



























































Al 31/12/2015 I'ammontare complessivo degli immobili urbani posseduti direttamente dal
Fondo (Sezione I e Sezione II) a valori di mercato € pari a € 457,5 min. La stima € stata
effettuata dalla societa indipendente Praxi Reale Estate, tenendo conto dei criteri indicati
dalla Banca d'Ttalia, e previsti per i fondi comuni immobiliari ai fini della determinazione

dell'imponibile per il pagamento dell'imposta patrimoniale sostitutiva.

Gli interventi di straordinaria manutenzione

Nel corso dell'anno, € proseguito il programma pluriennale di manutenzione straordinaria del
patrimonio immobiliare nell'ambito del quale il Consiglio di Amministrazione ha deliberato
interventi di ristrutturazione a carattere conservativo e di adeguamento ed
ammodernamento degli impianti, che hanno interessato diversi stabili per un investimento

complessivo appaltato di circa € 3,5 min.

Le risultanze economiche

Rispetto al totale delle superfici in essere nel settore residenziale negli stabili I'incidenza dello
sfitto negli stabili non in vendita € pari a circa il 9%, mentre assomma al 62,88% quella degli
stabili in cui il Fondo ha liberato gli appartamenti confidando in una piu agevole e redditizia
alienazione.

Nel settore terziario-commerciale sono state intraprese idonee iniziative volte alla tempestiva
rimessa a reddito degli immobili con contratti in scadenza. La percentuale delle unita sfitte e
pari a 12,40 % negli stabili non in vendita e al 46,54 % per gli stabili in vendita. La difficile
congiuntura economica abbinata all’esigenza di proseguire comunque nel processo di
dismissione degli immobili ha comportato un incremento non trascurabile degli sfitti.
L'ammontare dei crediti verso inquilini si attesta ad € 5,0 min, in lieve calo rispetto
all'esercizio precedente (€ 5,2 min), e attentamente monitorato in considerazione
dell'aggravarsi della situazione economica generale. L'utilizzo dell’apposito fondo per affitti
inesigibili & stato di € 0,4 min., in linea con I'utilizzo dello scorso esercizio.

Concludendo, il rendimento di gestione del patrimonio immobiliare ammonta a € 11,9 min.
(€ 14,9 min. nel 2014); tale risultato e stato significativamente influenzato anche dalle
minusvalenze da valutazione, che incidono negativamente per € 11,8 min. Infine tenuto
conto dell'imposta sostitutiva relativa agli immobili (per la sola Sez.2) il rendimento si riduce
a € 9,8 min. (contro i 10,4 min. circa dell’anno precedente).

Tale risultato onnicomprensivo permette di misurare un rendimento del 2,08% sul valore

complessivo degli immobili urbani gestiti direttamente.
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2.4 EVENTI SUCCESSIVI ED EVOLUZIONI PREVEDIBILI DELLA GESTIONE

Il consenso unanime degli analisti prevede per il 2016, ed anche per gli anni a seguire,
volatilita in incremento e rendimenti assoluti attesi decisamente inferiori a quelli registrati nel
corso degli ultimi anni per la generalita delle asset class e quindi € ragionevole preconizzare
che i risultati che il Fondo conseguira nel corso degli anni a venire possano essere inferiori
rispetto a quelli ottenuti realizzati nel corso degli ultimi quattro esercizi.

In tal senso il nuovo Consiglio di Amministrazione, nella sessione del 16 febbraio 2016, ha
confermato l'impostazione definita dal precedente compagine consiliare, ovvero una asset

allocation particolarmente conservativa, secondo quanto gia stabilito nel corso del 2014.
2.5 CONSIDERAZIONI FINALI

A conclusione della disamina condotta in merito agli eventi gestionali del Fondo per anche
per 2015, I'andamento della componente finanziaria ha fornito risultati superiori alle
aspettative, specie per ci0 che attiene la Sezione II, e che, come detto, difficiimente
potranno essere replicate nel corso degli anni a venire.

Nondimeno i buoni risultati conseguiti anche nel corso del 2015 hanno consentito di
consolidare ulteriormente il gia piu che adeguato livello delle riserve poste a garanzia degli
impegni nei confronti degli iscritti della sezione a prestazione definita e di incrementare la
posizione degli iscritti della sezione a contribuzione definita.

