Contratto di Management nell’Hotellerie” e “La norma ISO 14001”, quest’ultimo ai fini della certificazione
(acquisita) sui sistemi di gestione ambientale.
Nel corso dell’ultimo quadrimestre dell’anno € stato inoltre progettato un corso di “EXCEL avanzato”, in quattro
edizioni, di interesse per gran parte dei dipendenti ENPAM RE (da fruire ad inizio 2022).
Nell’lambito della formazione relativa alla salute ed alla sicurezza sul lavoro, si € invece provveduto
all'effettuazione o all’aggiornamento della formazione obbligatoria per 25 Lavoratori, 5 Prepostie per il
Rappresentante dei Lavoratori per la Sicurezza.
Relativamente ai rapporti giuridici con il personale, a seguito dei nuovi CCNL ADEPP siglati nel 2020, si &
proseguito con I'adeguamento dei tabellari di riferimento.
Sono stati poi siglati accordi con le 00.SS. relativi:

— Accordo smart working

— Attivazione Servizi essenziali, anche per la gestione alberghiera;

— conferma del premio aziendale per gli anni 2022 e 2023;

— Assenze programmate per I'anno 2022.

Nel corso dell’esercizio, si € data infine continuita alle collaborazioni con Atenei, Agenzie per il lavoro ed altri
Istituti, per la promozione di programmi ed iniziative di formazione.

Relativamente, infine, alle condizioni ambientali interne dei lavoratori - tralasciando le misure intraprese a livello
organizzativo e logistico ai fini del contrasto della pandemia - non si registrano ulteriori eventi che possano

incidere negativamente sulla salubrita e la qualita lavorativa degli stessi.
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CONTROLLI INTERNI, MODELLO 231 E COMPLIANCE NORMATIVA

CONTROLLI INTERNI E MODELLO 231

Nel corso del 2021 le funzioni Internal Audit e Compliance hanno realizzato le seguenti attivita di verifica cosi

come previsto dal Piano Integrato preventivamente approvato dal Consiglio di Amministrazione:

Audit n. 1: Gestione degli adempimenti in materia di salute e sicurezza presso I’Hotel Sole al Pantheon;

Audit n. 2: Gestione dei dati tecnici e verifica della rogitabilita del patrimonio immobiliare rientrante nel
«Project Dream;

Audit n. 3: Gestione della contabilita di commessa Cliente: Investire SGR Spa Fondo Spazio Sanita;

Audit n. 4: Gestione degli adempimenti amministrativi e di salute e sicurezza relativi del Hotel Palazzo
Navona;

v' Audit n. 5: Gestione delle pratiche legali attraverso I'utilizzo della piattaforma Ref condivisa con i legali
esterni.

Il Responsabile Internal Auditing in collaborazione con il Responsabile della Linea di gestione alberghiera ha
realizzato un progetto organizzativo condotto con il supporto del consulente PwC avente ad oggetto la
definizione e la formalizzazione della struttura organizzativa della Linea di gestione alberghiera e delle principali
job description relative alle figure organizzative individuate all’interno dell’organigramma relativo alla citata
linea di gestione. Il documento organizzativo finale e stato illustrato dal Direttore della Linea di Gestione

Alberghiera, Dott. Massimo Pacielli al Consiglio di Amministrazione del 15 luglio 2021.

E’ stata conclusa l'attivita di aggiornamento del Modello 231 con la predisposizione di una parte speciale
dedicata alla linea di gestione diretta alberghiera e I'inserimento della sezione relativa ai reati tributari. Il
progetto e stato condotto dalla Responsabile Compliance in collaborazione con il consulente FGM Management
Consulting.

Il documento e stato adottato mediante delibera del Consiglio di Amministrazione del 25 marzo 2021.

E’ stata altresi erogata la relativa formazione a tutto il personale, al Management Team, al personale dedicato
alla linea di gestione diretta alberghiera e al Consiglio di Amministrazione/Collegio Sindacale.

Si precisa che il Modello e stato redatto tenendo conto dell’integrale outsourcing delle attivita operative
alberghiere e dell’organizzazione aziendale implementata al momento della delibera del Modello.

Le funzioni di controllo hanno fornito regolare supporto alle attivita di vigilanza svolte dall’Organismo di
Vigilanza 231 e si sono coordinate con il Collegio Sindacale in un’ottica di approccio integrato del sistema di

controllo interno.

Infine, Le Funzioni di Controllo, in particolare con il coinvolgimento diretto del Referente interno per i Sistemi di
Gestione, hanno fornito supporto alla attivita di formalizzazione e/o di modifica dei documenti organizzativi

aziendali, con specifico riferimento alla definizione dei processi e individuazione dei presidi di controllo.
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COMPLIANCE NORMATIVA

Si segnala che il settore di business nel quale opera la Societa non presenta una specifica regolamentazione
normativa e la Societa non & sottoposta a vigilanza da parte di Autorita di controllo.

Tuttavia, con riferimento alla normativa generale applicabile a tutte le aziende, si fornisce un quadro sintetico

delle normative maggiormente impattanti in relazione all’operativita della Societa.

v'  Emergenza Sanitaria Covid-19
Nel 2021 e proseguita l'attivita di supporto delle funzioni di controllo alla Societa con riferimento
all'implementazione delle misure di prevenzione dal contagio del virus SARS-COV-2.

In particolare, le funzioni di controllo hanno svolto le seguenti attivita connesse all’emergenza sanitaria:

e (Costante monitoraggio della normativa emergenziale e dei conseguenti adempimenti in capo alla
societa fornendo supporto nella fase strategica di definizione delle operazioni di carattere organizzativo
e delle misure di prevenzione e protezione a tutela dei lavoratori da porre in essere;

e Supporto alla Societa e al Comitato Covid-19 per la predisposizione ed aggiornamento del protocollo
anti-contagio con riferimento alle sedi e alle strutture alberghiere;

e Supporto alla Societa per la predisposizione dell’istruzione operativa che descrive le attivita di controllo
del Green Pass per I'accesso alle sedi di Roma e di Milano e per i portieri degli stabili di proprieta della
Fondazione Enpam;

e Coordinamento tra le diverse strutture aziendali per garantire |'attuazione degli adempimenti
(approvvigionamenti e allestimenti per le sedi) e preliminare condivisione delle decisioni assunte dalla
Societa con il RSPP, Medico Competente e Rappresentante dei Lavoratori per la Sicurezza;

e Attivita di monitoraggio e svolgimento di verifiche circa I'effettivo rispetto dei protocolli aziendali;

e Supporto alle strutture aziendali in relazione all’applicazione degli adempimenti privacy con riferimento

ai presidi di controllo implementati per la gestione dell’emergenza.

v" D.lgs. 81/2008 - Salute e Sicurezza nei Luoghi di Lavoro e D.lgs. 152/2006 — Testo Unico sull’Ambiente
Enpam RE svolge la propria attivita nel pieno rispetto della tutela dell’ambiente, ponendo inoltre particolare
attenzione alla creazione e gestione di ambienti e luoghi di lavoro adeguati dal punto di vista della sicurezza e
della salute dei lavoratori, in conformita alle direttive nazionali ed internazionali vigenti in materia. Tali principi
di condotta sono espressamente ribaditi nel Codice Etico della Societa.

Al fine di dare attuazione a quanto sopra enunciato, la Societa ha adottato volontariamente sistemi di gestione
costruiti secondo le norme I1SO 45001 e ISO 14001 procedendo alla certificazione degli stessi con riferimento ai
processi di Property e Facility.

La societa nel corso del 2021 ha costantemente monitorato, anche attraverso i sistemi di gestione, I'attuazione

degli adempimenti previsti dalle vigenti normative svolgendo alcune attivita di audit
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Il Referente per i Sistemi di Gestione ha emesso relazioni trimestrali inviate al Datore di Lavoro, al Delegato del
Datore di Lavoro, al Consigliere con Delega sulla vigilanza degli adempimenti 81/2008 e all’Organismo di
Vigilanza.

Relativamente al personale si segnala che non ci sono stati infortuni gravi sul lavoro che hanno comportato
lesioni ai dipendenti per i quali sia stata accertata una responsabilita aziendale, tantomeno non risultano

addebiti in ordine a malattie professionali su dipendenti o ex dipendenti.

v"  Regolamento UE 679/2016 — Tutela e Protezione dei dati personali

Nel corso dell’anno il Responsabile Internal Audit, nell’ambito dell’incarico ricevuto, ha provveduto a svolgere le

seguenti attivita:

e Individuazione dei collaboratori esterni e dei fornitori di servizi la cui attivita prevede la qualifica di
responsabili privacy e/o amministratori di sistema ai sensi dell’art. 28 del GDPR e formalizzazione delle
relative nomine;

e Verifica degli adempimenti privacy specifici connessi alla linea di gestione alberghiera e supporto

all'implementazione degli stessi.

Con riferimento alla linea di gestione alberghiera, € proseguita I'attivita che ha portato alla standardizzazione dei

processi di gestione degli adempimenti privacy anche nelle strutture aperte nel corso del 2021.

v" D.lgs. 50/2016 — Codice dei Contratti Pubblici

La societa nell’esecuzione degli adempimenti previsti dal Contratto di Servizio sottoscritto con il Socio Unico
Fondazione Enpam & soggetta all’applicazione del Codice dei Contratti Pubblici. Differentemente, con
riferimento agli acquisti inquadrabili nel’lambito della gestione diretta alberghiera, la Societa non e soggetto
all’applicazione del Codice dei Contratti Pubblici ed ha emesso un Regolamento ad hoc.

Il Consiglio di Amministrazione ha approvato il Programma Annuale degli Acquisti e attraverso |'ufficio Appalti e
Contratti da attuazione a tutti gli adempimenti previsti dal Codice, ivi compresi quelli di pubblicazione nella
sezione dedicata del proprio sito web che viene costantemente monitorata ed aggiornata. Dal punto di vista

della regolamentazione interna, & stato aggiornato I’Albo Fornitori ed € in uso un nuovo sistema informatizzato.

INFORMAZIONI FINANZIARIE

La societa nell’ambito della propria attivita di gestione immobiliare ha fatto fronte alle esigenze gestionali con
flussi di cassa propri, senza intaccare la struttura dei capitali di terzi.
Dall’analisi del rendiconto finanziario si evidenzia come vi sia stato nel corso dell’esercizio un flusso finanziario

netto negativo per € 1.550.210, quale differenza tra giacenza finanziaria all’inizio ed alla fine dell’esercizio.
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Il risultato netto negativo finale & influenzato dagli investimenti effettuati nel corso del 2021 dalla societa per
I'acquisizione delle gestioni alberghiere site in Milano (Palazzo Cornalia e Palazzo Romana) e site in Roma
(Palazzo Navona), classificati in bilancio tra le immobilizzazioni immateriali.

Si da menzione che gli investimenti in titoli di stato italiani effettuati nel corso del 2020, nel rispetto delle
direttive imposte dalla Fondazione Enpam, continuano la loro vita utile e sono classificati in bilancio tra le
immobilizzazioni finanziarie, essendo stati acquistati in un’ottica di lungo periodo, ovvero di essere tenuti fino a
scadenza naturale.

Si comunica inoltre che la societa non possiede strumenti finanziari derivati, pertanto non ci sono informazioni

da fornire in merito all’art. 2428 comma 3 punto 6) bis.

INFORMAZIONI PATRIMONIALI ED ECONOMICHE

Con riferimento all’articolo 2428 c.c. vengono inoltre fornite le seguenti informazioni.
Per quanto riguarda la situazione finanziaria e patrimoniale della societa, lo stato patrimoniale risulta cosi

riassumibile in termini finanziari:

STATO PATRIMONIALE STATO PATRIMONIALE

ATTIVO PASSIVO
IMMOBILIZZAZIONI 32.120.466] PATRIMONIO NETTO 59.379.015
ATTIVO CIRCOLANTE 38.480.386] FONDI RISCHI E TFR 1632.265)
RATEIE RISCONTIATTIVI 92.758] DEBITI 9.487.488
RATEI E RISCONTI PASSIVI 194.842

TOTALE ATTIVITA' 70.693.609 TOTALE PASSIVITA' 70.693.609
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Di seguito la riclassificazione dello stato patrimoniale secondo il criterio finanziario:

SP RICLASSIFICATO SECONDO IL CRITERIO FINANZIARIO

importi in €

IMPIEGHI

A ATTIVO IMMOBILIZZATO 32.120.466

[ IMMOBILIZZAZIONI IMMATERIALI | [ 11298772 ]
[ IMM. MATERIALI NETTE | | 9.138.922 |
[ IMM. FINANZIARIE | [ 11.682.772 |

B ATTIVO CIRCOLANTE 38.573.143

[crEDITI V/CLIENT! | | 2.974.012 |
[ALTRE ATTIVITA' | [ 11105362 |
Crediti v/Erario 3.719.899
Atri crediti 7.292.706
Risconti attivi 92.758
| LIQUIDITA' | | 24.493.769 |

C=A+B CAPITALE INVESTITO 70.693.609

FONTI

D CAPITALE PROPRIO 59.379.015

CAPITALE VERSATO 64.000.000
RISERVE E RISULTATI A NUOVO - 2.606.768
RISULTATO DELL'ESERCIZIO - 2.014.217

E PASSIVO CONSOLIDATO

F.DO TRATT.TO FINE RAPPORTO 1.188.042
ALTRI FONDI RISCHI ED ONERI 444223
ALTRI DEBITI 807.722

2.439.987

F PASSIVO CORRENTE 8.874.608

DEBITI COMMERCIALI 5.181.712
DEBITI INFRAGRUPPO 1.693.377
ALTRI DEBITI A BREVE TERMINE 1.999.519

G=D+E+F CAPITALE DI FINANZIAMENTO 70.693.609

Da una lettura dei precedenti prospetti, & possibile verificare come la societa presenti una struttura patrimoniale

equilibrata con attivita a lungo e a breve rispettivamente maggiori dei debiti a lungo e a breve.

L'indebitamento a breve termine (passivo corrente) di circa € 9 min risulta pienamente coperto dall’attivo

circolante € 39 min. Relativamente all’esposizione debitoria di medio lungo termine, non vi sono particolari

segnalazioni, essendo il debito irrisorio rispetto al valore delle attivita fisse.
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Di seguito sono esposti come richiesto dall’articolo 2428 cc il conto economico riclassificato a valore aggiunto:

CE A VALORE AGGIUNTO
importi in €

ENPAM REAL ESTATE SRL - ANALISI STRUTTURA ECONOMICA

2021 2020 VARIAZIONI VARIAZIONI %

n RICAVI NETTI DELLE VENDITE 22.616.952 12.877.335 9.739.617 76%
B VALORE DELLA PRODUZIONE DI PERIODO 22.616.952 12.877.335 9.739.617

COSTI PER MATERIE PRIME 409.218 105.128 304.091 289%

COSTI PER SERVIZI 4.996.856 4.522.394 474.462 10%

COSTO GOD. BENI DI TERZI 2.331.840 1.153.210 1.178.630 102%

ONERI DIVERSI DI GESTIONE 3.745.157 2.871.330 873.828 30%

G TOTALE COSTO DELLA PRODUZIONE 11.483.072 8.652.062 2.831.010
H VALORE AGGIUNTO DELLA GESTIONE ORDINARIA 11.133.880 4.225.274 6.908.606 164%

— COSTO DEL LAVORO 5.094.991 5.161.404 - 66.414 -1%
L MARGINE OPERATIVO LORDO (EBITDA) 6.038.889 - 936.131 6.975.020 100%

“AMMORTAMENTI E SVALUTAZIONI 7.829.457 6.949.046 880.412 13%

N MARGINE OPERATIVO NETTO (EBIT) - 1790568 -  7.885.176 6.094.608 -77%
—GESTIONE FINANZIARIA: PROVENTI FINANZIARI 221407 135.163 86.244 64%
I GESTIONE FINANZIARIA: ONERI FINANZIARI 71.086 57.445 13.641 24%

Q PRE TAX PROFIT = 1.640.247 - 7.807.459 6.167.212 -79%

— IMPOSTE 373.970 98.639 275.331 279%
S REDDITO NETTO D'ESERCIZIO - 2.014.217 - 7.906.098 5.891.881 -75%

La struttura economica per margini evidenzia un incremento lordo annuo del valore della produzione di circa €

10 min, derivante in larga parte dall'indennizzo per I'operazione di retrocessione anticipata del diritto reale di
usufrutto sugli immobili detenuti da EnpamRE.

| costi della produzione nel 2021 si incrementano del 33% circa a seguito dei maggior costi per materie prime per
€ 304 mila, costi per servizi per € 474 mila, costo per godimento beni di terzi per € 1.179 mila e dal costo per
oneri diversi di gestione per € 874 mila.

Gli incrementi piu significativi della voce servizi attengono:
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— i servizi di pulizia e sanificazione delle sedi e delle strutture alberghiere prese in gestione (Antico
Albergo del Sole al Pantheon, Affittacamere Bordoni, Palazzo Navona, Palazzo Porta Romana e Palazzo
Cornalia),

— utenze di energia elettrica delle sedi, degli spazi in usufrutto sfitti e delle strutture alberghiere neo
acquisite,

— servizi vari legati principalmente alla direzione sales & marketing e alle commissioni agenzie presso le
strutture alberghiere,

— spese legali per gli affidamenti ai legali esterni per cause che vedono Enpam Real Estate chiamata in
giudizio,

— consulenze legali per pareri professionali forniti nel corso del 2021,

— costi per intermediazione e Due Diligence per I'analisi delle quattro manifestazioni di interesse/offerte
non vincolanti ricevute da parte di operatori di settore finalizzate all’acquisto del ramo d’azienda
Property e Facility Management della EnpamRE e in larga parte costi sostenuti per la consulenza in
tema di mercato alberghiero, con specifico riferimento alla gestione diretta delle strutture ricettive,

— costi per collaboratori a partita iva,

— prestazioni professionali finalizzati al coordinamento della sicurezza e direzione dei lavori di
ristrutturazione presso la struttura alberghiera Hotel Sole al Pantheon,

— consulenze tecniche per il completamento delle regolarizzazioni urbanistico catastali hotel e residence

Milano 2 e il complesso alberghiero Hotel Des Bains sito in Montegrotto Terme, il rilascio attestazione

prestazione energetica per il complesso alberghiero Hotel Magnolia di Abano Terme, gli immobili siti in
San Calimero/Corso Porta Romana e per I'Hotel Ripamonti in Pieve Emanuele, spese di vigilanza e
guardiania su immobili in usufrutto e per il personale presso le strutture alberghiere.
L'aumento del costo per godimento beni di terzi per € 1.179 mila rispetto all’anno 2020 é ascrivibile in larga
parte all'impatto dei canoni di locazione delle strutture alberghiere acquisite in gestione (Palazzo Navona,
Palazzo Cornalia, via Bordoni).
L'aumento dei ricavi (fortemente condizionato dalla partita straordinaria per la retrocessione anticipata del
diritto di usufrutto) e il contemporaneo aumento dei costi di produzione (largamente impattati dai canoni di
locazione delle strutture alberghiere) determinano una differenza positiva tra il periodo 2020 e 2021 del valore
aggiunto.
Il costo del lavoro risulta diminuito di € 66 mila rispetto al periodo precedente a causa della cessazione di un
rapporto di lavoro per dimissioni volontarie, uno per pensionamento e due contratti a tempo determinato sono
cessati al termine della durata ed in compenso sono iniziati tre rapporti di lavoro con contratto a tempo
determinato di nuove risorse junior.
Ne consegue un valore positivo del margine operativo lordo di € 6.039 mila.
Il valore positivo del margine operativo lordo risulta diminuito dalla quota annua di ammortamenti, circa € 3,3
min e dalla svalutazione delle migliorie su beni di terzi, imposte di registro, oneri pluriennali e altri beni materiali

(circa € 4,6mln) resasi necessaria a seguito della retrocessione del diritto di usufrutto delle strutture sulle quali
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esistevano tali capitalizzazioni. Inoltre contribuiscono in maniera negativa al risultato di esercizio, le svalutazioni
effettuate sui cespiti capitalizzati a seguito dell’acquisto delle due gestioni alberghiere milanesi, per adeguare il
valore dei cespiti esistenti ai contenuti del Term Sheet. Si aggiunge da ultimo la svalutazione dell’avviamento
dell’Hotel Sole Al Pantheon, resasi necessaria a seguito dell'impermanent test effettuato.

Le imposte di periodo correnti assommano ad € 373.970, totalmente riconducibili all’ IRAP, essendo la societa in

perdita fiscale ai fini IRES. Di seguito un riepilogo:

Importi in Euro

SOPRAVVENIENZE IMPOSTE CORRENT IMPOSTE IN
PASSIVE CREDITO IRAP BILANCIO

373.970

373.970

373.970 373.970

Risulta pertanto una perdita finale di esercizio di € 2.014.217.

Per quanto richiesto dal punto 14, comma 1, dell’articolo 2427, Codice civile, in relazione alle informazioni
inerenti eventuali differenze temporanee che potrebbero comportare la rilevazione di imposte differite e
anticipate, nonché I'ammontare delle imposte anticipate contabilizzate in bilancio, si rappresenta che, in
conformita al Principio contabile OIC 25 ed alla luce del principio di prudenza, la rilevazione di imposte differite
attive non é stata eseguita; non si rilevano invece imposte differite passive.

Come previsto dal Principio contabile OIC 1 e 25 si riporta il prospetto di riconciliazione tra aliquota ordinaria ed
aliquota effettiva:

In ossequio alla normativa vigente, si riportano alcuni indici e margini, maggiormente utilizzati nella prassi
aziendale. Tali indici e margini sono stati normalizzati, andando quindi ad escludere gli impatti straordinari
dell’esercizio, che non risultano funzionali alla valutazione gestionale dell’landamento dell’azienda. Nello
specifico dai valori reddituali € esclusa la svalutazione avvenuta sulle migliorie su beni di terzi e sulle imposte di

registro paria € 4,6 min.

importi in €

INDICI DI BILANCIO
ANALISI DELLA COMPOSIZIONE PARIMONIALE
AUTONOMIA PATRIMONIO NETTO 0,84

FINANZIARIA CAPITALE DI FINANZIAMENTO

INDICI DI BILANCIO 2021

ANALISI DELLA CORRELAZIONE PARIMONIALE

ATTIVO CIRCOLANTE 4,35
PASSIVITA' CORRENTI

QUOZIENTE DI DISPONIBILITA'

LIQUID. IMM. + LIQUID. DIFFER. 2,76
PASSIVITA' CORRENTI

QUOZIENTE DI TESORERIA

Relazione sulla gestione Pagina 25



Bilancio al 31.12.2021

Dall'esame degli indici di stato patrimoniale & possibile esprimere apprezzamenti in merito alle condizioni di
solidita e di liquidita della societa.

v Lato impieghi: un quoziente di tesoreria superiore all'unita & indicativo di una posizione equilibrata: le
liquidita attuali e ottenibili nell'immediato futuro sono in grado di estinguere completamente le
passivita correnti.

v’ Lato fonti: il quoziente di disponibilita esprime la quota delle obbligazioni correnti estinguibili attraverso
la monetizzazione dell'attivo circolante. Un quoziente di disponibilita superiore all'unita indica che gli
investimenti correnti sono in grado di fronteggiare il pagamento dei debiti di breve termine. L'indice di
autonomia finanziaria & un indicatore di solidita dello stato patrimoniale dell'azienda, il risultato

compreso tra 0,67 a meno di 1 indica che la struttura finanziaria dell'azienda e equilibrata.

importi in €

INDICI DI BILANCIO 2021

ANALISI DELLA REDDITIVITA'
EBIT (MARG. OP. NETTO) - 0,03

ROI
CAP. INV. NETTO
FATTURATO 0,32
ROE
CAPITALE INVESTITO
EBIT - 0,08
ROS
FATTURATO
TOT. IMPIEGHI 1,19
LEVERAGE
CAPITALE PROPRIO
INCIDENZA DELLA GESTIONE UTILE/PERDITA D'ESERCIZIO - 0,33

NON CARATTERISTICA RISULTATO OPERATIVO

EBIT MARG. OPERAT. NETTO - 1.790.568

EBITDA MARGINE OPERATIVO LORDO 6.038.889

EVOLUZIONE PREVEDIBILE DELLA GESTIONE

Come gia descritto nei “fatti di rilievo”, a seguito della definizione del c.d. Project Dream, la societa ha visto il
venir meno dell’affidamento da parte della Fondazione Enpam del contratto di gestione del patrimonio
immobiliare, rappresentante per Enpam RE la principale commessa nell’ambito dell’erogazione dei servizi di

property e facility management, con cio che ne consegue, in merito alla capacita di continuare a generare flussi
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finanziari idonei a garantire nel futuro un’aspettativa di continuita aziendale, qualora si dovesse mantenere
I'attuale composizione societaria.

Tuttavia, a seguito dell’acquisto della proprieta immobiliare, il soggetto acquirente per via della societa Loxias
S.a.r.l.,, ha manifestato interesse, con la firma di un term sheet non vincolante nel mese di marzo 2022,
all’acquisto del ramo di gestione Property e Facility della Enpam RE; I'operazione, qualora dovesse perfezionarsi
in maniera definitiva, comportera il trasferimento di tutto il personale dipendente e di tutte le commesse di
gestione immobiliare.

A seguito di cio, Enpam RE si troverebbe nel secondo semestre del 2022 a gestire, con il personale ad oggi
distaccato da Fondazione Enpam e con eventuali consulenti esterni, le strutture alberghiere ad oggi acquisite e
I'immobile di proprieta locato ad AMA; commesse per le quali, occorrera predisporre un idoneo piano
industriale, secondo gli indirizzi del Socio Unico.

In tale contesto, tenuto comunque conto, del buon livello di patrimonializzazione della societa e dell’entita delle
risorse finanziarie disponibili, si ritiene che, nel breve periodo non sussistono particolari incertezze o criticita in

merito alla continuita aziendale, e di cio se ne & tenuto conto nella predisposizione del presente bilancio.

EVENTUALI RISCHI FUTURI E INCERTEZZE

Con riguardo ad eventuali rischi futuri, gli stessi possono ravvisarsi nell’attuale contesto pandemico e geopolitico
in corso, soprattutto in relazione alla gestione alberghiera, i cui ricavi e conseguenti flussi di cassa potrebbero
risultate di entita inferiore rispetto alle aspettative della Societa con riconsiderazione delle assunzioni
inizialmente svolte sul recupero degli investimenti effettuati.

Sempre in tale contesto, si segnala che a seguito della definizione della cessione del ramo di azienda Property e
Facility, che include tutto il personale dipendente, si renderanno necessari gli opportuni indirizzi del Socio Unico
al fine di permettere al management della Societa di predisporre un idoneo piano industriale utile al

proseguimento del business.

COSTI DI RICERCA E SVILUPPO - AZIONI PROPRIE E QUOTE POSSEDUTE - TRANSAZIONI CON IMPRESE
CONTROLLATE, COLLEGATE, CONTROLLANTI E IMPRESE SOTTOPOSTE AL CONTROLLO DI QUESTE ULTIME

La societa non possiede, alla data del 31.12.2021, proprie quote né azioni o quote di societa controllanti o
collegate. Né ne ha possedute o movimentate nel corso dell’esercizio, cosi come non sono state effettuate spese
di ricerca e sviluppo di alcun tipo.

Nulla, pertanto, da rilevare ai fini dell’art. 2428 comma 3 punti 1, 3 e 4 del C.C.
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INFORMATIVA EX ARTICOLO 2497 BIS E TER

Ai sensi dei precitati articoli, si evidenzia che la societa, nei rapporti con il Socio Unico, ha intrattenuto i seguenti

rapporti di natura economica:

1. Costi correlati al canone concessorio per il godimento del diritto di usufrutto di alcune proprieta

immobiliari, corrisposto su base annua, nell’ammontare di € 1.050.395;

oo N

distaccato per € 235.242;

Ricavi per compenso di valorizzazione immobili per € 8.270;

Ricavi correlati al compenso di Property e Facility management per € 3.993.606;

Ricavi per compenso dismissione immobili del patrimonio residenziale romano per € 360.028;

Rimborso alla Fondazione Enpam delle eccedenze rispetto al minimo tabellare per il personale

6. Indennizzo derivante dalla retrocessione della prima porzione di immobili gestiti in usufrutto avvenuta il

21/12/2021 per €9.237.688.

Quanto agli effetti sulla gestione da parte delle descritte operazioni, si rende noto che queste hanno un

significativo impatto sulla redditiva economica dell’azienda ma sono state condotte secondo normali condizioni

di mercato.

Ai sensi dell’articolo 2497 bis c.c. si comunica che la societa & sottoposta a direzione e coordinamento 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 31/12/2020.

Stato Patrimoniale 31.12.2020 Stato Patrimoniale

Attivo
Immobilizzazioni

6.100.144.029 | P. netto

Passivo

31.12.2020
24.018.872.152

Attivo circolante 17.978.035.577 | Fondi rischi e oneri 31.606.596
Ratei e risconti attivi 207.524.029 | TFR 17.064.935
Debiti 212.264.900
Ratei e risconti passivi 5.895.052

Totale

24.285.703.635

24.285.703.635

Conto economico

Valore della produzione

31.12.2020
3.343.646.613

Costi della produzione

2.503.265.622

Differenza

840.380.991

Proventi e oneri finanziari

627.534.002

Rettifiche attivita finanziarie

(226.739.338)

Risultato prima delle imposte

1.241.175.655

Imposte

19.516.130

Utile di esercizio

1.221.659.525
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DESTINAZIONE DEL RISULTATO DI ESERCIZIO

Con riguardo alla perdita di esercizio, cosi come indicato in nota integrativa, si propone di destinarla alla voce

utili di esercizi precedenti.

In chiusura della presente relazione il Presidente porge un sentito ringraziamento a tutto il Consiglio di
Amministrazione e al Collegio Sindacale, nonché al personale della societa per I'opera sin qui svolta, e ricorda al
Socio Unico che con I'approvazione del presente bilancio termina il mandato conferito nel corso del 2016 e
rinnovato lo scorso anno per la sola annualita appena conclusa. Se rende pertanto necessario il rinnovo

dell'Organo Amministrativo.

Per il Consiglio di Amministrazione
Il Presidente

Dott. Luigi Mario DALEFFE

iwk\/ %«do $ej’f/ﬂ

(
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Enpam Real Estate Srl a Socio unico
Sede legale in Via Torino 38 00184 Roma
Cap. Soc. € 64.000.000 = i.v.
Registro Imprese di Roma CF e PI 07347921004
Rea 1026593

BILANCIO AL 31 DICEMBRE 2021

STATO PATRIMONIALE

A CREDITI V/SOCI PER VERSAMENTI ANCORA DOVUTI - -

B IMMOB.NI CON SEPARATA INDICAZIONE DI QUELLE IN LOCAZIONE FINANZIARIA
Bl IMMOBILIZZAZIONI IMMATERIALI
1) Costi di impianto e di ampliamento 47.937 -
4) Concessioni, licenze, marchi e diritti simili 51.353 81.402
5) Awiamento 5.825.817 2.579.381
6) Immobilizzazioni in corso e acconti - 107.353
7) Altre 5.373.664 3.367.963

Bl IMMOBILIZZAZIONI MATERIALI
1) Terreni e fabbricati 7.521.430 8.100.001
2) Impianti e macchinari 297.084 27.776
4)  Altri beni 1.320.409 1.016.099
5) Immobilizzazioni in corso e acconti 0 55.560

Bl IMMOBILIZZAZIONI FINANZIARIE 11.682.772 11.682.772

Cc ATTIVO CIRCOLANTE

Cl RIMANENZE -

cl CREDITI
1) Verso clienti 2.974.012 7.845.976
entro 12 mesi 2.974.012 7.845.976
oltre 12 mesi - - - -

4) Verso imprese controllanti 6.491.629 5.954.612
entro 12 mesi 6.491.629 5.954.612
oltre 12 mesi - - - -

5 bis) Crediti tributari 3.719.899 5.410.104
entro 12 mesi 3.719.899 5.410.104
oltre 12 mesi - - - -

5 quater) Verso altri 801.077 721.815
entro 12 mesi 238.906 88.766
oltre 12 mesi 562.171 633.049

Clll ATTIVITA' FINANZ. CHE NON COST. IMMOB. - -

CIV ~ DISPONIBILITA' LIQUIDE

1) Depositi bancari e postali 24.491.465 26.041.795
3) Denaro e valori in cassa 2.304 2.184
D RATEI E RISCONTI ATTIVI
Ratei e risconti attivi 92.758 82.735
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Enpam Real Estate Srl a Socio unico
Sede legale in Via Torino 38 00184 Roma
Cap. Soc. € 64.000.000 = i.v.