Si ricorda inoltre che nei conti d’ordine sono appostati gli ammontari delle plusvalenze (in
USD) conseguenti alla vendita della societa americana New Millennium Estates Ltd che non
possono essere distribuite per € 40,3 min. in quanto soggette a possibili verifiche da parte
delle competenti autorita locali che potranno essere effettuate entro la fine dell'anno 2016.
La gestione delle due Sezioni ha richiesto impegno e professionalita da parte di tutti gli
addetti al Fondo, che anche per questo esercizio non hanno mai mancato di fornire adeguato
supporto.

Si sottopone pertanto all’'approvazione del Consiglio di Amministrazione il seguente bilancio
relativo all’esercizio 2015, corredato della Nota Integrativa e sottoposto a revisione contabile

della Societa di revisione BDO Italia Spa.

TOTALE ATTIVITA’ € 1.917.234.046
TOTALE PASSIVITA’ €  36.192.701
ATTIVO NETTO DESTINATO ALLE PRESTAZIONI € 1.881.041.345

per il CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE
Il Presidente
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v.2.1.18

AZIENDA AGRICOLA LE RENE S.R.L. CON SOCIO UNICO

AZIENDA AGRICOLA LE RENE S.R.L. CON SOCIO UNICO

Bilancio al 31-12-2015

DATI ANAGRAFICI

Sede in

Codice Fiscale

Numero Rea

P.L

Capitale Sociale Euro
Forma giuridica

Societa in liquidazione
Societa con socio unico

Societa sottoposta ad altrui attivita di direzione e
coordinamento

Appartenenza a un gruppo

VIA UBERTO VISCONTI DI MODRONE N. 7 - 20122
MILANO

04158110967

MI 1729957

04158110967

4.385.000 i.v.

SOCIETA' A RESPONSABILITA' LIMITATA
no

Si

no

no

Gli importi presenti sono espressi in Euro

Bilancio al 31-12-2015

Pag. 1di 12

Generato automaticamente - Conforme alla tassonomia itcc-ci-2015-12-14



v.2.1.18

AZIENDA AGRICOLA LE RENE S.R.L. CON SOCIO UNICO

Stato Patrimoniale

31-12-2015 31-12-2014
Stato patrimoniale
Attivo
B) Immobilizzazioni
| - Immobilizzazioni immateriali
Valore lordo 3.649 18.329
Totale immobilizzazioni immateriali 3.649 18.329
Il - Immobilizzazioni materiali
Valore lordo 10.616.677 10.256.298
Ammortamenti 1.556.589 1.185.641
Totale immobilizzazioni materiali 9.060.088 9.070.657
Totale immobilizzazioni (B) 9.063.737 9.088.986
C) Attivo circolante
| - Rimanenze
Totale rimanenze 620.682 611.968
Il - Crediti
esigibili entro I'esercizio successivo 172.536 214.555
Totale crediti 172.536 214.555
IV - Disponibilita liquide
Totale disponibilita liquide 76.587 52.298
Totale attivo circolante (C) 869.805 878.821
D) Ratei e risconti
Totale ratei e risconti (D) 74.245 42.280
Totale attivo 10.007.787 10.010.087
Passivo
A) Patrimonio netto
| - Capitale 4.385.000 4.385.000
IV - Riserva legale 540.000 540.000
VIl - Altre riserve, distintamente indicate
Riserva straordinaria o facoltativa 4.235.481 5.641.393
Versamenti in conto futuro aumento di capitale 700.000 400.000
Totale altre riserve 4.935.481 6.041.393
VIII - Utili (perdite) portati a nuovo 0 (1.211.936)
IX - Utile (perdita) dell'esercizio
Utile (perdita) dell'esercizio (227.067) (193.976)
Utile (perdita) residua (227.067) (193.976)
Totale patrimonio netto 9.633.414 9.560.481
C) Trattamento di fine rapporto di lavoro subordinato 36.684 53.744
D) Debiti
esigibili entro l'esercizio successivo 326.523 383.202
Totale debiti 326.523 383.202
E) Ratei e risconti
Totale ratei e risconti 11.166 12.660
Totale passivo 10.007.787 10.010.087
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v.2.1.18

AZIENDA AGRICOLA LE RENE S.R.L. CON SOCIO UNICO

Conto Economico

Conto economico
A) Valore della produzione:

31-12-2015 31-12-2014

1) ricavi delle vendite e delle prestazioni 976.039 1.052.248
5) altri ricavi e proventi
altri 102.944 108.759
Totale altri ricavi e proventi 102.944 108.759
Totale valore della produzione 1.078.983 1.161.007
B) Costi della produzione:
6) per materie prime, sussidiarie, di consumo e di merci 520.032 557.832
7) per servizi 225.523 247.205
9) per il personale:
a) salari e stipendi 358.450 351.022
c), d), e) trattamento di fine rapporto, trattamento di quiescenza, altri costi del
personale LR Gzt
c¢) trattamento di fine rapporto 446 689
e) altri costi 949 0
Totale costi per il personale 359.845 351.711
10) ammortamenti e svalutazioni:
a), b), c)_arr_1morta.mento .d.elle immobilizzazioni immateriali e materiali, altre 165.557 183.980
svalutazioni delle immobilizzazioni
a) ammortamento delle immobilizzazioni immateriali 14.680 26.432
b) ammortamento delle immobilizzazioni materiali 150.877 157.548
Totale ammortamenti e svalutazioni 165.557 183.980
11) variazioni delle rimanenze di materie prime, sussidiarie, di consumo e merci (3.447) 12.273
14) oneri diversi di gestione 42.649 31.419
Totale costi della produzione 1.310.159 1.384.420
Differenza tra valore e costi della produzione (A - B) (231.176) (223.413)
C) Proventi e oneri finanziari:
16) altri proventi finanziari:
d) proventi diversi dai precedenti
altri 0 2
Totale proventi diversi dai precedenti 0 2
Totale altri proventi finanziari 0 2
Totale proventi e oneri finanziari (15 + 16 - 17 + - 17-bis) 0 2
E) Proventi e oneri straordinari:
20) proventi
plusvalenze da alienazioni i cui ricavi non sono iscrivibili al n 5 4.109 31.143
Totale proventi 4.109 31.143
21) oneri
altri 0 252
Totale oneri 0 252
Totale delle partite straordinarie (20 - 21) 4.109 30.891
Risultato prima delle imposte (A-B+-C+-D + - E) (227.067) (192.520)
22) imposte sul reddito dell'esercizio, correnti, differite e anticipate
imposte correnti 0 (1.456)
Totale delle imposte sul reddito dell'esercizio, correnti, differite e anticipate 0 (1.456)
23) Utile (perdita) dell'esercizio (227.067) (193.976)
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v.2.1.18 AZIENDA AGRICOLA PUCCIARELLA S.R.L.

AZIENDA AGRICOLA PUCCIARELLA S.R.L.

Bilancio al 31-12-2015

DATI ANAGRAFICI
VIA UBERTO VISCONTI DI MODRONE N. 7 - 20122

Sede in MILANO

Codice Fiscale 04157990963
Numero Rea MILANO 1729960
P.l. 04157990963
Capitale Sociale Euro 4.600.000 i.v.
Forma giuridica SOCIETA' A RESPONSABILITA' LIMITATA
Settore di attivita prevalente (ATECO) 01.21.00

Societa in liquidazione no

Societa con socio unico Si

Societa sottoposta ad altrui attivita di direzione e no
coordinamento

Appartenenza a un gruppo no

Gli importi presenti sono espressi in Euro
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v.2.1.18

AZIENDA AGRICOLA PUCCIARELLA S.R.L.