Registro Imprese di Roma CF e Pl 07347921004
Rea 1026593

BILANCIO AL 31 DICEMBRE 2021

STATO PATRIMONIALE

A A) PATRIMONIO NETTO
Al CAPITALE 64.000.000 64.000.000
AV RISERVA LEGALE 629.265 629.265
A VIl UTILI (PERDITE) PORTATI A NUOVO - 3.236.033 4.670.065
AIX  UTILE (PERDITA) DELL'ESERCIZIO - 2.014.217 - 7.906.098

B B) FONDO RISCHI E ONERI
2) Fondi per imposte, anche differite 217.910 423.000
4) Altri 226.313 226.313

D D) DEBITI

3) Debiti v/soci per finanziamenti - -
entro 12 mesi - -
oltre 12 mesi - - - N

7) Debiti verso fornitori 5.181.712 6.484.497
entro 12 mesi 5.181.712 6.484.497
oltre 12 mesi - - - -

11) Debiti verso controllanti 1.693.377 1.993.921
entro 12 mesi 1.693.377 1.993.921
oltre 12 mesi - - - -

12) Debiti tributari 756.988 222.043
entro 12 mesi 756.988 222.043
oltre 12 mesi - - - R

13) Debiti verso istituti di previdenza 293.371 289.637
entro 12 mesi 293.371 289.637
oltre 12 mesi - - - -

14)  Altri debiti 1.562.040 922.849
entro 12 mesi 949.160 461.321
oltre 12 mesi 612.880 461.528

E E) RATEI E RISCONTI PASSIVI
Ratei e risconti passivi 194.842 4.933

duog Yo DY,

Stato Patrimoniale e Conto Economico Pagina 31



Bilancio al 31.12.2021

Enpam Real Estate Srl a Socio unico
Sede legale in Via Torino 38 00184 Roma
Cap. Soc. € 64.000.000 = i.v.
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CONTO ECONOMICO

A VALORE DELLA PRODUZIONE
Al RICAVI VENDITE E PRESTAZIONI 12.473.972 12.669.593
A5 ALTRI RICAVI E PROVENTI 10.142.980 207.742
A5a Contributi in conto esercizio - -
AS5b Ricavi e proventi diversi 10.142.980 207.742

B COSTI DELLA PRODUZIONE
B6 COSTI PER ACQ. DI MAT. PRIME SUSSIDIARIE E MERCI 409.218 105.128
B7 COSTI PER SERVIZI 4.996.856 4.522.394
B8 COSTI PER GODIMENTO BENI DI TERZI 2.331.840 1.153.210
B9 COSTI DEL PERSONALE 5.094.991 5.161.404
B9a Salari e stipendi 3.109.539 2.977.213
B9b Oneri sociali 1.019.365 994.922
B9c Trattamento fine rapporto 266.685 244.609
B9e Altri costi del personale 699.402 944.661
B 10 AMMORTAMENTI E SVALUTAZIONI 7.829.457 6.949.046
B10a Amm.to imm. Immateriali 2.474.127 1.060.353
B10b Amm.to imm. materiali 798.773 957.878
B10c Altre svalutazioni delle immobilizzazioni 4.556.557 3.750.127
B10d Svalutaz. Crediti compresi nell'attivo - 1.180.689
B 12 ACCANTONAMENTI PER RISCHI -
B 14 ONERI DIVERSI DI GESTIONE 3.745.157 2.871.330

C PROVENTI E ONERI FINANZIARI
c16 ALTRI PROVENTI FINANZIARI 221.407 135.163
Ciléc Da titoli diversi da partecipaz. Iscritti nell'attivo circolante 221.407 135.163
c17 INTERESSI E ALTRI ONERI FINANZIARI
71.086 57.445
Cl7c Interessi e altri oneri v/imprese controllanti -
c17d Interessi e altri oneri finanziari v/altri 71.086 57.445

D RETTIIFICHE DI VALORE DI ATTIVITA' FINANZIARIE -

20 IMPOSTE SUL REDDITO DELL'ESERCIZIO, CORRENTI, DIFFERITE E ANTICIPATE - 373.970 - 98.639
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Enpam Real Estate Srl a Socio unico
Sede legale in Via Torino 38 00184 Roma
Cap. Soc. € 64.000.000 = i.v.

Registro Imprese di Roma CF e PI 07347921004

Rea 1026593

BILANCIO AL 31 DICEMBRE 2021

RENDICONTO FINANZIARIO

Importi in Euro 2021 2020
A. Flussi finanziari derivanti dalla gestione operativa (metodo indiretto)
Utile (perdita) dell'esercizio - 2.014.217 |- 7.906.098
Imposte sul reddito 373.970 98.639
Interessi passivi/(interessi attivi) - 150.321 |- 77.717
(Dividendi) - -
(Plusvalenze)/minusvalenze derivanti dalla cessione di attivita - -
1) Utlle.(perdlta) dell’esercizio prima d’imposte sul reddito, interessi, dividendi e pl lenze | _ 1.790.568 | - 7.885.176
da cessione
Rettifiche per elementi non monetari che non hanno avuto contropartita nel capitale circolante
netto
Accantonamento ai fondi 266.685 244.609
Ammortamenti delle immobilizzazioni 3.272.900 2.018.230
Svalutazioni per perdite durevoli di valore - -
Rettifiche di valore di attivita e passivita finanziarie di strumenti finanziari derivati che non comportano
movimentazione monetarie
Altre rettifiche in aumento/(in diminuzione) per elementi non monetari 4.556.557 4.930.815
2) Flusso finanziario prima delle variazioni del ccn 8.096.142 7.193.655
Variazioni del capitale circolante netto
Decremento/(incremento) delle rimanenze - -
Decremento/(incremento) dei crediti vs clienti 6.025.153 476.548
Decremento/(Incremento) dei debiti verso fornitori - 1.111.756 1.032.608
Decremento/(incremento) ratei e risconti attivi - 10.023 9.233
Decremento/(incremento) ratei e risconti passivi 189.909 |- 401
Altri decrementi/(Altri incrementi) del capitale circolante netto - 150.140 |- 61.203
3) Flusso finanziario dopo le variazioni del ccn 4.943.142 1.456.785
Altre rettifiche
Interessi incassati/(pagati) 150.321 77.717
(Imposte sul reddito pagate) 160.976 | - 157.079
Dividendi incassati - -
(Utilizzo dei fondi) - 4.957.393 |- 5.008.989
Altri incassi/(pagamenti) - -
Flusso finanziario dopo le altre rettifiche - 4.646.097 |- 5.088.351
Flusso finanziario della gestione operativa (A) 6.602.619 |- 4.323.088
B. Flussi fi i derivanti dall’attivita d’investimento
Immobilizzazioni materiali - 738.258 3.108.451
(Investimenti) 738.258 -
Prezzo di realizzo disinvestimenti - 3.108.451
Immobilizzazioni immateriali - 7.636.801 |- 1.028.006
(Investimenti) 7.636.801 1.028.006
Prezzo di realizzo disinvestimenti - -
Immobilizzazioni finanziarie - - 11.682.772
(Investimenti) - 11.682.772
Prezzo di realizzo disinvestimenti - -
Attivita finanziarie non immobilizzate 222.230 59.280
(Investimenti) - -
Prezzo di realizzo disinvestimenti 222.230 59.280
(Acquisizione di rami d'azienda al netto delle disponibilita liquide) - -
Cessione di rami d'azienda al netto delle disponibilita liquide - -
Flusso finanziario dell’attivita di investimento (B)| - 8.152.829 |- 9.543.047
C. Flussi fi i derivanti dall’attivita di finanziamento
Mezzi di terzi - -
Incremento (decremento) debiti a breve verso banche - -
Accensione finanziamenti - -
Rimborso finanziamenti - -
Mezzi propri - -
Aumento di capitale a pagamento - -
(Rimborso di capitale) - -
Cessione/(Acquisto) di azioni proprie - -
Dividendi (e acconti su dividendi) pagati - -
Flusso finanziario dell’attivita di finanziamento (C) - -
Incremento (decremento) delle disponibilita liquide (A + B + C) - 1.550.210 |- 13.866.135
Effetti cambi sulle disponibilita liquide
Disponibilita liquide a inizio esercizio
Depositi bancari e postali 26.041.795 39.831.545
Assegni - -
Danaro e valori in cassa 2.184 78.570
Totale disponibilita liquide a inizio esercizio 26.043.979 39.910.114
Di cui non liberamente utilizzabili - -
Disponibilita liquide a fine esercizio
Depositi bancari e postali 24.491.465 26.041.795
Assegni - -
Danaro e valori in cassa 2.304 2.184
Totale disponibilita liquide a fine esercizio 24.493.769 26.043.979
Di cui non liberamente utilizzabili - -
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ENPAM REAL ESTATE SRL a socio unico
Societa sottoposta alla Direzione e Coordinamento ex art. 2497 bis c.c. da parte del Socio Unico Fondazione E.N.P.A.M.
Sede Legale: Via Torino 38 — 00184 — Roma
Capitale Sociale € 64.000.000,00 i.v.
Cf Iscriz. Reg. Imprese di Roma 07347921004
REA 1026593

NOTA INTEGRATIVA AL 31 DICEMBRE 2021

Premessa

Al Socio Unico,

Il bilancio dell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2021 che si sottopone alla Sua attenzione, e che € chiamato ad approvare, &
stato redatto in conformita alla normativa del Codice Civile, interpretata ed integrata dai principi contabili italiani emanati
dall’Organismo Italiano di Contabilita (“OIC”).

Il Bilancio & costituito dallo Stato Patrimoniale (preparato in conformita allo schema previsto dagli artt. 2424 e 2424 bis del
Codice Civile), dal Conto Economico (preparato in conformita allo schema di cui agli artt. 2425 e 2425 bis del Codice Civile),
dal Rendiconto Finanziario (il cui contenuto, conforme all’art. 2425-ter del Codice Civile, & presentato secondo le disposizioni
del principio contabile OIC 10) e dalla presente Nota Integrativa, redatta secondo quanto disciplinato dagli artt. 2427 e 2427-
bis del Codice Civile.

La Nota Integrativa che segue analizza ed integra i dati di bilancio con le informazioni complementari ritenute necessarie per
una veritiera e corretta rappresentazione dei dati illustrati, tenendo conto che non sono state effettuate deroghe ai sensi
degli articoli 2423 e 2423-bis del Codice Civile.

Le voci non espressamente riportate nello Stato Patrimoniale e nel Conto Economico, previste dagli artt. 2424 e 2425 del
Codice Civile e nel Rendiconto Finanziario presentato in conformita al principio contabile OIC 10, si intendono a saldo zero. La
facolta di non indicare tali voci si intende relativa al solo caso in cui le stesse abbiano un importo pari a zero sia nell’esercizio
in corso sia nell’esercizio precedente.

Per quanto concerne le informazioni aggiuntive sulla situazione della Societa e sull'andamento e sul risultato della gestione,
nel suo complesso e nei vari settori in cui essa ha operato con particolare riguardo ai costi, ai ricavi e agli investimenti,
nonché per una descrizione dei principali rischi ed incertezze cui la Societa & esposta, si rinvia a quanto indicato nella

Relazione sulla gestione.

Direzione e Coordinamento

Come indicato nella Relazione sulla gestione, la Societa & soggetta all’attivita di direzione e coordinamento della Fondazione
ENPAM, ai sensi degli artt. 2497 sexies e 2497 septies del Codice Civile. Le informazioni sull’ultimo bilancio approvato di tale

Societa sono riportate in calce al presente documento.
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Per quanto concerne le informazioni relative ai rapporti intercorsi con il soggetto che esercita I'attivita di Direzione e
Coordinamento, nonché l'effetto che tale attivita ha avuto sull’esercizio dell'impresa sociale e sui suoi risultati, si rinvia a
guanto indicato nella Relazione sulla gestione del Consiglio di Amministrazione e a quanto piu in avanti esposto. Nella
medesima relazione sono inoltre presentate analiticamente le motivazioni delle decisioni effettuate dalla Societa che sono

state influenzate dal soggetto che esercita I'attivita di Direzione e Coordinamento.

Postulati e principi di redazione del bilancio

In aderenza al disposto dell’art. 2423 del Codice Civile, nella redazione del Bilancio si sono osservati i postulati generali della
chiarezza e della rappresentazione veritiera e corretta della situazione patrimoniale e finanziaria della Societa e del risultato
economico dell’esercizio.

La rilevazione, valutazione, presentazione e informativa delle voci puo differire da quanto disciplinato dalle disposizioni di
legge sul bilancio nei casi in cui la loro mancata osservanza abbia effetti irrilevanti sulla rappresentazione veritiera e corretta
della situazione patrimoniale e finanziaria della Societa e del risultato economico dell’esercizio. A tal fine un’informazione si
considera rilevante, sulla base di aspetti qualitativi e/o quantitativi, quando la sua omissione o errata indicazione potrebbe
ragionevolmente influenzare le decisioni prese dagli utilizzatori sulla base del bilancio dell'impresa. Ulteriori criteri specifici
adottati per declinare il concetto di irrilevanza sono indicati in corrispondenza delle singole voci di bilancio quando
interessate dalla sua applicazione. La rilevanza delle singole voci & giudicata nel contesto di altre voci analoghe.

Si sono inoltre osservati i principi statuiti dall’art. 2423-bis del Codice Civile come di seguito illustrato.

La valutazione delle voci di bilancio ¢ stata effettuata secondo prudenza e nella prospettiva della continuazione dell’attivita,
nonché tenendo conto della sostanza dell’operazione o del contratto. Per ciascuna operazione o fatto, e comunque per ogni
accadimento aziendale, & stata pertanto identificata la sostanza dello stesso qualunque sia la sua origine ed & stata valutata
I’eventuale interdipendenza di piu contratti facenti parte di operazioni complesse.

Gli utili indicati in Bilancio sono esclusivamente quelli realizzati alla data di chiusura dell’esercizio.

| proventi e gli oneri indicati sono quelli di competenza dell’esercizio, indipendentemente dalla data di incasso o pagamento.
Si & tenuto conto dei rischi e delle perdite di competenza dell’esercizio, anche se conosciuti dopo la data di chiusura
dell’esercizio.

Gli elementi eterogenei ricompresi nelle singole voci sono stati valutati ed iscritti separatamente.

A norma dell’art. 2423-ter, comma 5, del Codice Civile, per ogni voce dello Stato Patrimoniale e del Conto Economico e
indicato I'importo della voce corrispondente dell’esercizio precedente. Qualora le voci non siano comparabili, quelle
dell’esercizio precedente sono opportunamente adattate e la non comparabilita e 'adattamento o I'impossibilita di questo
sono segnalati e commentanti nella presente Nota Integrativa.

A norma dell’art.2423-ter, comma 2, del Codice Civile, le voci precedute da numeri arabi possono essere ulteriormente
suddivise, senza eliminazione della voce complessiva e dell'importo corrispondente; esse possono essere raggruppate
soltanto quando il raggruppamento, a causa del loro importo, e irrilevante per la rappresentazione veritiera e corretta della
situazione patrimoniale e finanziaria della societa e del risultato economico dell'esercizio o quando favorisce la chiarezza del
bilancio. In questo secondo caso la Nota Integrativa contiene distintamente le voci oggetto di raggruppamento.

Il Bilancio e tutti i valori di commento e dei prospetti della presente Nota Integrativa sono espressi in unita di Euro.
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Le informazioni della presente Nota Integrativa relative alle voci dello Stato Patrimoniale e delle connesse voci di Conto
Economico sono presentate secondo I'ordine in cui le relative voci sono indicate nello Stato Patrimoniale e nel Conto

Economico ai sensi dell’art. 2427, comma 2, del Codice Civile.

Valutazione del presupposto della continuita aziendale

Tra i fatti di rilievo intercorsi durante I'esercizio si segnala che il socio unico Fondazione ENPAM ha proceduto con la
risoluzione del contratto di gestione del patrimonio immobiliare a seguito della definizione del c.d. Project Dream. Per tali
ragioni, la societa ha avviato le pratiche di retrocessione del compendio immobiliare in usufrutto composto da 10 immobili: i
primi 7 sono stati retrocessi il 21 Dicembre 2021 e l'operazione si &, poi, completata il 24 gennaio 2022 allorquando i
rimanenti 3 immobili sono stati riconsegnati alla Fondazione ENPAM.

Come ¢ noto, la gestione del patrimonio immobiliare del socio unico, rappresenta la principale commessa relativa allo stream
di ricavi afferenti ai servizi di property e facility management. I ricavi nel corso dell’esercizio su tale settore operativo sono
pari ad € 3.266.668 con un numero medio di dipendenti impiegato pari a 55 unita. Pertanto, in assenza della citata
commessa, la societa potrebbe incontrare talune difficolta nel generare flussi finanziari idonei a generare quella marginalita
idonea a garantire I'equilibrio economico-finanziario di lungo periodo. Anche per tali motivi, su espresso mandato del socio
unico Fondazione ENPAM, gli amministratori hanno valutato positivamente I'interesse mostrato dalla societa aggiudicataria
dell’acquisizione delle proprieta immobiliari inserite all'interno del perimetro del Project Dream. Tali trattative si sono
estrinsecate nella firma di un term sheet non vincolante siglato nel mese di marzo del 2022. Come riportato nella Relazione
sulla Gestione, qualora I'operazione dovesse perfezionarsi in maniera definitiva, I'intero ramo di gestione Property e Facility
della societa verra trasferito all’acquirente con il conseguente trasferimento a quest’ultimo di tutto il personale dipendente e
di tutte le commesse di gestione immobiliare. A seguito di cio, dunque, la ENPAM RE si ritroverebbe a gestire unicamente le
commesse relative alla linea alberghiera diretta ed il contratto di locazione dell'immobile di proprieta. Ad oggi, sulle
evoluzioni del portafoglio rimanente e sui possibili scenari futuri di gestione dello stesso, non sono ancora noti gli indirizzi
della Fondazione ENPAM e la Societa non ha ancora redatto un piano industriale che evidenze le possibili evoluzioni future a
seconda dei diversi scenari di riferimento.

Quanto sopra, evidenzia 'esistenza di incertezze che sollevano dubbi sulla capacita della societa di mantenere il presupposto
della continuita aziendale. Ad ogni modo, la forte patrimonializzazione della societa unitamente alle ingenti risorse finanziari
disponibili consentono alla stessa di operare, da qui ai prossimi 12 mesi, secondo logiche di continuita aziendale anche nel
caso in cui I'operazione di cessione del ramo non dovesse concretizzarsi.

Per tutti i motivi sopra esposti, il bilancio e stato redatto dagli Amministratori in continuita aziendale secondo i dettami

dell’articolo 2423-bis, comma 1, n. 1, del codice civile cosi come richiamato dal par.21 dell’OIC 11.

Immobilizzazioni immateriali

| beni immateriali sono rilevati nell’attivo patrimoniale quando sono individualmente identificabili ed il loro costo & stimabile
con sufficiente attendibilita. Essi sono iscritti al costo di acquisto o di produzione comprensivo degli oneri accessori al netto
degli ammortamenti e delle svalutazioni. Le immobilizzazioni sono ammortizzate sistematicamente sulla base della loro

prevista utilita futura.
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La Societa valuta a ogni data di riferimento del bilancio la presenza di indicatori di perdite durevoli di valore e se tali indicatori
dovessero sussistere, procede alla stima del valore recuperabile dell'immobilizzazione ed effettua una svalutazione, ai sensi
dell’articolo 2426 comma 1, numero 3, del Codice Civile, qualora lo stesso risulti di valore inferiore al valore netto contabile.

Si rimanda al successivo paragrafo “Svalutazioni per perdite durevoli di valore delle immobilizzazioni materiali e immateriali”.

Costi pluriennali

| costi pluriennali in corso di ammortamento sono iscritti in bilancio al loro costo residuo. Le quote di ammortamento ad esse
relative, direttamente imputate in conto, sono determinate in relazione alla natura dei costi medesimi ed alla prevista loro
utilita futura.

In particolare per quanto riguarda i lavori di miglioria capitalizzati sugli immobili in usufrutto, il periodo di ammortamento
viene fatto coincidere con la durata del relativo contratto di usufrutto, se quest’ultima risulta inferiore rispetto alla residua
vita utile degli interventi eseguiti sugli immobili.

Con riferimento ai costi sostenuti per I'ampliamento della linea alberghiera, con ulteriori tre nuove strutture, questi sono

iscritti al costo di acquisto e sono ammortizzati in ragione del contratto di locazione sottostante.

Immobilizzazioni materiali

Sono iscritte al costo di acquisto effettivamente sostenuto per I'acquisizione e sono rilevate alla data in cui avviene il
trasferimento dei rischi e dei benefici, che coincide normalmente con il trasferimento del titolo di proprieta. Tale costo
comprende il costo d’acquisto, i costi accessori d’acquisto e tutti i costi sostenuti per portare il cespite nel luogo e nelle
condizioni necessarie affinché costituisca un bene duraturo per la Societa. Il costo di produzione comprende i costi diretti
(materiale e manodopera diretta, costi di progettazione, forniture esterne, ecc.) e i costi generali di produzione, per la quota
ragionevolmente imputabile al cespite per il periodo della sua fabbricazione fino al momento in cui il cespite & pronto per
I'uso.

Le immobilizzazioni materiali, la cui utilizzazione & limitata nel tempo, sono sistematicamente ammortizzate in ogni esercizio
in relazione alla loro residua possibilita di utilizzazione. L'ammortamento decorre dal momento in cui 'immobilizzazione &
disponibile e pronta per I'uso.

La quota di ammortamento imputata a ciascun esercizio si riferisce alla ripartizione del costo sostenuto sull’intera durata di
utilizzazione stimata.

Il valore iniziale da ammortizzare, inizialmente stimato nel momento della redazione del piano di ammortamento in base ai
prezzi realizzabili sul mercato attraverso la cessione di immobilizzazioni simili sia per caratteristiche tecniche sia per processo
di utilizzazione cui sono state sottoposte, viene rivisto periodicamente al fine di verificare che la stima iniziale sia ancora
valida. Tale valore viene considerato al netto dei presumibili costi di rimozione. Se il costo di rimozione eccede il prezzo di
realizzo, I'’eccedenza é accantonata lungo la vita utile del cespite iscrivendo, pro quota, un fondo di ripristino e bonifica o
altro fondo analogo.

Non si tiene conto del valore di realizzo quando lo stesso é ritenuto esiguo rispetto al valore da ammortizzare.
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Se I'immobilizzazione materiale comprende componenti, pertinenze o accessori, aventi vite utili di durata diversa dal cespite
principale, 'ammortamento di tali componenti viene calcolato separatamente dal cespite principale, salvo il caso in cui cio
non sia significativo o praticabile.

Le aliquote applicate per I'ammortamento dei nuovi cespiti sono le seguenti:

Terreni e Fabbricati Aliquote di ammortamento
Fabbricati al netto del valore dei terreni | 3%
Terreni 0%
Altri beni
Macchine elettroniche di ufficio 10%
Mobili e dotazioni di ufficio 12%
Arredamento 12%
Radiomobili e Telefoni 20%

Anche i cespiti temporaneamente non utilizzati sono soggetti ad ammortamento.

| costi di manutenzione aventi natura ordinaria sono addebitati integralmente al Conto Economico nell’esercizio in cui sono

sostenuti.

| costi di manutenzione aventi natura incrementativa sono attribuiti ai cespiti a cui si riferiscono e nei limiti del valore

recuperabile del bene ed ammortizzati in modo unitario avendo riguardo al nuovo valore contabile del cespite, tenuto conto

della sua residua vita utile.

Gli acconti ai fornitori per I'acquisto di immobilizzazioni materiali sono rilevati inizialmente alla data in cui sorge I'obbligo al

pagamento di tali importi.

Le immobilizzazioni materiali che la Societa decide di destinare alla vendita sono classificate separatamente dalle

immobilizzazioni materiali in un’apposita voce dell’attivo circolante e valutate al minore tra il valore netto contabile e il

valore di realizzazione desumibile dall’andamento del mercato, senza essere piu oggetto di ammortamento. Tale riclassifica

viene effettuata se sussistono i seguenti requisiti:

- le immobilizzazioni sono vendibili alle loro condizioni attuali o non richiedono modifiche tali da differirne I'alienazione;

- la vendita appare altamente probabile alla luce delle iniziative intraprese, del prezzo previsto e delle condizioni di
mercato;

- l'operazione dovrebbe concludersi nel breve termine.

Il criterio di valutazione adottato per i cespiti destinati alla vendita & applicato anche ai cespiti obsoleti e in generale ai cespiti

che non saranno pil utilizzati o utilizzabili nel ciclo produttivo.

Ad ogni data di riferimento del bilancio la Societa valuta la presenza di indicatori di perdite durevoli di valore e nel caso in cui

tali indicatori dovessero sussistere, la Societa procede alla stima del valore recuperabile dell'immobilizzazione ed effettua

una svalutazione, qualora I'immobilizzazione risulti durevolmente di valore inferiore al valore netto contabile. Si rimanda al

paragrafo “Svalutazioni per perdite durevoli di valore delle immobilizzazioni materiali e immateriali”.

Le immobilizzazioni materiali sono rivalutate solo nei casi in cui la legge lo consenta.
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Svalutazione per perdite durevoli di valore di immobilizzazioni materiali ed immateriali

Le svalutazioni per perdite durevoli di valore delle immobilizzazioni materiali e immateriali, vengono contabilizzate secondo

quanto prescritto dal Principio Contabile OIC 9.

Ad ogni data di riferimento del bilancio si valuta se esiste un indicatore che un’immobilizzazione possa aver subito una

riduzione di valore. Se tale indicatore dovesse sussistere, si procede alla stima del valore recuperabile dell'immobilizzazione.

In particolare, se il valore recuperabile di un’immobilizzazione (ossia il maggiore tra il suo valore d’uso e il suo valore equo) e

inferiore al suo valore contabile, I'immobilizzazione viene rilevata a tale minor valore. La differenza & imputata nel conto

economico come perdita durevole di valore ed é rilevata nel conto economico nella voce B10c).

La Societa, al fine di valutare se un’attivita ha subito una perdita durevole di valore, verifica, come minimo, I'esistenza dei

seguenti indicatori:

- se il valore di mercato di un’attivita & diminuito significativamente durante I'esercizio, piu di quanto si prevedeva
sarebbe accaduto con il passare del tempo o con I'uso normale dell’attivita in oggetto;

- se durante l'esercizio si sono verificate, o si verificheranno nel futuro prossimo, variazioni significative con effetto
negativo per la societa nell’ambiente tecnologico, di mercato, economico o normativo in cui la societa opera o nel
mercato cui un’attivita é rivolta;

- se nel corso dell’esercizio sono aumentati i tassi di interesse di mercato o altri tassi di rendimento degli investimenti, ed
e probabile che tali incrementi condizionino il tasso di attualizzazione utilizzato nel calcolo del valore d’uso di un’attivita
e riducano il valore recuperabile;

- se il valore contabile delle attivita nette della societa € superiore al loro fair value stimato della societa (una tale stima
sara effettuata, per esempio, in relazione alla vendita potenziale di tutta la societa o parte di essa);

- sel’obsolescenza o il deterioramento fisico di un’attivita risulta evidente;

- se nel corso dell’esercizio si sono verificati significativi cambiamenti con effetto negativo sulla societa (come mancato
utilizzo dell’attivita, piani di dismissione o ristrutturazione, ridefinizione della vita utile del'immobilizzazione), oppure si
suppone che si verificheranno nel prossimo futuro, nella misura o nel modo in cui un’attivita viene utilizzata o ci si
attende sara utilizzata.

Se non é possibile stimare il valore recuperabile della singola immobilizzazione, viene determinato il valore recuperabile

dell’unita generatrice di flussi di cassa (UGC) alla quale I'immobilizzazione appartiene. Cio si verifica quando le singole

immobilizzazioni non generano flussi di cassa in via autonoma rispetto alle altre immobilizzazioni. In tale ipotesi, qualora il

valore recuperabile dell’'UGC risultasse inferiore al suo valore contabile, la riduzione del valore contabile delle attivita che

fanno parte del’lUGC & imputata in primo luogo al valore dell’avviamento allocato sull’'UGC e, successivamente, alle altre
attivita proporzionalmente, sulla base del valore contabile di ciascuna attivita che fa parte dell’lUGC.

In assenza di indicatori di potenziali perdite di valore non si procede alla determinazione del valore recuperabile.

Il ripristino di valore avviene nel caso in cui vengono meno i motivi che avevano generato la svalutazione per perdite durevoli

di valore e si effettua nei limiti del valore che I'attivita avrebbe avuto ove la rettifica di valore non avesse mai avuto luogo.

La svalutazione rilevata sull’avviamento e sugli oneri pluriennali non puo essere ripristinata in quanto non ammesso dalle

norme in vigore.
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Crediti

| crediti originati da ricavi per operazioni di vendita di beni o prestazione di servizi sono rilevati nell’attivo circolante in base al
principio della competenza quando si verificano le condizioni per il riconoscimento dei relativi ricavi.

| crediti che si originano per ragioni differenti sono iscritti se sussiste “titolo” al credito e dunque quando essi rappresentano
effettivamente un’obbligazione di terzi verso |'impresa; se di natura finanziaria sono classificati tra le immobilizzazioni
finanziarie, con indicazione della quota esigibile entro I'esercizio successivo.

| crediti sono valutati in bilancio al costo ammortizzato, tenuto conto del fattore temporale, e nei limiti del loro presumibile
valore di realizzazione e, pertanto, sono esposti nello Stato Patrimoniale al netto del relativo fondo di svalutazione ritenuto
adeguato a coprire le perdite per inesigibilita ragionevolmente prevedibili.

Se il tasso di interesse dell’operazione non é significativamente differente dal tasso di mercato, il credito viene inizialmente
iscritto ad un valore pari al valore nominale al netto di tutti i premi, gli sconti, gli abbuoni ed inclusivo degli eventuali costi
direttamente attribuibili alla transazione che ha generato il credito. Tali costi di transazione, le eventuali commissioni attive
e passive e ogni differenza tra valore iniziale e valore nominale a scadenza sono ripartiti lungo la durata del credito
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 credito (ed il corrispondente ricavo in caso di operazioni commerciali) viene inizialmente
iscritto ad un valore pari al valore attuale dei flussi finanziari futuri piu gli eventuali costi di transazione. Il tasso utilizzato per
attualizzare i flussi futuri € il tasso di mercato.

Nel caso di crediti sorti da operazioni commerciali, la differenza tra il valore di rilevazione iniziale del credito cosi determinato
ed il valore a termine viene rilevata a conto economico come provento finanziario lungo la durata del credito utilizzando il
criterio del tasso di interesse effettivo.

Nel caso di crediti 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 gli oneri o tra i proventi 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 attivi maturandi sull’operazione sono calcolati al tasso di
interesse effettivo ed imputati a conto economico con contropartita il valore del credito.

Il valore dei crediti e ridotto successivamente per gli ammontari ricevuti, sia a titolo di capitale sia di interessi, nonché per le
eventuali svalutazioni per ricondurre i crediti al loro valore di presumibile realizzo o per le perdite.

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

interessi attivi nominali.

Cancellazione dei crediti
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Un credito viene cancellato dal bilancio quando:

- i diritti contrattuali sui flussi finanziari derivanti dal credito si estinguono; oppure

- la titolarita dei diritti contrattuali sui flussi finanziari derivanti dal credito & trasferita e con essa sono trasferiti
sostanzialmente tutti i rischi inerenti il credito.

Ai fini della valutazione del trasferimento dei rischi si tiene conto di tutte le clausole contrattuali, quali gli obblighi di

riacquisto al verificarsi di certi eventi o I'esistenza di commissioni, di franchigie e di penali dovute per il mancato pagamento.

Quando il credito e cancellato dal bilancio a seguito di un’operazione di cessione che comporta il trasferimento sostanziale di

tutti i rischi, la differenza tra corrispettivo e valore di rilevazione del credito al momento della cessione € rilevata come

perdita da cessione da iscriversi alla voce B14 del Conto Economico, salvo che il contratto non consenta di individuare

componenti economiche di diversa natura, anche finanziaria.

Quando il contratto di cessione del credito non comporta il sostanziale trasferimento di tutti i rischi (es. contratti pro-

solvendo), il credito viene mantenuto in bilancio. Nel caso di anticipazione di una parte del corrispettivo pattuito da parte del

cessionario, in contropartita dell’anticipazione ricevuta viene iscritto un debito di natura finanziaria. Gli elementi di costo,

quali interessi e commissioni, da corrispondere al cessionario sono rilevati nel conto economico in base alla loro natura.

Qualora, anche in virtu di un contratto di cessione in grado di trasferire sostanzialmente tutti i rischi inerenti il credito, siano

identificati alcuni rischi minimali in capo alla Societa, viene valutata I'esistenza delle condizioni per effettuare un apposito

accantonamento a fondo rischi.

Disponibilita liquide

| depositi bancari, i depositi postali e gli assegni (di conto corrente, circolari e assimilati) sono valutati secondo il principio
generale del presumibile valore di realizzo che coincide col valore nominale in assenza di situazioni di difficile esigibilita.

Il denaro ed i valori bollati in cassa sono valutati al valore nominale.

Ratei e risconti

Sono iscritte in tali voci le quote di costi e proventi, comuni a due o pil esercizi, secondo il criterio della competenza

economica e temporale. In base a tale criterio, la rilevazione di un rateo o di un risconto avviene quando sussistono le

seguenti condizioni:

- il contratto inizia in un esercizio e termina in uno successivo;

- il corrispettivo delle prestazioni € contrattualmente dovuto in via anticipata o posticipata rispetto a prestazioni comuni a
due o piu esercizi consecutivi;

- l'entita dei ratei e risconti varia con il trascorrere del tempo.

Non sono inclusi tra i ratei ed i risconti i proventi e gli oneri la cui competenza &€ maturata per intero nell’esercizio cui si

riferisce il bilancio o in quelli successivi.

Alla fine di ciascun esercizio si verifica se le condizioni che hanno determinato la rilevazione iniziale del rateo o del risconto

siano ancora rispettate; se necessario, sono apportate le necessarie rettifiche di valore. Tale valutazione tiene conto non solo

del trascorrere del tempo ma anche dell’eventuale recuperabilita dell'importo iscritto in bilancio.
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Patrimonio Netto

In tale voce vengono rilevate tutte le operazioni di natura patrimoniale effettuate tra la Societa e i soggetti che esercitano i
loro diritti e doveri in qualita di soci. L'aumento di capitale sociale & rilevato contabilmente solo successivamente
all’iscrizione dell’operazione nel registro delle imprese, cosi come disciplinato dall’articolo 2444, comma 2, del Codice Civile.
In tal caso 'ammontare corrispondente é rilevato in un’apposita voce di patrimonio netto (diversa dalla voce “Capitale”), che
accogliere gli importi di capitale sottoscritti dai soci, che saranno successivamente riclassificati al verificarsi delle condizioni

sopra descritte.

Fondi per rischi ed oneri

| fondi per rischi sono iscritti per passivita di natura determinata ed esistenza probabile, i cui valori sono stimati. Si tratta,
quindi, di passivita potenziali connesse a situazioni gia esistenti alla data di bilancio, ma caratterizzate da uno stato
d’incertezza il cui esito dipende dal verificarsi o meno di uno o piu eventi futuri.

| fondi per oneri sono iscritti a fronte di passivita di natura determinata ed esistenza certa, stimate nell'importo o nella data
di sopravvenienza, connesse a obbligazioni gia assunte alla data di bilancio, ma che avranno manifestazione numeraria negli
esercizi successivi.

Gli accantonamenti sono quantificati sulla base di stime che tengono conto di tutti gli elementi a disposizione, nel rispetto dei
postulati della competenza e della prudenza. Tali elementi includono anche I'orizzonte temporale quando alla data di bilancio
esiste una obbligazione certa, in forza di un vincolo contrattuale o di legge, il cui esborso & stimabile in modo attendibile e la
data di sopravvenienza, ragionevolmente determinabile, & sufficientemente lontana nel tempo per rendere
significativamente diverso il valore attuale dell’obbligazione alla data di bilancio dal valore stimato al momento dell’esborso.
Non si € proceduto alla costituzione di fondi rischi generici privi di giustificazione economica.