Stato Patrimoniale

31-12-2015 31-12-2014
Stato patrimoniale
Attivo
A) Crediti verso soci per versamenti ancora dovulti
Parte richiamata 0 74.706
Totale crediti verso soci per versamenti ancora dovuti (A) 0 74.706
B) Immobilizzazioni
| - Immobilizzazioni immateriali
Valore lordo 23.239 14.010
Totale immobilizzazioni immateriali 23.239 14.010
Il - Immobilizzazioni materiali
Valore lordo 14.733.628 14.343.535
Ammortamenti 2.462.486 2.224.852
Totale immobilizzazioni materiali 12.271.142 12.118.683
Totale immobilizzazioni (B) 12.294.381 12.132.693
C) Attivo circolante
| - Rimanenze
Totale rimanenze 1.275.550 1.139.927
Il - Crediti
esigibili entro I'esercizio successivo 251.139 241.536
Totale crediti 251.139 241.536
IV - Disponibilita liquide
Totale disponibilita liquide 41.843 74.762
Totale attivo circolante (C) 1.568.532 1.456.225
D) Ratei e risconti
Totale ratei e risconti (D) 55.762 50.062
Totale attivo 13.918.675 13.713.686
Passivo
A) Patrimonio netto
| - Capitale 4.600.000 4.600.000
IV - Riserva legale 758.331 740.000
VII - Altre riserve, distintamente indicate
Riserva straordinaria o facoltativa 7.357.245 7.788.436
Versamenti in conto futuro aumento di capitale 655.000 655.000
Totale altre riserve 8.012.245 8.443.436
VIII - Utili (perdite) portati a nuovo 0 (431.191)
IX - Utile (perdita) dell'esercizio
Utile (perdita) dell'esercizio 95.717 18.331
Utile (perdita) residua 95.717 18.331
Totale patrimonio netto 13.466.293 13.370.576
C) Trattamento di fine rapporto di lavoro subordinato 79.005 71.641
D) Debiti
esigibili entro I'esercizio successivo 363.666 262.653
Totale debiti 363.666 262.653
E) Ratei e risconti
Totale ratei e risconti 9.711 8.816
Totale passivo 13.918.675 13.713.686
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v.2.1.18 AZIENDA AGRICOLA PUCCIARELLA S.R.L.

Conto Economico

31-12-2015 31-12-2014
Conto economico
A) Valore della produzione:

1) ricavi delle vendite e delle prestazioni 1.263.042 1.216.058

2), 3.) variazioni delle rimanenze di prodotti in corso di lavorazione, semilavorati e finiti 135.623 72.094
e dei lavori in corso su ordinazione

2) variazioni delle rimanenze di prodotti in corso di lavorazione, semilavorati e finiti 135.623 72.094
5) altri ricavi e proventi
altri 489.330 301.072
Totale altri ricavi e proventi 489.330 301.072
Totale valore della produzione 1.887.995 1.589.224
B) Costi della produzione:
6) per materie prime, sussidiarie, di consumo e di merci 495.719 254.267
7) per servizi 575.761 637.909
9) per il personale:
a) salari e stipendi 410.811 365.959
c), d), e) trattamento di fine rapporto, trattamento di quiescenza, altri costi del 7 364 7931
personale
c¢) trattamento di fine rapporto 7.364 7.231
Totale costi per il personale 418.175 373.190

10) ammortamenti e svalutazioni:

a), b), c) ammortamento delle immobilizzazioni immateriali e materiali, altre

o . . L 271.287 262.426
svalutazioni delle immobilizzazioni

a) ammortamento delle immobilizzazioni immateriali 7.425 9.859
b) ammortamento delle immobilizzazioni materiali 263.862 252.567
Totale ammortamenti e svalutazioni 271.287 262.426
14) oneri diversi di gestione 20.780 25.912
Totale costi della produzione 1.781.722 1.553.704
Differenza tra valore e costi della produzione (A - B) 106.273 35.520
E) Proventi e oneri straordinari:
21) oneri
altri 41 10.045
Totale oneri 41 10.045
Totale delle partite straordinarie (20 - 21) (41) (10.045)
Risultato prima delle imposte (A-B+-C +-D + - E) 106.232 25.475
22) imposte sul reddito dell'esercizio, correnti, differite e anticipate
imposte correnti 10.515 7.144
Totale delle imposte sul reddito dell'esercizio, correnti, differite e anticipate 10.515 7.144
23) Utile (perdita) dell'esercizio 95.717 18.331
Bilancio al 31-12-2015 Pag. 3di 12

Generato automaticamente - Conforme alla tassonomia itcc-ci-2015-12-14



v.2.1.18 AZIENDA AGRICOLA RISERVO SRL
AZIENDA AGRICOLA RISERVO SRL
Bilancio al 31-12-2015
DATI ANAGRAFICI
Sede in VIA UBERTO VISCONTI DI MODRONE N. 7 —

Codice Fiscale

Numero Rea

P.L

Capitale Sociale Euro
Forma giuridica

Societa in liquidazione
Societa con socio unico

Societa sottoposta ad altrui attivita di direzione e
coordinamento

Appartenenza a un gruppo

MILANO
04158000960

MILANO 1729959

04158000960

2.050.000 i.v.