Le passivita potenziali, allorquando esistenti, sono rilevate in bilancio e iscritte nei fondi solo se ritenute probabili e se
I’'ammontare del relativo onere risulta ragionevolmente stimabile. Non si & tenuto conto pertanto dei rischi di natura remota
mentre nel caso di passivita potenziali ritenute possibili, ancorché non probabili, sono state indicate in nota integrativa
informazioni circa la situazione d’incertezza, ove rilevante, che procurerebbe la perdita, I'importo stimato o I'indicazione che
lo stesso non puo essere determinato, altri possibili effetti se non evidenti, 'indicazione del parere della direzione
dell'impresa e dei suoi consulenti legali ed altri esperti, ove disponibili.

Per quanto concerne la classificazione, gli accantonamenti ai fondi rischi e oneri sono iscritti prioritariamente nelle voci di
costo di conto economico delle pertinenti classi (B, C o D) secondo la loro natura. Nei casi in cui non sia immediatamente
attuabile la correlazione tra la natura dell’accantonamento ed una delle voci alle suddette classi, gli accantonamenti per

rischi e oneri sono iscritti alle voci B12 e B13 del Conto Economico.

Trattamento di fine rapporto di lavoro subordinato

Il fondo per trattamento di fine rapporto viene stanziato per coprire I'intera passivita maturata nei confronti dei dipendenti,
in conformita alla legislazione vigente ed ai contratti collettivi di lavoro ed integrativi aziendali. Tale passivita & soggetta a

rivalutazione ai sensi dell’art. 2120 del Codice Civile.

Nota Integrativa al bilancio Pagina 42



Bilancio al 31.12.2021

Il trattamento di fine rapporto iscritto in bilancio € dato dal totale delle singole indennita maturate dai dipendenti
comprensive di rivalutazioni, al netto degli acconti erogati, e tenuto conto degli effetti della riforma introdotta dalla L. 27
dicembre 2006, n. 296 (Legge Finanziaria 2007) in materia di destinazione del TFR (al fondo tesoreria INPS o altri enti

prescelti).

Debiti

| debiti originati da acquisizioni di beni sono iscritti nello stato Patrimoniale quando rischi, oneri e benefici significativi
connessi alla proprieta sono stati trasferiti sotto il profilo sostanziale. | debiti relativi a servizi sono rilevati quando i servizi
sono stati resi, ossia la prestazione ¢ stata effettuata.

| debiti finanziari sorti per operazioni di finanziamento e i debiti sorti per ragioni diverse dall’acquisizione di beni e servizi
sono rilevati quando esiste I'obbligazione dell'impresa verso la controparte, individuata sulla base delle norme legali e
contrattuali.

Nella voce acconti sono invece accolti gli anticipi ricevuti da clienti per forniture di beni o servizi non ancora effettuate.

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

Se il tasso di interesse dell’operazione non é 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, e 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 I'attualizzazione e gli interessi sono computati al nominale ed i costi di
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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 e stato completato;

e |o scambio & gia avvenuto, si & cioé verificato il passaggio sostanziale e non formale del titolo di proprieta. In caso di
vendita di beni tale momento e rappresentato dalla spedizione o consegna dei beni mobili, mentre per i beni per i
quali é 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 e
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.

| 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 e 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 vengono riconosciuti in base alla competenza temporale di maturazione.
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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.

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. Cio 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 Societa applica il nuovo principio contabile a partire dalla prima data in cui cio
risulti fattibile. Quando tale data coincide con l'inizio dell’esercizio in corso, il nuovo principio contabile & applicato

prospetticamente.

Correzione di errori
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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 e 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 Societa 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 é fattibile determinare I'effetto cumulativo
di un errore rilevante per tutti gli esercizi precedenti, la Societa ridetermina i valori comparativi per correggere I'errore
rilevante a partire dalla prima data in cui cio risulta fattibile.

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.
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FATTI DI RILIEVO INTERCORSI DURANTE L’ESERCIZIO

Nel corso dell’esercizio, la Societa, in ossequio a quanto deliberato dal Socio Unico, funzionalmente al piu generale progetto
di dismissione del patrimonio immobiliare denominato Project Dream, ha provveduto alla retrocessione del compendio
immobiliare in usufrutto, al fine di permettere all’Ente controllante la cessione dell’intera proprieta.
Piu nello specifico, con atto del 21 dicembre 2021 si & perfezionata la prima retrocessione relativa ai seguenti immobili:
v Piazza Poli, Roma - Hotel Delle Nazioni - anno di apporto 2003;
Largo Febo, Roma - Hotel Raphael - anno di apporto 2009;
Piazzale Appio, Roma — COIN - anno di apporto 2007;
Corso di Porta Romana - San Calimero, Milano - anno di apporto 2009;
Via Fratelli Cervi, Segrate Milano Due (MI) - anno di apporto 2003;

Via Mezza, Montegrotto - Hotel De Bains - anno di apporto 2007;

NN NN

Via Volta, Abano Terme — Albergo Termale Magnolia - anno di apporto 2007.

Il 24 gennaio 2022 é stato completo il percorso di retrocessione del diritto di usufrutto sui seguenti immobili in favore del
Socio Unico:

v" Via Cavour, Roma - Hotel Genova;

v" Via Cornalia, Milano - Palazzo Cornalia;

v Via Ripamonti, Pieve Emanuele MI - Ripamonti Due Hotel.

A quanto sopra si aggiunga che, le competenze maturate dalla societa nell’ambito della gestione di patrimoni immobiliari
complessi, sono state oggetto nel corso dell’esercizio di un particolare apprezzamento da parte del mercato, in relazione al
quale, la Enpam RE ha ricevuto diverse manifestazioni di interesse spontanee, finalizzate ad un eventuale acquisto del ramo
di azienda dedicato all’erogazione di servizi di Property, Facility e Project Management (PFPM).

Nell’ambito delle predette manifestazioni, la Societa, nella seconda parte del 2021, ha avviato un’importante trattativa con
I'acquirente del patrimonio immobiliare di Fondazione ENPAM, volta a valutare la cessione del ramo di azienda afferente
I'attivita di PFPM.

Detto soggetto, peraltro, a differenza degli altri che hanno manifestato un proprio interesse, € stato I'unico a non porre come
condizione alla possibile operazione la prosecuzione del contratto di servizi vigente con ENPAM. Tale trattativa ha portato,
nei primi mesi del 2022, allo scambio di un Term Sheet non vincolante volto a definire le possibili condizioni dell’operazione
che, se conclusa, porterebbe ad una valorizzazione delle competenze fino ad oggi acquisite con importanti prospettive per il
futuro del ramo d’azienda. Per i dettagli sulle caratteristiche del Term Sheet si rinvia alla Relazione sulla Gestione.

A completamento di quanto sopra, si informa che nel corso dell’esercizio la Societa ha proseguito nel consolidamento dello
sviluppo della propria linea di gestione alberghiera diretta, attraverso I'acquisizione della gestione della struttura in Roma di
Via del Melone e il subentro diretto nelle due strutture ricettive in Milano, site in Via Cornalia e Corso di Porta Romana.

Piu nel dettaglio:
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v' 1l 13 aprile 2021 si & perfezionato I'accordo per il rilascio anticipato della struttura denominata Palazzo Romana
Residence da parte del gestore uscente, dietro pagamento di un indennizzo complessivo pari a euro 1.650.000. La
societa Enpam Real Estate ha avviato la gestione alberghiera della presente struttura non appena ottenute le
necessarie autorizzazioni normative;

v' 1l 19 aprile 2021 si & perfezionata la scrittura privata per il rilascio anticipato della struttura denominata Palazzo
Cornalia da parte del gestore uscente HLH CLASS Srl, dietro pagamento di un corrispettivo complessivo pari a euro
3.100.000. La societa Enpam Real Estate avviato la gestione alberghiera della presente struttura non appena
ottenute le necessarie autorizzazioni normative;

v" il 16 giugno 2021 si & perfezionato I'atto di acquisto dell’azienda di gestione alberghiera denominata Palazzo Navona

dal cedente gestore GE.PA. Srl, per un corrispettivo complessivo di euro 6.100.000.
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EVENTI SUCCESSIVI

Successivamente alla data di chiusura dell’esercizio 2021, i principali eventi occorsi possono essere ricondotti alle seguenti
due fattispecie:

e |l 24 gennaio 2022 é stato completo il percorso di retrocessione del diritto di usufrutto sui seguenti immobili in
favore del Socio Unico:

- Hotel Genova in Roma, locato a Centri Servizi Valleverde;

- Palazzo Cornalia in Milano, locato a Enpam Real Estate;

- Ripamonti Due Hotel in Pieve Emanuele MI, non locato.
al fine di permettere all’Ente controllante di riconsolidare I'intera proprieta strumentale al piu ampio progetto di
dismissione definito Project Dream.

e Relativamente al gia menzionato Project Dream, la Societa ha concluso le proprie attivita strumentali finalizzate alla
vendita del patrimonio da parte del Socio Unico, avvenuta in data 24 marzo 2022, di conseguenza il contratto di
gestione del patrimonio immobiliare in essere tra Enpam RE e la Controllante & cessato in pari data, ponendo
termine al regime in house della Societa stessa;

o Nel mese di marzo & stata definita la trattativa con la societa Loxias S.a.r.l. per la cessione del ramo di azienda
Property e facility della Societa, i cui elementi essenziali sono stati riportati nel Term Sheet per i cui dettagli si rinvia
alla Relazione sulla Gestione, riportando nel presente documento quanto necessario ai fini delle rilevazioni

contabili.
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STATO PATRIMONIALE

Descrizione voci dell’attivo

B IMMOBILIZZAZIONI

A) | Immobilizzazioni immateriali

Saldo al 31/12/2021 11.298.771

Saldo al 31/12/2020 6.136.098

Variazione 5.162.673

VOCE VALORE AL 31/12/20 INCREMENTI DECREMENTI AMM.TO 2021 SVALUTAZIONE VALORE AL 31/12/21
Costi di impianto e ampliamento Palazzo Navona RM 50.059 2.122 47.937
COSTI DI IMPIANTO E AMPLIAMENTO 50.059 2.122 47.937
Software 55.987 4.626 28.748 4.223 27.641
Licenze 16.705 9.023 2.881 7.553 15.294
Marchi 8.710 10.739 1.055 9.976 8.417
CONCESSIONI, LICENZE E MARCHI SIMILI 81.402 24.388 32.684. 21.753 51.353
Avviamento Hotel Sole al Pantheon RM 2.338.077 268.402 636.543 1.433.132
Avviamento Affittacamere via della Rosetta RM 241.304 27.701 213.603
Avviamento Palazzo Navona RM 4.364.076 184.994 4.179.082
AVVIAMENTO 2.579.381 4.364.076 481.096 636.543 5.825.817
Lavori di miglioria S. Calimero MI 93.079 22.569 70.511
Lavori di miglioria Hotel delle Nazioni RM 650.615 976.570 1.134.323 492.863 0
Lavori di miglioria Hotel RipamontiDue Pieve E. 50 50 0
Lavori di miglioria Hotel Genova RM 305.499 76.396 229.103
Lavori di miglioria Hotel Sole Al Pantheon RM 399.074 87.853 52.731 434.196
Lavori di miglioria Palazzo Romana MI 27.998 510 24.377 3.111
Lavori di miglioria Palazzo Cornalia MI 3.108.000 114.902 475.062 2.518.036
Altri costi pluriennali (imposte di registro ex usufrutto) 1.824.746 456.187 1.241.831 126.729
Altri costi pluriennali (spese notarili Hotel Sole Al Pantheon RM) 94.896 10.894 84.002
Altri costi pluriennali (transazione Palazzo Romana M) 1.450.000 26.404 862.485 561.111
Altri costi pluriennali (transazione Palazzo Navona RM) 1.269.410 53.811 1.215.599
Altri costi pluri li (spese Palazzo Navona RM) 182.914 7.754 175.160
Altri costi pluriennali (transazione Palazzo Cornalia M) 155.480 1.700 127.164 26.616
ALTRE IMMOBILIZZAZIONI 3.367.959 7.258.225 1.958.180 3.294.341) 5.373.664,
IMMOBILIZZAZIONI IMMATERIALI IN CORSO 107.352 76.911 184.263
Totale 6.136.094 11.773.659 184.263 2.474.082 3.952.637 11.298.772

Nel periodo 2021 le immobilizzazioni immateriali si incrementano per un valore totale di € 11.773.659. | principali incrementi
fanno riferimento alle transazioni avvenute nel corso del 2021 per I'acquisto delle gestioni alberghiere di Palazzo Navona in
Roma, Palazzo Cornalia e Palazzo Romana in Milano. | decrementi si riferiscono alla voce immobilizzazioni in corso che
diminuisce a seguito dell’entrate in esercizio di alcuni cespiti che trovano destinazione nella voce di riferimento.

Piu in dettaglio, con riferimento al Palazzo Navona, I'acquisto della gestione ha comportato una spesa complessiva di €
6.100.000. Il bilancio di cessione a corredo della transazione includeva un avviamento di € 4.364.076, € 1.269.410 riferibili
alle altre immobilizzazioni immateriali (migliorie su beni di terzi svolte dal precedente gestore) capitalizzate in bilancio nella
voce altre immobilizzazioni, costi di impianto e ampliamento per € 50.059 e altre immobilizzazioni materiali. Per la chiusura
della transazione sono stati sostenute spese legali e notarili pari a euro 182.913, capitalizzate nella voce altre
immobilizzazioni.

Relativamente al Palazzo Romana, la societa ha provveduto alla stipula di un atto transattivo finalizzato al rilascio anticipato

della struttura da parte del conduttore, con un esborso complessivo di € 1.650.000 di cui € 1.450.000 quale indennizzo per il
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rilascio dei locali, capitalizzate come altre immobilizzazioni, ed € 200.000 di immobilizzazioni materiali. Successivamente
all’acquisto sono stati realizzati lavori di ristrutturazione della hall della struttura ricettiva per un totale di € 27.998.

Anche con riferimento al Palazzo Cornalia, dopo un lungo contenzioso legale, & stato definito un atto transattivo finalizzato al
rilascio anticipato della struttura, il quale ha previsto il riconoscimento di un indennizzo di € 3.100.000 in favore di HLH Class
s.r.l. per le migliorie realizzate dall’ex gestore sulla struttura ricettiva, capitalizzate come altre immobilizzazioni nel corso del
2021. Su tale struttura si sono inoltre realizzati lavori di posa di piastrelle in porcellanato per un ammontare di € 8.000 e sono
state acquisto con atto separato alcune immobilizzazioni materiali descritte in seguito.

Le immobilizzazioni immateriali risultano ulteriormente incrementate nel periodo per un importo di € 8.273 per 'acquisto di
licenze del software di gestione alberghiera Protel ed € 4.626 per la realizzazione del sito web per I’Affittacamere Bordoni
sito in via Bordoni in Milano. Su tutte le strutture alberghiere ¢ stata effettuata una consulenza per I'elaborazione del nuovo
brand e logo Desio per un valore di € 10.000.

Le svalutazioni delle altre immobilizzazioni immateriali per euro 1.805.254, di cui imposte di registro su atti di usufrutto per
euro 1.241.831, sono conseguenti I'anticipata retrocessione del diritto di usufrutto in favore del Socio Unico sugli immobili di
Enpam RE, avvenuta lo scorso 21 dicembre 2021. In effetti la vita utile di tali migliorie e immobilizzazioni pianificata fino al 31
dicembre 2024, termine del diritto di usufrutto concesso a suo tempo, € venuta meno con la richiesta avanzata dal Socio
Unico di retrocessione anticipata che ha comportato il riconoscimento di un indennizzo pari a € 9.237.688.

La voce risulta altresi diminuita a seguito delle svalutazioni effettuate per adeguare il valore dei cespiti afferenti le due
strutture alberghiere milanesi ai richiamati contenuti del Term Sheet sottoscritto con il promissario acquirente del ramo di
azienda P&F Loxias S.a.r.l., per un ammontare pari a euro 1.510.840, come meglio specificato nella relazione sulla gestione.

In ossequio alle disposizioni dei principi contabili, al termine dell’esercizio la Societa ha valutato la presenza di potenziali
indicatori di perdite durevoli di valore dei propri beni. E stato individuato quale indicatore di perdita la crisi generata dalla
pandemia legata al covid 2019 anche sul comparto turistico-alberghiero, che ha di fatto alterato la recuperabilita degli
investimenti fatti nel recente passato. Di conseguenza, dopo aver individuato quali UGC le strutture alberghiere in gestione,
si sono aggiornati anche i vari business plan ed e stato appurato che il valore di recupero dell’investimento effettuato per
acquisire la gestione dell’hotel Sole Al Pantheon appare oggi inferiore al valore netto contabile attuale. Di conseguenza, in
un’ottica piu che prudenziale, si & deciso di effettuare un adeguamento del valore di carico dell’avviamento, diminuendo lo
stesso di un valore pari a € 636.543, quale differenza tra il valore netto contabile dell’intera gestione alberghiera al termine
dell’esercizio 2021 e il valore recuperabile determinato dall’attualizzazione dei flussi di cassa futuri attesi; relativamente alla
struttura in gestione Palazzo Navona, la valutazione del potenziale indicatore di perdita individuato nella pandemia da
COVID-19 ha richiesto un impairment test, il cui esito non ha fatto emergere la necessita di rettifiche contabili sul valore di

bilancio.
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B) Il Immobilizzazioni materiali

Saldo al 31/12/2021 € 9.138.921
Saldo al 31/12/2020 € 9.199.435
Variazione € -60.514
COSTO STORICO AL COSTO STORICO AL AMMORTAMENTO FONDO
VOCE 31/12/2020 INCREMENTI DECREMENTI 31/12/2021 2021 AMMORTAMENTO AL SVALUTAZIONE VALORE NETTO
31/12/2021
Terreni
Fabbricati 16.669.015 16.669.015 578.571 9.147.585 > 7.521.429
Impianti telefonico 75.143 6.433 81.576 5.967 64.160 - 17.416
Macchine d'ufficio 262.144 86.455 348.599 37.761 131.679 57.332 159.587
Mobili arredi 1.023.377 756.429 1.779.806 108.216 484.664 500.105 795.037,
Altre immobilizzazioni 196.246 254.564, 450.810 46.150 58.402 44.040 348.368,
Impianti generici 45.185 293.909 339.094 22.107 39516 2494 297.084,
Immobilizzazioni materiali in corso 55.560 2.783.432 2.838.992 0 0

18.326.669 4.181.221 2.838.992 19.668.898 798.773 9.926.007 603.970

Rispetto al precedente esercizio si registrano degli incrementi per € 4.181.221, di cui € 756.429 riconducibili alla fornitura e
posa in opera degli arredi e di mobilio presso la struttura alberghiera gestita dalla Enpam RE denominata Palazzo Navona sito
in via del Melone in Roma e presso le strutture alberghiere milanesi denominate Palazzo Porta Romana, Palazzo Cornalia e
Affittacamere Bordoni.

L'incremento della voce macchine di ufficio di € 86.455 fa riferimento per € 15.321 alla fornitura dell’infrastruttura ICT
dell’Antico Albergo del Sole Al Pantheon, per € 53.408 alla fornitura dell’infrastruttura ICT dell’'Hotel Palazzo Porta Romana e
per € 17.726 alla fornitura dell’infrastruttura ICT dell’Hotel Palazzo Cornalia.

L'incremento di altre immobilizzazioni fa riferimento per € 124.157 come altre immobilizzazioni materiali della struttura
Palazzo Navona, € 97.121 alla fornitura di accessori bagno e camera legati ai lavori di ristrutturazione dell’Hotel Sole, per €
20.750 alle attrezzature Digitelnet per I'Hotel Palazzo Cornalia, € 8.853 per la fornitura di attrezzature industriali e
commerciale e di lampade riscaldanti per esterno per I'Hotel Palazzo Navona, € 3.683 per acquisto dischi server per
applicazioni presso le sedi di via Torino in Roma e via Viviani in Milano.

La voce impianti generici ricomprende per € 291.347 impianti e macchinari della struttura alberghiera Palazzo Navona ed €
2.562 la fornitura e I'installazione della centrale telefonica Bordoni.

La voce impianti telefonici si incrementa nel periodo per € 6.433 in seguito all’acquisto di nuovi telefoni aziendali.

Tutti i cespiti hanno subito I'ordinario processo di ammortamento annuo, apportando un decremento complessivo della voce
immobilizzazioni materiali di € 798.773.

La voce delle immobilizzazioni materiali risulta altresi diminuita per un valore di euro 603.970 a seguito delle svalutazioni
effettuate per adeguare il valore dei cespiti afferenti le due strutture alberghiere milanesi e il valore degli strumenti di lavori
del personale (PC, Telefoni cellulare ecc) al prezzo di mercato ritenuto soddisfacente e contrattualizzato nel Term Sheet

sottoscritto con il promissario acquirente del ramo di azienda P&F Loxias S.a.r.l.
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B) Il Immobilizzazioni finanziarie

Saldo al 31/12/2021 € 11.682.772
Saldo al 31/12/2020 € 11.682.772
Variazione € 0

VOCE ISIN Valore Nominale  VALORE AL 31/12/20 INCREMENTI DECREMENTI SVALUTAZIONE VALORE AL

30/09/2021
BTP 1,6% 01/06/2026 1T0005170839 4.000.000 4.100.020 . 4.100.020
BTP ITALIA 28/10/2027 IND 1T0005388175 4.000.000 3.775.385 . 3.775.385
CCTEU 15/09/2025 1T0005331878 4.000.000 3.807.367 ] 3.807.367
Totale 12.000.000 11.682.772 - 11.682.772

Nel corso del 2020, nel rispetto delle direttive imposte dalla Fondazione Enpam, la Societa ha effettuato investimenti
finanziari in titoli di stato italiani per un valore nominale di € 12.000.000. La banca depositaria € la Banca Generali, primario
intermediario finanziario italiano e internazionale.

Gli investimenti sono stati iscritti nelle immobilizzazioni al loro valore di acquisto in una logica di investimento di lungo
periodo; alla data di predisposizione del bilancio non si ravvisano perdite durevoli di valore, tali da giustificare una
svalutazione dei titoli immobilizzati in bilancio.

Gli investimenti hanno una cedola semestrale i cui proventi sono stati registrati nel conto economico per competenza.

C) ATTIVO CIRCOLANTE
C) [l Crediti

Saldo al 31/12/2021 € 15.157.130
Saldo al 31/12/2020 € 20.661.644
Variazione € -5.504.514
VOCE ‘ IMPORTO ‘ ENTRO 12 MESI OLTRE 12 MESI ‘ TOTALE ‘

Clienti 2.782.421 2.782.421 2.782.421

Clienti per fatture da emettere 1.553.695 1.553.695 1.553.695

Crediti Tributari 3.719.899 3.719.899 3.719.899

Controllante 6.491.629 6.491.629 6.491.629

Altri 801.077 238.906 562.171 801.077

Totale 15.348.721 14.786.550 562.171 15.348.721

| crediti commerciali verso i clienti ammontano a € 2.782.421 e sono gia esposti al netto del fondo svalutazione crediti di €
1.977.929. Di conseguenza il valore lordo ammonta a € 3.132.843

L'anno 2021 é stato condizionato dall’'onda lunga della pandemia da COVID-19 che ha generato una crisi economica molto
profonda in tutti i settori di business, in particolare in quello turistico alberghiero, di stretta pertinenza della societa.

Le misure contenitive di sostegno hanno aiutato significativamente gli operatori di mercato che per il tramite del ricorso alla
cessione del credito di imposta hanno onorato gran parte dei canoni di locazioni sospesi a partire dal 2020. Di fatto
I'impennata dei crediti avuta al termine dell’esercizio 2020 e stata assorbita nel corso del 2021. Di seguito un grafico
illustrativo che mostra I'andamento del credito da locazione nel periodo 2020-21 e le misure di credit management messe in

atto dalla Societa per un suo contenimento:
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Dall’aging sopra riportato si evidenzia che il 30% dell'importo é relativo al solo periodo 2020-2021 (€ 1.041.606), mentre della

restante parte del credito al 31 dicembre 2021, circa 1 min di euro si riferisce alla posizione dell’Hotel Des Bains con il quale

stato sottoscritto nel corso del 2018 un piano di rientro ancora in corso.

Di seguito un dettaglio e la movimentazione di periodo del fondo svalutazione crediti:

Cliente Credito al Fondo Svalutazione Utilizzo Fondo Accantonamento/ Fondo Svalutazione crediti
31.12.2021 crediti al 31.12.2020 di periodo Ridestinazione al 31.12.2021
ATAHOTELS SPA 1.156.498 439.344 439.344
BMT SRL - 488.023 -488.023 -
COIN SPA - 5.539 -5.539 -
GRUPPO COIN SPA -840 28.801 -28.801 -
HOTEL DES BAINS TERME SRL 1.006.233 438.000 568.233 1.006.233
SCIDA VINCENZO 28.523 28.523 28.523
NH ITALIA S.P.A. -55 394.467 -394.467 -
CENTRO SERVIZIO VALLEVERDE 203.333 -50.528 152.805
152.805

REMARHOTELS SRL 185.034 - 185.034 185.034
COIN Spa 799 439.922 -439.922 -
RAPHAEL SRL 145.079 - 145.079 145.079
AL 46 SRL - 13.562 -13.562 -
CASTELLANI GIORGIO 15.271 - 15.271 15.271
CONSORZIO STABILE SIS 6.476 5.640 5.640
HLH CLASS SRL - 139.760 -139.760 -

2.343.963

2.619.273

-641.345

1.977.929

Nella tabella sovrastante, il valore del credito esposto pari a euro 2.243.963 si riferisce ai soli clienti che hanno un credito

svalutato.

Nel corso del periodo vi sono stati i seguenti utilizzi del fondo svalutazione crediti:
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e €488.023 BMT SRL: a seguito della sentenza definitiva di Cassazione che ha dato torto alla Enpam Real Estate quale
ricorrente, il credito verso I'ex gestore alberghiero é stato cancellato tramite I'utilizzo del fondo svalutazione crediti.
e £ 13.562 AL46 SRL: a seguito del fallimento del conduttore della struttura ricettiva sita all’interno della struttura in
Segrate precedentemente locata a RTI, Enpam RE aveva provato ad effettuare istanza al passivo senza successo per
incapienza. A seguito della chiusura del processo di liquidazione, il credito € stato cancellato tramite I'utilizzo del
relativo Fondo svalutazione crediti.
e £€139.760 HLH: nell’ambito della trattativa per I'acquisizione della gestione alberghiera da parte di Enpam Re sita in
Milano via Cornalia, la Societa ha concesso al gestore uscente un abbuono dei canoni relativi al periodo covid 2020.
Tali crediti erano stati svalutati al 31 dicembre 2020; essendosi conclusa I'operazione di acquisto nel corso del 2021,
tali crediti sono stati stralciati tramite I'utilizzo del fondo svalutazione crediti.
Non si segnalano significative movimentazioni contabili avvenute all'interno del Fondo Svalutazione Crediti; tuttavia, gli
incassi di taluni crediti gia parzialmente svalutati, unitamente a delle emergenti difficolta di incasso da altri conduttori, ha
comportato la necessita di ridestinare il fondo svalutazione crediti esistente al 31 Dicembre 2020 secondo le modalita e

importi come di seguito dettagliato:

e £ 568.233 sono stati ridestinati a copertura totale del credito verso il cliente Hotel Des Bains. Il gestore si trova in
una situazione di difficolta operativa e finanziaria, essendo il bacino di utenza termale di Montegrotto ridottosi
significativamente negli ultimi anni e non solo a seguito della pandemia. Il gestore ha un piano di rientro significativo
con la Societa che prevede il pagamento di una rata annua, solo parzialmente onorata nel corso del 2022. In
considerazione dell’avvenuta retrocessione del diritto di usufrutto, e successiva vendita della struttura da parte del
Socio Unico ad Apollo, si e ritenuto prudenziale svalutare tale posizione;

e € 185.034 sono stati ridestinati a copertura totale per crediti 2019 vantati nei confronti del conduttore Remarhotels,
gestore della struttura Hotel delle Nazioni. Il gestore ha subito la crisi di settore, ha onorato il pagamento dei canoni
correnti, tuttavia non riesce ad oggi a far fronte al pagamento del canone variabile riferito al periodo 2019.

Prudenzialmente si e preferito svalutare tale credito.

Con riferimento ai crediti verso clienti, le piu importanti posizioni sono principalmente riconducibili a:

e £1.156.498 nei confronti del conduttore Atahotels, importo riconducibile in parte al mancato pagamento dei canoni
afferenti alla 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 pilt ampio contenzioso in essere, I'importo prudenzialmente & stato gia considerato nei periodi precedenti nella
stima del Fondo Svalutazione Crediti.ll contenzioso € ancora in atto, e stato vinto il 11° grado di giudizio, pende
ancora la possibilita di ricorso in Cassazione.

e € 1.006.233 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. Il
credito complessivo risulta svalutato per il totale. Si segnala che il piano di rientro risulta solo parzialmente

rispettato essendo pervenuto un acconto sulla rata dovuta per il 2022;
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e £ 525.537 nei confronti del cliente Dea Capital Real Estate, sia per lo svolgimento dei servizi di Projectmanagement,
sia per la provvista necessaria a procedere al pagamento dei fornitori di spettanza del cliente;

e £ 145.079 nei confronti del cliente Raphael s.r.l. relativo alle competenze Settembre-Dicembre 2021. Il cliente
attendeva che il governo prorogasse gli aiuti di settore fino al 31.12.21 per procedere al pagamento. Dopo ampi
confronti il conduttore non ha ancora fatto fronte ai suoi impegni. Prudenzialmente si e svalutata la posizione;

e £ 185.034 nei confronti del cliente Remarhotels s.r.l. relativo al maggior fatturato 2019 che era stato diluito in nr. 4
rate da pagarsi nel 2020, poi e subentrata la crisi legata alla pandemia da COVID-2019 e il cliente non é riuscito a far
fronte ai propri impegni. Per tale motivo il credito e stato svalutato nel corso del 2021;

e € 152.805 nei confronti del cliente Centro Servizi Valleverde s.r.l. per il quale non risulta pagato il canone di
competenza Agosto-Dicembre 2021. Il cliente ha parzialmente pagato il credito e intende onorare il pagamento del
dovuto ma e in attesa che il governo decida in merito al prolungamento della possibilita di usufruire del credito di
imposta. Tuttavia, vista la situazione economica e finanziaria del cliente, si e preferito lasciare il fondo svalutazione

credito gia stanziato al 31 dicembre 2021.

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

e € 203.576 quale compenso di Property Management relativo alla mensilita di dicembre nei confronti del cliente
Fondazione Enpam per la gestione del suo patrimonio immobiliare;

e € 67.859 quale compenso di Facility Management relativo alla mensilita di dicembre nei confronti del cliente
Fondazione Enpam per la gestione del suo patrimonio immobiliare;

e € 7.089 quale compenso di Property Management nei confronti del cliente Fondazione Enpam per il periodo
22/12/2021-31/12/2021 a seguito della retrocessione di parte degli immobili gestiti in usufrutto;

e € 2.363 quale compenso di Facility Management nei confronti del cliente Fondazione Enpam per il periodo
22/12/2021-31/12/2021 a seguito della retrocessione di parte degli immobili gestiti in usufrutto;

e €£67.300 quali conguagli per oneri accessori da ribaltare ai conduttori della gestione immobiliare in ex usufrutto;

e € 254.820 quale compenso di Property Management nei confronti del cliente DEA CAPITAL per la gestione del
patrimonio immobiliare del Fondo Ippocrate;

e € 97.594quale compenso di Facility Management nei confronti del cliente DEA CAPITAL per la gestione del
patrimonio immobiliare del Fondo Ippocrate;

e €31.773 quale compenso Project Monitoring e Construction Management nei confronti del cliente DEA CAPITAL;

e € 29.038 quale compenso di Property Management nei confronti del cliente Investire SGR per la gestione del
patrimonio immobiliare del Fondo Spazio Sanita;

e £9.611 derivante dalla compensazione ERE/Fondazione Enpam per il conguaglio oneri accessori delle sedi di Roma
in via Torino 38;

e €417 quale compenso di Facility Management nei confronti del cliente Investire SGR per la gestione del patrimonio

immobiliare del Fondo Spazio Sanita;

| Crediti Tributari sono riferibili principalmente:
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€ 3.674.482 per saldo IRES e IRAP. Per I'IRES la Societa ha provveduto all’utilizzo in compensazione nei limiti di legge

nel corso del 2021;
e €38.128 per ritenute su interessi attivi bancari;
e 4.091 per il credito d’'imposta dipendenti;

e 2.932 peril credito d'imposta su canoni di locazione.

Relativamente ai crediti nei confronti della Controllante si segnala che gli stessi sono principalmente riferibili a:
e € 2.746.186 per riaddebito costi sostenuti nelllambito del mandato di rappresentanza per la gestione del

patrimonio immobiliare di Fondazione Enpam, gia fatturati alla Controllante alla fine dell’esercizio 2021 e dalla

stessa liquidate nel corso dei primi mesi 2022;

€ 3.745.443 per spese da sostenere per conto della Fondazione Enpam, nell’lambito del mandato di gestione del

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

dei fornitori.

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

F.DO EX 2426 F.DO EX ART
DESCRIZIONE ‘ C.C. 106 TUIR
Saldo al 31/12/2020 2.619.273 250.567
Rilascio 641.345 12.550
Acc.to esercizio 0 0
Riclassifiche dell’esercizio
Saldo al 31/12/2021 ‘ 1.977.929 238.017
C) IV Disponibilita liquide
Saldo al 31/12/2021 € 24.493.769
Saldo al 31/12/2020 € 26.043.979
Variazione € -1.550.210

IMPORTO AL IMPORTO AL

31/12/2021 31/12/2020 VARIAZIONI
Conti correnti bancari 24.466.083 26.041.795 -1.575.712
Denaro in cassa 27.686 2.184 -25.502

Saldo al 31/12/2020 24.493.769 26.043.979 -1.550.210

Le giacenze al 31 dicembre 2021 consistono in depositi bancari privi di qualsiasi vincolo di disponibilita e sono iscritte al loro

valore nominale.

I valori in cassa sono costituiti da denaro e assegni circolari momentaneamente giacenti in cassa.
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Saldo al 31/12/2021 92.758
Saldo al 31/12/2020 82.735
Variazione 10.023

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

assicurazioni ed utenze.