SOCIETA' A RESPONSABILITA' LIMITATA
no

Si

no

no

Gli importi presenti sono espressi in Euro

Bilancio al 31-12-2015
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AZIENDA AGRICOLA RISERVO SRL

Stato Patrimoniale

31-12-2015 31-12-2014
Stato patrimoniale
Attivo
B) Immobilizzazioni
| - Immobilizzazioni immateriali
Valore lordo 1.811 3.232
Totale immobilizzazioni immateriali 1.811 3.232
Il - Immobilizzazioni materiali
Valore lordo 5.249.864 4.915.527
Ammortamenti 997.876 640.102
Totale immobilizzazioni materiali 4.251.988 4.275.425
Il - Immobilizzazioni finanziarie
Crediti
esigibili entro I'esercizio successivo 0 872
Totale immobilizzazioni finanziarie 0 872
Totale immobilizzazioni (B) 4.253.799 4.279.529
C) Attivo circolante
| - Rimanenze
Totale rimanenze 308.334 383.638
Il - Crediti
esigibili entro I'esercizio successivo 125.577 130.081
Totale crediti 125.577 130.081
IV - Disponibilita liquide
Totale disponibilita liquide 13.454 77.786
Totale attivo circolante (C) 447.365 591.505
D) Ratei e risconti
Totale ratei e risconti (D) 60.647 9.131
Totale attivo 4.761.811 4.880.165
Passivo
A) Patrimonio netto
| - Capitale 2.050.000 2.050.000
IV - Riserva legale 270.000 270.000
VII - Altre riserve, distintamente indicate
Riserva straordinaria o facoltativa 1.796.074 2.839.131
Versamenti in conto futuro aumento di capitale 500.000 500.000
Totale altre riserve 2.296.074 3.339.131
VIII - Utili (perdite) portati a nuovo 0 (907.588)
IX - Utile (perdita) dell'esercizio
Utile (perdita) dell'esercizio (190.583) (135.469)
Utile (perdita) residua (190.583) (135.469)
Totale patrimonio netto 4.425.491 4.616.074
C) Trattamento di fine rapporto di lavoro subordinato 109.290 102.769
D) Debiti
esigibili entro I'esercizio successivo 220.130 154.167
Totale debiti 220.130 154.167
E) Ratei e risconti
Totale ratei e risconti 6.900 7.155
Totale passivo 4.761.811 4.880.165
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AZIENDA AGRICOLA RISERVO SRL

Conto Economico

Conto economico
A) Valore della produzione:

31-12-2015 31-12-2014

1) ricavi delle vendite e delle prestazioni 502.299 469.622
5) altri ricavi e proventi
altri 111.102 125.824
Totale altri ricavi e proventi 111.102 125.824
Totale valore della produzione 613.401 595.446
B) Costi della produzione:
6) per materie prime, sussidiarie, di consumo e di merci 212.002 178.905
7) per servizi 152.920 138.936
9) per il personale:
a) salari e stipendi 271.299 270.073
g)e,rcsiz),nea)let)rattamento di fine rapporto, trattamento di quiescenza, altri costi del 7979 6.640
c¢) trattamento di fine rapporto 6.522 6.640
e) altri costi 1.457 0
Totale costi per il personale 279.278 276.713
10) ammortamenti e svalutazioni:
2\)/,atlz>3iacz)i§rr]ri1rg;gair:]?:;%iﬂigzlirgmoblIlzza2|on| immateriali e materiali, altre 87.016 92 571
a) ammortamento delle immobilizzazioni immateriali 1.536 3.121
b) ammortamento delle immobilizzazioni materiali 85.480 89.450
Totale ammortamenti e svalutazioni 87.016 92.571
11) variazioni delle rimanenze di materie prime, sussidiarie, di consumo e merci 49.860 34.306
14) oneri diversi di gestione 22.187 7.895
Totale costi della produzione 803.263 729.326
Differenza tra valore e costi della produzione (A - B) (189.862) (133.880)
Risultato prima delle imposte (A-B+-C +-D +-E) (189.862) (133.880)
22) imposte sul reddito dell'esercizio, correnti, differite e anticipate
imposte correnti (721) (1.589)
Totale delle imposte sul reddito dell'esercizio, correnti, differite e anticipate (721) (1.589)
23) Utile (perdita) dell'esercizio (190.583) (135.469)
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