Il saldo dei ratei attivi include la quota di interessi su investimenti finanziari di competenza del presente esercizio.
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Descrizione voci del passivo

A) Patrimonio netto

Saldo al 31/12/2021 € 59.379.015
Saldo al 31/12/2020 € 61.393.232
Variazione € -2.014.217
VOCE CAPITALE RISERVA RISERVA IN UTILI/PERDITE A RISULTATO TOTALE
SOCIALE LEGALE CONTO CAPITALE NUOVO DI ESERCIZIO

All’inizio dell’esercizio 2019 64.000.000 629.265 10.940.082 -663.105 74.906.242

Destinazione del risultato di es. 663.105 663.105

Riserva da rinuncia finanziamento soci

Altre destinazioni

Altre variazioni

Variazioni del capitale sociale

Riporto a nuovo di utili di esercizi precedenti -663.105 -663.105

Risultato dell’esercizio -5.606.913 -5.606.913
Alla chiusura dell’esercizio 31/12/2019 64.000.000 629.265 10.276.978 -5.606.913 69.299.331
Destinazione del risultato di es. 5.606.913 5.606.913

Riserva da rinuncia finanziamento soci

Altre destinazioni -

Altre variazioni

Variazioni del capitale sociale

Riporto a nuovo di utili di esercizi precedenti -5.606.913 -5.606.913

Risultato dell’esercizio -7.906.098 -7.906.098
Alla chiusura dell’esercizio 31/12/2020 64.000.000 629.265 4.670.065 -7.906.098 61.393.232
Destinazione del risultato dell’esercizio 7.906.098 7.906.098

Riserva da rinuncia finanziamento soci

Altre destinazioni

Altre variazioni

Variazioni del capitale sociale

Riporto a nuovo di utili di esercizi precedenti -7.906.098 -7.906.098

Risultato dell’esercizio corrente -2.014.217 -2.014.217

Alla chiusura dell’esercizio corrente 64.000.000 ‘ 629.265 -3.236.033 -2.014.217 59.379.015

Si ricorda 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 (0.1.C.):

QUOTA
VOCE IMPORTO UTILIZZAZIONE DISPONIBILE UTILIZZO DEI TRE ESERCIZI PRECEDENTI

Copertura Perdite Altre ragioni

Capitale 64.000.000
Riserva Legale 629.265
Altre riserve di capitale
Riserve di utile:
Utili a nuovo -3.236.033 7.906.098

Totale |  61.293.232 | 7.906.098 |
Quioota distribuibile -
Quota non distribuibile 64.629.265
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B) Fondo rischi e oneri

B2) Fondi per imposte anche differite

Saldo al 31/12/2021 € 217.910
Saldo al 31/12/2020 € 423.000
Variazione € -205.090

Il Fondo riflette I’accantonamento eseguito per il contenzioso annualita 2010 e 2011 afferente I'ICl sull'immobile in usufrutto
denominato Hotel Raphael.

L'accantonamento prudenziale si € reso necessario negli anni precedenti in quanto il Comune di Roma con avvisi di
accertamento, ha contestato alla societa, la sussistenza del vincolo storico artistico sulla struttura, ai sensi del Digs 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 ha provveduto a proporre ricorso
presso la Corte di Cassazione, al fine di richiedere, quantomeno, la disapplicazione degli importi applicati a titolo di sanzione;
su tale ultimo aspetto, il contenzioso ha visto un esito favorevole alla Enpam Real Estate.

A seguito della riassunzione del giudizio presso la Commissione Tributaria Regionale competente, e nonostante le richieste di
conferma del Comune di Roma, la predetta Commissione, ha statuito sulla non debenza delle somme applicate a titolo di
sanzione per tale motivo, si & ritenuto opportuno rilasciare il fondo rischi per 'importo pari alle sanzioni vale a dire € 102.545

per il 2010 ed € 102.545 peril 2011.

B3) Fondo Rischi ed oneri

Saldo al 31/12/2021 € 226.313
Saldo al 31/12/2020 € 226.313
Variazione € 0

Il fondo presente in bilancio si riferisce al contenzioso in essere con il Gruppo Una SpA (ex Atahotels).

Il contenzioso afferisce alle richieste di ripetizione da parte della Atahotels di quanto versato nel corso del rapporto locatizio
a titolo di canoni di locazione commisurati al 5% delle migliorie ed opere di riqualificazione inerenti le strutture, nonché
all'incremento istat stabilito contrattualmente nella misura del 100%.

A seguito delle sentenze di primo e secondo grado gia emanate dai vari tribunali sede di contenzioso, € stata riconosciuta
I'illegittimita ed infondatezza delle pretese avanzate dal Gruppo Una, riconoscendo al contempo a quest’ultima la quota del

25% dell’Istat applicata; il Fondo iscritto in bilancio riflette gli importi riconosciuti in via giudiziale.
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C) TFRdilavoro Subordinato

Saldo al 31/12/2021 € 1.188.042
Saldo al 31/12/2020 € 1.117.104
Variazione € 70.938

Il debito per Trattamento Fine Rapporto si & incrementato di € 230.615 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 € 132.437 in seguito all’anticipazione erogate nel corso dell’anno ai dipendenti che ne hanno
fatto richiesta.

Si segnala che alla data di chiusura del presente esercizio la societa ha in forza 49 dipendenti con contratto di lavoro

subordinato a disciplina ADEPP.

D) Debiti
Saldo al 31/12/2021 € 11.534.802
Saldo al 31/12/2020 € 9.912.946
Variazione € 1.621.856
VOCE 31.12.2021 31.12.2020 DIFFERENZA
Debiti verso controllante 1.693.377 1.993.921 -300.544
Debito verso fornitori 5.180.623 6.484.497 -1.303.874
Fatture da ricevere 2.047.313 3.568.448 -1.521.135
Debiti tributari 758.078 222.043 536.035
Debiti verso Istituti di Previdenza 293.371 289.637 3.734
Altri debiti 949.160 922.849 26.311
Totale 10.921.922 13.481.395 -2.559.473

| debiti complessivamente si riducono di euro 2.559.473, principalmente a seguito della riduzione del patrimonio gestito per
conto della controllante a seguito della progressiva dismissione del patrimonio residenziale romano.

| debiti verso la societa controllante afferiscono in via principale al costo del canone concessorio 2021 da liquidare alla
controllante per il diritto di usufrutto sul comparto alberghiero, pari a € 1.050.395. Il debito complessivo contiene altresi
I'importo di € 314.721 relativo al conguaglio oneri accessori per la sede degli uffici di Enpam RE siti in Roma e Milano e il
costo accessorio del personale distaccato IV trimestre 2021 e del PAR aziendale per € 103.121.

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 2022. La voce accoglie altresi I'importo di 1,2 milioni di euro verso il cessionario
della gestione della struttura alberghiera Palazzo Navona per trattenute a garanzia contrattualmente disciplinate.

| 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.
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Gli altri debiti accolgono depositi cauzionali per € 612.880, che dovranno essere riversati alla controllante nei primi mesi del
2022 a seguito dell’anticipata retrocessione del diritto di usufrutto e degli annessi contratti di locazione vigenti; € 949.160
riconducibili principalmente al saldo Premio Aziendale di Risultato relativo all’anno 2021, erogato nel mese di febbraio 2022 a
favore del personale dipendente. La voce altri debiti a breve termine include altresi € 45.961 quale compenso maturato dagli

amministratori e dall’Organismo di Vigilanza da erogarsi nell’esercizio successivo.

E) Ratei e risconti passivi

Saldo al 31/12/2021 € 194.842
Saldo al 31/12/2020 € 4.933
Variazione € -189.909

| risconti passivi iscritti in bilancio al 31.12.2021 fanno riferimento, quasi esclusivamente, al risconto di € 191.591 per
I'indennizzo corrisposto da Fondazione Enpam nel mese di dicembre per la retrocessione anticipata del diritto di usufrutto,
ma maturato per quota parte degli immobili retrocessi a gennaio 2022 nel nuovo esercizio.

In via del tutto residuale la voce accoglie le imposte di registro dei contratti di locazione della commessa usufrutto.

Nota Integrativa al bilancio Pagina 62



Bilancio al 31.12.2021

CONTO ECONOMICO

A) Valore della Produzione

Ricavi della produzione

Saldo al 31/12/2021 € 22.616.952
Saldo al 31/12/2020 € 12.877.335
Variazione € 9.739.617
PORTO A PORTO A ARIA O
0
0 020 OMP A
Ricavi per locazioni 4.875.824 6.275.485 -1.399.661
Ricavi per gestione c/terzi 8.353.656 6.572.809 1.780.847

Altri ricavi 9.387.472 29.042 9.358.430

| ricavi dell’esercizio sono riferibili:

quanto ad € 4.875.824 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 € 3.266.668 quale compenso per la gestione dei servizi integrati in favore del Socio Unico.

quanto ad € 1.542.537 quale compenso per i servizi di property e facility management svolti per conto dei Fondi

Immobiliari Ippocrate e Fondo Spazio Sanita;

quanto ad € 2.585.463 quali ricavi derivanti dalla gestione delle strutture alberghiere Antico Albergo del Sole Al

Pantheon acquisita all’inizio del terzo trimestre 2019, Palazzo Navona acquisita il 14/07/2021, Palazzo Porta Romana

acquisita il 03/09/2021, Affittacamere Bordoni acquisita il 27/09/2021 e Palazzo Cornalia acquisita il 22/10/2021;

quanto agli altri ricavi, gli stessi consistono principalmente in:

v

indennizzo derivante dalla retrocessione della prima porzione di immobili gestiti in usufrutto avvenuta il
21/12/2021 per € 9.237.688;

compenso derivante dall’attivita di dismissione immobiliare del comparto residenziale in Roma di proprieta
della Fondazione ENPAM per € 295.105

compenso derivante dall’attivita di valorizzazione sul patrimonio immobiliare di proprieta della Fondazione
Enpam per € 6.779;

compenso derivante dall’attivita di project monitoring e construction management svolti per conto del Fondo
Immobiliare Ippocrate per € 152.361;

50% dell'imposta di registro pagata sui contratti d’affitto e riaddebitata ai singoli conduttori per € 88.416;
oneri accessori attivi ribaltati ai conduttori € 208.433;

sopravvenienze ordinarie attive legate principalmente al rilascio delle sanzioni stanziate nel fondo rischi ICI
per € 205.090;

spese legali ed interessi per ritardato pagamento emessi nei confronti del cliente Coin spa per € 23.730;
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v' spese legali ed interessi per ritardato pagamento emessi nei confronti del cliente AMA spa per € 120.172;

v" bolli su fatture emesse per € 339.

Costi della produzione

Di seguito si riporta il dettaglio dei costi della produzione

Saldo al 31/12/2021 € 24.407.520
Saldo al 31/12/2020 € 20.762.512
Variazione € 3.645.008
VOCE IMPORTO AL IMPORTO AL VARIAZIONE
31/12/2021 31/12/2020 COMPLESSIVA

Costi per acquisto di materie prime 409.218 105.128 304.090

Costo per servizi 4.996.856 4.522.394 474.462

Costo per godimento beni di terzi 2.331.840 1.153.210 1.178.630

Costo del personale 5.094.991 5.161.404 -66.413

Ammortamenti 3.272.900 3.198.919 73.981

Svalutazione immobilizzazioni 4.556.557 3.750.127 806.430

Accantonamento per svalutazione crediti - - -

Accantonamento per rischi - - -

Oneri diversi di gestione 3.745.157 2.871.330 873.827

4.40 0 0.76

45.008

| costi di acquisito di materie prime si riferiscono in larga parte all’acquisto di beni strumentali d’esercizio e acquisti diversi

per € 391.375, cancelleria € 1.983, giornali e pubblicazioni elettroniche € 15.860.

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

VOCE IMPORTO { IMPORTO ‘
Utenze elettriche/telefoniche e varie 358.091 | Intermediazioni e Due diligence Immobiliari 376.267
Manutenzioni ordinaria 526.287 | Consulenze tecniche 91.583
Consulenza legale e pareri 216.012 | Collaboratori a partita IVA 259.983
Consulenza informatica 40.830 | Consulenza fiscali varie 77.000
Assicurazioni 84.493 | Spese Legali 433.073
Consulenze direzionali e organizzative 65.960 | Formazione del personale 17.213
Pulizie 155.027 | Oneri amministrativi lavoro somministrato 87.417
Consulenza del lavoro e gestione personale 27.456 | Spese di pubblicazione esiti gara 906
Spese PPTT 2.621 | Spese per vigilanza e guardiania 1.170.428
Servizi vari 360.345 | Spese di trasferta e rimborsi spese a pié di lista 27.867

La voce utenze si riferisce al costo sostenuto per le sedi di Roma e Milano, oltreché alle utenze sostenute per la gestione delle

strutture: “Antico Albergo del Sole Al Pantheon”, “Palazzo Navona”, “Affittacamere Bordoni”, “Palazzo Porta Romana”,

“Palazzo Cornalia” e per gli immobili in usufrutto.

La voce manutenzione ordinaria si riferisce in larga parte ai canoni di manutenzione sostenuti nel corso del 2021 per

I'immobile della sede in via Torino 38, gli immobili in usufrutto (quota parte sfittanze), e alla manutenzione ordinaria eseguita

presso le strutture alberghiere in gestione.

Le consulenze legali afferiscono le consulenze per pareri professionali forniti nel corso del 2021.
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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 il
mantenimento del certificato di conformita allo standard UNI EN ISO 9001:2015 per i servizi di property e facility
management, in quota parte le consulenze per I'attivita di migrazione e aggiornamento del Sistema di Gestione Sicurezza gia
sviluppato secondo lo standard OHSAS 18001 con il nuovo standard normativo ISO 45001:2018 e supporto
nelllimplementazione del sistema di gestione ambientale conforme allo standard ISO 14001, oltreché altre consulenze
organizzative aziendali.

| costi per le pulizie si riferiscono ai costi sostenuti sulle sedi di Roma e Milano, e per la gestione delle strutture alberghiere,
oltre alla quota parte sfitta per gli immobili in usufrutto.

| costi per servizi vari fanno riferimento principalmente alle attivita di sales & marketing e alle commissioni agenzie per le
strutture alberghiere prese in gestione.

| costi per intermediazione e Due Diligence si riferiscono a consulenze sostenute per I'analisi delle quattro manifestazioni di
interesse/offerte non vincolanti ricevute da parte di operatori del predetto settore finalizzate all’acquisto del ramo d’azienda
Property e Facility Management della EnpamRE e in larga parte costi sostenuti per la consulenza in tema di mercato
alberghiero, con specifico riferimento alla gestione diretta delle strutture ricettive che vedono la Societa come gestore.

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 ai fornitori vincitori di gara e contabilizzati nella voce “A5b 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 e presso le strutture alberghiere prese in gestione.

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 ‘ e e ‘ RIMBORSI =~ CONTRIBUTI  ASSICURAZIONI ‘ TOTALE
IMPORTO N.°
Presidente 79.231 12.400 | 22 5.510 14.661 319 112.121
Vice Presidente 56.821 11.000 | 20 3.304 10.851 319 82.295
Consiglieri 168.000 42.200 | 95 2.320 24,048 2.232 238.800

Totale 304.052 2.870 433.216

COLLEGIO INDENNITA’ DI
SINDACALE ONORARI PARTECIPAZIONE RIMBORSI ASSICURAZIONI TOTALE
IMPORTO N.°
Presidente 36.400 11.440 25 319 48.159
Effettivi 2 49.920 26.936 52 4.731 638 82.225

Totale 130.384

Nota Integrativa al bilancio Pagina 65



Bilancio al 31.12.2021

ORGANISMO

DI VIGILANZA ONORARI CONTRIBUTI RIMBORSI ASSICURAZIONI ’ TOTALE ‘
Presidente 20.000 3.200 0 23.200
Effettivi 2 31.200 0 0 31.200

Totale \

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

‘ CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE ‘ COLLEGIO SINDACALE ‘
Presidente Vicepresidente | Consigliere Presidente Consigliere
Compensi 90.000 44.000 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. Per i consigli svolti in modalita telematica, dal 2021 I'indennita di partecipazione & passata da € 500 a € 400.

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

Con delibera del Consiglio di Amministrazione dell’11/05/2021 sono stati deliberati compensi aggiuntivi annui per il

Presidente, nella misura di € 30.000 lordi, e per il Vicepresidente, nella misura di € 20.000 lordi.

Ai sensi del n.16 dell’art. 2427 del c.c. non vi sono né anticipazioni né 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 ai canoni concessori di usufrutto, da versare annualmente alla
Fondazione Enpam, aggiornati dell’adeguamento ISTAT ed ai canoni di locazione per la gestione alberghiera delle
strutture “Antico Albergo del Sole Al Pantheon”, “Palazzo Navona”, “Affittacamere Bordoni”. L'aumento rispetto
all’esercizio precedente & da ricondurre, in via quasi esclusiva, alle nuove strutture alberghiere avviate nel corso del
2021 per le quali & previsto un canone di locazione;

Il costo del personale ammonta a € 5.094.991 e include il costo delle risorse assunte alle dirette dipendenze della
Societa, il personale in distacco dalla Fondazione Enpam e gli interinali. Gli importi includono anche i premi erogati
nel corso dell’esercizio successivo ma di competenza del 2021.

Gli ammortamenti assommano ad € 3.272.900, di cui € 2.474.127 per immobilizzazioni immateriali e € 798.773 per
immobilizzazioni materiali.

Ai sensi dell’OIC 9, come peraltro gia specificato nella sezione delle immobilizzazioni immateriali, & stata
contabilizzata una svalutazione per € 1.805.205 sulle imposte di registro e sulle migliorie su beni di terzi relativi agli
immobili in usufrutto retrocessi a dicembre, alla quale si aggiunge la svalutazione effettuata sui cespiti afferenti le
due strutture alberghiere milanesi in gestione, per adeguare il loro valore rispetto ai termini richiamati nel Term
Sheet sottoscritto con il futuro acquirente, e la svalutazione dell’avviamento dell’Hotel Sole Al Pantheon a seguito
dell'impermanent loss rilevata sull’UGC individuata;

Relativamente agli accantonamenti per svalutazioni crediti, tale voce € pari a zero per |'esercizio 2021, in quanto
I’'ammontare del fondo svalutazione crediti esistente al 31.12.2020 é soddisfacente per la copertura delle principali
posizioni critiche sorte nel corso dell’esercizio 2021;

Tra gli oneri diversi di gestione I'importo maggiormente rilevante & rappresentato dall’'lmposta municipale (I.M.U. e

TASI) di competenza dell’esercizio 2021, dalla rettifica dell’iva detratta sulle migliorie su beni di terzi capitalizzate
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negli ultimi 10 anni a seguito della retrocessione degli immobili in usufrutto a carattere strumentale (imponibile o

esente, dalle spese condominiali relative agli immobili sfitti e all’Affittacamere Bordoni da versare trimestralmente a

Fondazione Enpam insieme con il canone di locazione, dalle sopravvenienze ordinarie passive legate principalmente

all’accertamento anno 2016 sulle ritenute e dalle tasse sui rifiuti delle sedi.

C) Proventi e oneri finanziari

Saldo al 31/12/2021 150.321
Saldo al 31/12/2020 77.718
Variazione 72.603

IMPORTO AL IMPORTO AL

31/12/2021 31/12/2020 VARIAZIONE
Proventi finanziari 221.407 135.163 86.244
Oneri finanziari 71.086 57.445 13.641

Totale 150.321

Proventi finanziari

Sono rappresentati essenzialmente dalla maturazione degli interessi attivi di competenza dell’esercizio maturati sugli

investimenti finanziari in titoli di stato italiani intrattenuti depositati presso gli istituti bancari Banca Generali.

Oneri finanziari

Sono prevalentemente riferibili agli oneri passivi bancari.

Imposte di esercizio

Sulla base della vigente normativa non sono stati eseguiti accantonamenti per Ires, esseno la societa in perdita fiscale. Risulta

altresi iscritto I'importo di € 373.970 per Irap.

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

Importi in Euro

SOPRAVVENIENZE

PASSIVE CREDITO IRAP IMPOSTE CORRENTI

IMPOSTE IN
BILANCIO

- 373.970

373.970

- 373.970

373.970

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:
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IRES Imponibile Imposta ‘ Tax rate

Risultato prima delle imposte 1.640.247,7(; - 24%

IRES teorica dell'esercizio

Aliquota teorica d'imposta

Riconciliazione

Differenze temporanee tassabili in esercizi successivi

Differenze temporanee deducibili in esercizi successivi

Tassazione delle differenze temporanee da esercizi precedenti

Deduzione delle differenze temporanee da esercizi precedenti

Differenze in aumento che non si riverseranno negli esercizi successivi 6.595.644,15

Differenze in diminuzione che non si riverseranno negli esercizi successivi 2.514.580,40

Perdite pregresse 1.952.652,75;

ACE 488.163,2(;

Imponibile Fiscale -

IRES corrente dell'esercizio -

Aliquota effettiva d'imposta -

IRAP Imponibile Imposta Tax rate

Risultato prima delle imposte 1.640.247,7(;
IRAP teorica dell'esercizio 63.969,66_
Aliguota teorica d'imposta 3,90
Riconciliazione
Componenti negative escluse dalla base imponibile e altre var. in aumento 13.726.361,38 535.328,09 _32,64
Componenti positive escluse dalla base imponibile e altre var. in dim. 429.299,85; 16.742,7(; 1,02
Deduzioni Irap 3.576.858,0(; 139.497,4E; 8,50
Impatto maggiore aliquota Irap su imponibile Lazio 1.509.012,53 58.851,49 -3,59
Imponibile fiscale 9.588.968,26
IRAP corrente dell'esercizio 373.969,76
Aliquota effettiva d'imposta 22,8(;
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ULTERIORI INFORMAZIONI

Ai sensi dell’articolo 2427 si segnala quanto segue:
n° 3 bis si & provveduto ad effettuare riduzione di valore alle immobilizzazioni immateriali;
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 non si registrano fattispecie di revisione legale affidata a societa
di revisione o ad un revisore legale;
n° 22 non sono stati negoziati contratti di leasing;
n° 22 bis si segnala che esistono le seguenti transazione avvenute a costi di mercato:
- Costi correlati al canone concessorio per il godimento del diritto di usufrutto di alcune proprieta immobiliari,
corrisposto su base annua, nell’lammontare di € 1.050.395;
- Ricavi correlati al compenso di Property e Facility management per € 3.993.606;
- Ricavi per compenso di valorizzazione immobili per € 8.270;
- Ricavi per compenso dismissione immobili del patrimonio residenziale romano per € 360.028;
- Rimborso alla Fondazione Enpam delle eccedenze rispetto al minimo tabellare per il personale distaccato per €
235.242;
- Indennizzo derivante dalla retrocessione della prima porzione di immobili gestiti in usufrutto avvenuta il 21/12/2021
per € 9.237.688.
n°22 ter non si segnalano operazioni fuori bilancio.
n. 22 quater successivamente alla data di chiusura dell’esercizio 2021 si e perfezionata la sottoscrizione del term sheet per la
cessione del ramo di azienda property e facility. Maggiore informativa in merito & stata fornita in Relazione sulla Gestione e
nella sezione “Fatti di rilievo intercorsi durante I'esercizio” del presente documento.
n. 22 septies relativamente alla destinazione della perdita di esercizio, si propone di destinarla alla voce perdite esercizi

precedenti e di coprirla con le riserve disponibili.

BILANCIO DELL’ENTE CHE ESERCITA LA DIREZIONE E COORDINAMENTO

Ai sensi dell’articolo 2497 bis c.c. si comunica che la societa e 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 31/12/2020.
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Stato Pattlmomale 31.12.2020 Stato Patrl‘monlale 31.12.2020
Attivo Passivo
Immobilizzazioni 6.100.144.029 | P. netto 24.018.872.152
Attivo circolante 17.978.035.577 | Fondi rischi e oneri 31.606.596
Ratei e risconti attivi 207.524.029 | TFR 17.064.935
Debiti 212.264.900
Ratei e risconti passivi 5.895.052
Totale 24.285.703.635 24.285.703.635
Conto economico 31.12.2020 ‘

Valore della produzione 3.343.646.613

Costi della produzione 2.503.265.622

Differenza 840.380.991

Proventi e oneri finanziari 627.534.002

Rettifiche attivita finanziarie (226.739.338)

Risultato prima delle imposte 1.241.175.655

Imposte 19.516.130

Utile di esercizio 1.221.659.525

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

buog Yo DY),
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RELAZIONE UNITARIA DEL COLLEGIO SINDACALE
SUL BILANCIO CHIUSO AL 31.12.2021

Al Socio Unico Fondazione ENPAM.

Preliminarmente si da atto che il Collegio in carica & stato nominato in occasione dell’assemblea tenutasi in
data 26 aprile 2019 ed allo stesso & stata affidata anche la funzione di revisione legale dei conti per il triennio
2019-2021.

Pertanto, il Collegio Sindacale nell'esercizio chiuso al 31.12.2021, 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 31.12.2021, che il Consiglio di Amministrazione sottopone all'approvazione
dell'assemblea, & stato redatto in forma ordinaria secendo 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

2,60,
A} Relazione del revisore indipendente ai sensi deil’art. 14 del D.Lgs. 27 gennaio 2010, n. 39

A1) Relaziane sulla revisione contabile del bilancio d’esercizio

Giudizio

Abbiamo svolto la revisione contabile del bilancio d'esercizio della Societa ENPAM Real Estate Srl (la Societd)
costituito dallo stato patrimoniale al 31 dicembre 2021, dal conto economico, dal rendiconto finanziario per

I'esercizio chiuso a tale data e dalla nota integrativa. / /
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A nostro giudizio, il bilancio d’esercizio fornisce una rappresentazione veritiera e corretta della situazione
patrimoniale e finanziaria della Societd al 31 dicembre 2021, del risultato economico e dei flussi di cassa per
Fesercizio chiuso a tale data in conformita alle norme italiane che ne disciplinano i criteri di redazione.

Con riferimento alla prevedibile evoluzione della gestione, gli amministratori, alla luce del venir meno dei
contratti di servizi affidati in house providing dal Socio Unico e delle operazioni straordinarie connesse alla
sottoscrizione dell"accordo preliminare di cessione del rampo di azienda dei servizi di property and facility,
hanno evidenziato incertezze in merito alla capacitd della Societ’ di continuare a generare flussi finanziari
idonel a garantire nel futuro un’aspettativa di continuita aziendale. Gli amministratori hanno infatti riferito
al Collegio Sindacale in merito allintenzione di predisporre un nuovo piano industriale, ad oggi non
disponibile, da redigere sulla base delle future indicazioni che fornira il Socio Unico. Tuttavia, in tale contesto,
tenuto comunque conto del livello di patrimonializzazione della societa e dellentita delle risorse finanziarie
disponibili, gli amministratori ritengono che, nel breve periodo, non sussistono particolari incertezze o
criticita in merito alla continuitd aziendale,

Elementi alla base del giudizio

Abbiamo svolto la revisione contabile in conformita ai principi di revisione internazionali (ISA ltalia). Le nostre
responsabilita ai sensi di tali principi sono ulteriormente descritte nella sezione Responsabilitad del revisore
per la revisione contabile del bilancio d’esercizio della presente relazione,

Siamo indipendenti rispetto alla Societd 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,
Responsabilitd degli amministratari

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 interho 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 'appropriatezza dell’ utilizzo
del presupposto della continuita aziendale, nonché per una adeguata informativa in materia. Gli
amministratori, come dianzi accennato, hanno utilizzato il presupposto della continuitd aziendale nella
redazione del bilancio d’esercizio.

Responsabilita del revisore per la revisione contabile del bilancio d’esercizio

I nostri ohiettivi sono l'acquisizione di una ragionevole sicurezza che it hilancio desercizio 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 sicurazza si intende un livello elevato
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di sicurezza che, tuttavia, non fornisce la garanzia che una revisione contabile svolta in conformita ai principi
di revisione internazionali (ISA Itafia) 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 aij 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:

¢ ahbiamo 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; abblamo acquisito elementi probativi sufficienti ed appropriati su cui basare il
nostro giudizio. Il rischio di non individuare un errore significativo dovuto a frodi & pits 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 Societd;

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

s 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 Societa di continuare ad operare come un’entitd in funziosnamento.
in presenza di un'incertezza significativa, siamo tenuti a richiamare 'attenzione nella relazione di
revisione sulla relativa informativa di bilancio, ovvero, qualora tale informativa sia inadeguata, a
riflettere tale circostanza nella formulazione del nostroe 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 aspetti, la portata e la tempistica pianificate per la revisione contabile e i

risultati significativi emersi. 4/
Ve



A2) Relazione su altre disposizioni di legge e regolamentari

Gli amministratori sono responsabili per la predisposizione della relazione sulla gestione della Societa al 31
dicembre 2021, incluse la sua coerenza con il refativo bilancio d’esercizio e la sua conformita alle norme di
legge.

Abbiamo svolto le procedure indicate nel principio di revisione (ISA Italia) n. 7208 al fine di esprimere un
giudizio sulla coerenza della relazione sulla gestione con il hilancio d'esercizio della Societd al 31 dicembre
2021 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
2021 ed & redatta in conformita alle norme di legge.

Gli amministratori, nella Relazione sulla Gestione, hanno fornito una dettagliata informativa sulle trattative
che hanno portato, nel marzo 2022, alla sottoscrizione con una entita riferibile al soggetto che ha acquisito
il patrimonio immobiliare del Socio Unico, di un term sheet contenente pattuizioni relative ai rami di azienda
property & facility ed alberghiero. A riguardo, il Collegio evidenzia come il term sheet sottoscritto recepisca

nella sostanza gli esiti delle sottostanti valutazioni economiche, anche implicite.

B} Relazione ai sensi dell’art, 2429, comma 2, c.c.

B1) Attivita di vigilanza ai sensi delf’art. 2403 e ss., c.c.
La nostra attivita nel corso dell’esercizio & stata ispirata alle norme di legge e alle norme di comportamento
del Collegio Sindacale raccomandate dal Consiglio Nazionale dei Dottori Commercialisti ed Esperti Contabili.

In particolare:

abbiamo vigilato sull’osservanza della legge e dell’atto costitutivo e sul rispetto dei principi di corretta

amministrazione;

abbiamo partecipato alle adunanze del Consiglio di Amministrazione, svoltesi nel rispetto delle norme
statutarie, legislative e regolameantari 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 potenziale conflitto d'interesse o tali
da compromettere l'integrita del patrimonio sociale;

abbiamo ottenuto dagli amministratori, in particolare dal Presidente e dal Vice Presidente, 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; 5
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- abbiamo approfondito la conoscenza e vigitato, per quanto di nostra competenza, sull’'adeguatezza
dell’assetto organizzativo della Societd; al riguardo non abbiamo osservazioni particolari da riferire;

- abbiamo approfondito la conoscenza e vigilato sull’adeguatezza del sistema amministrativo-contabile
della Societa, nonché sull’affidabilita di quest’ultimo a rappresentare correttamente i 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 e 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 hilancio d'esercizio

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

informazioni:

- I criteri di valutazione delle poste dell'attivo e del passivo s0ggette a tale necessita inderogabile sano
conformi al disposto dell’art. 2426 c.c.;

- abbiamo posto attenzione all'impostazione data al progetto di bilancio, sulla sua generale 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 e a tale riguardo non
evidenziamo ulteriori osservazioni;

- abbiamo espresso il consenso alla capitalizzazione dei costi di impianto, di ampliamento e di sviluppo
aventi utilitd pluriennale ai sensi dell’art. 2426 c.c.;

- irapporti con il Socio Unico sono adeguatamente dettagliati in apposita sezione della Relazione sulla
Gestione.

Segnaliamo inoltre che, con riferimento alla emergenza sanitaria tuttora in atto gli amministratori hanno

fornito informativa sulle misure adottare per fronteggiarla nonché sui principali rischi derivanti dal

perdurare della stessa.

Conclusioni
A nostro giudizio, quindi, il bilancio in esame, nel suo complesso, & redatto con chiarezza e rappresenta in

modo veritiero e corretto la situazione patrimoniale e finanziaria nonché il risultato economico della Societa

per I'esercizio chiuso al 31.12.2021, in conformita alle norme che disciplinano il bilancio di esercizio.




In considerazione di quanto in precedenza evidenziato, esprimiamo pertanto parere favorevole
allapprovazione del bilancio d’esercizio chiuso al 31.12.2021 che presenta una perdita di Euro 2.014.217

nonché alla proposta di destinazione della stessa formulata dagli Amministratori.

Roma, 13 aprile 2022

Il Collegio Sindacale

Nicola Lorito C’Q&, k_}.\
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Al Socio unico della
Enpam Real Estate S.r.l.

Giudizio
Abbiamo svolto la revisione contabile del bilancio d’esercizio della Enpam Real Estate S.r.l. (la Societa),

costituito dallo stato patrimoniale al 31 Dicembre 2021, dal conto economico e dal rendiconto
finanziario per I'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 2021, 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.

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 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 2021, la revisione legale ex art. 2477 del Codice Civile é stata svolta da altro soggetto,
diverso dalla scrivente societa 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 adeguata informativa in materia.
Gli amministratori utilizzano il presupposto della continuita aziendale nella redazione del bilancio
d’esercizio a meno che abbiano valutato che sussistono le condizioni per la liquidazione della Societa o
per l'interruzione dell’attivita 0 non abbiano alternative realistiche a tali scelte.

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. 2477 del Codice
Civile.

EY S.p.A.

Sede Legale: Via Meravigli, 12 - 20123 Milano

Sede Secondaria: Via Lombardia, 31 - 00187 Roma

Capitale Sociale Euro 2.525.000,00 i.v.

Iscritta alla S.O. del Registro delle Imprese presso la CCIAA di Milano Monza Brianza Lodi
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Responsabilita della societa di revisione per la revisione contabile del bilancio
d’esercizio

| nostri obiettivi sono 'acquisizione di una ragionevole sicurezza che il bilancio d’esercizio nel suo
complesso non contenga errori significativi, dovuti a frodi o0 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 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 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 € piu 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 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;

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, sull’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.
Tuttavia, eventi o circostanze successivi possono comportare che la Societa cessi di operare come
un’entita in funzionamento;

e abbiamo valutato la 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.

Abbiamo comunicato ai responsabili delle attivita di governance, identificati ad un livello appropriato
come richiesto dai principi di revisione internazionali (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, 13 aprile 2022
EY S.p.A.

puolivio

Beatrice Amaturo
(Revisore Legale)



