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1

I N D I C E

R e l a z i o n e  d e g l i  a m m i n i s t r a t o r i    3

N o t a  I n t e g r a t i v a 1 1

E s t r a t t o  d e l l a  R e l a z i o n e  s e m e s t r a l e  d e g l i  e s p e r t i  

i n d i p e n d e n t i  a l  3 1  d i c e m b r e  2 0 0 2 3 4

R e l a z i o n e  d e l l a  S o c i e t à  d i  R e v i s i o n e 3 9



S o c i e t à  d i  G e s t i o n e

B e n i  S t a b i l i  G e s t i o n i  S . p . A .  –  S o c i e t à  d i  G e s t i o n e  d e l  R i s p a r m i o

I s c r i z i o n e  n .  7 1  a l l ’ A l b o  d i  c u i  a l l ’ a r t i c o l o  3 5 ,  p r i m o  c o m m a ,

d e l  D e c r e t o  L e g i s l a t i v o  5 8 / 9 8

S e d e  l e g a l e :  V i a  d e l  C o r s o ,  6 3 ,  0 0 1 8 6  R o m a

U f f i c i :  P i a z z a l e  F l a m i n i o ,  9  –  0 0 1 9 6  R o m a

T e l .  0 6  3 2  8 7  0 1  –  F a x  0 6  3 2  8 7  0 2  3 3

C a p i t a l e  s o c i a l e  €  7 . 8 2 0 . 0 0 0  i . v .

P a r t i t a  I V A  e  R e g i s t r o  I m p r e s e  d i  R o m a  0 5 5 7 1 9 1 1 0 0 6

G r u p p o  B e n i  S t a b i l i

C o n s i g l i o  d i  A m m i n i s t r a z i o n e

P r e s i d e n t e  e

A m m i n i s t r a t o r e  D e l e g a t o D o t t .  P a o l o  U b e r t o  B e r l a n d a

C o n s i g l i e r i D o t t .  F r a n c o  C a l e f f i

D o t t .  C a r l o  G i l a r d i

D o t t .  M a s s i m o  d e  M e o

I n g .  A l d o  M a z z o c c o

D o t t .  A r t u r o  N a t t i n o

C o l l e g i o  S i n d a c a l e

P r e s i d e n t e R a g .  F r a n c e s c o  d ' A r d i a  d i  C u r s i

S i n d a c i  e f f e t t i v i D o t t .  M a r c e l l i n o  B o r t o l o m i o l

D o t t .  M a u r o  P a s t o r e

S i n d a c i  s u p p l e n t i D o t t .  R o b e r t o  L o n g o

D o t t .  A l e s s a n d r o  S p a z i a n i

S o c i e t à  d i  R e v i s i o n e

P r i c e w a t e r h o u s e C o o p e r s  S . p . A .
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R E L A Z I O N E  D E G L I

A M M I N I S T R A T O R I

a l  R e n d i c o n t o

a l  3 1  d i c e m b r e  2 0 0 2

d e l  F o n d o  c o m u n e

d i  i n v e s t i m e n t o

i m m o b i l i a r e

d i  t i p o  c h i u s o

S E C U R F O N D O



I l  3 1  d i c e m b r e  2 0 0 2  s i  è  c o n c l u s o  i l  q u a r t o  a n n o  d i  g e s t i o n e  d i

S e c u r f o n d o ,  i s t i t u i t o  e  g e s t i t o  d a  B e n i  S t a b i l i  G e s t i o n i  S . p . A .  –

S o c i e t à  d i  G e s t i o n e  d e l  R i s p a r m i o ,  a p p a r t e n e n t e  a l  g r u p p o  B e n i

S t a b i l i .

I l  r e n d i c o n t o  d i  g e s t i o n e  d e l  F o n d o  e v i d e n z i a  u n  v a l o r e  p a t r i m o-

n i a l e  d e l l a  q u o t a  p a r i  a d  E u r o  2 . 9 2 3 , 6 2  c h e ,  r i s p e t t o  a l  v a l o r e  u n i-

t a r i o  d e l l a  q u o t a  a l  3 1  d i c e m b r e  2 0 0 1 ,  p a r i  a  E u r o  2 . 8 6 2 , 8 3 ,  d à  l u o g o

a d  u n  i n c r e m e n t o  d e l  2 , 1 2 % .  T e n e n d o  c o n t o  d e l  d i v i d e n d o  p a r i  a  €

1 6 3 , 3  p e r  q u o t a ,  d i s t r i b u i t o  i l  2 4  a p r i l e  2 0 0 2 ,  l a  p e r f o r m a n c e  d e l

F o n d o ,  m i s u r a t a  c o m e  s e  i l  d i v i d e n d o  f o s s e  s t a t o  p e r c e p i t o  a l l a  f i n e

d e l l ’ e s e r c i z i o ,  è  p a r i  a l  7 , 8 3 % .

T a l e  r i s u l t a t o ,  i n  l i n e a  c o n  i l  7 , 8 5 %  c o n s e g u i t o  n e l l ’ e s e r c i z i o

p r e c e d e n t e ,  r i s u l t a  s e n s i b i l m e n t e  s u p e r i o r e  a l  r e n d i m e n t o  o b i e t t i v o

f i s s a t o  n e l l a  m i s u r a  d e l  4 , 5 % .

L ’ a n d a m e n t o  d e l  s e t t o r e  i m m o b i l i a r e  n e l  c o r s o  d e l  2 0 0 2  è  r i m a-

s t o  p o s i t i v o ,  a n c h e  s e  i l  n u m e r o  d e l l e  t r a n s a z i o n i  h a  m o s t r a t o  u n

l i e v e  d e c r e m e n t o .  

L ’ a t t u a l e  f a s e  d i  r a l l e n t a m e n t o  d e l l ’ e c o n o m i a  n o n  h a  s i n o r a

i n f l u e n z a t o  i l  s e t t o r e ,  c h e  a n z i  r e g i s t r a  u n  p e r d u r a n t e  i n t e r e s s e  d a

p a r t e  d e g l i  i n v e s t i t o r i .  L e  c o n d i z i o n i  c h e  h a n n o  g e n e r a t o  i l  t r e n d

p o s i t i v o  d e l  m e r c a t o ,  i n i z i a t o  o r m a i  d a  p i ù  d i  t r e  a n n i ,  r e s t a n o  t u t-

t o r a  v a l i d e  n o n  e s s e n d o s i  a n c o r a  m a n i f e s t a t e  i n v e r s i o n i  d i  t e n d e n z a

n e l l ’ a n d a m e n t o  d e i  t a s s i  d i  i n t e r e s s e  e  d e l l a  c o n g i u n t u r a  e c o n o m i c a

i n t e r n a z i o n a l e .  

C o m e  e v i d e n z i a t o  n e l l a  r e l a z i o n e  d e g l i  E s p e r t i  i n d i p e n d e n t i ,  g l i

i n c r e m e n t i  m e d i  r e g i s t r a t i  n e l l ’ a n n o  p e r  g l i  i m m o b i l i  a  d e s t i n a z i o n e

d ’ u s o  d i r e z i o n a l e  e  c o m m e r c i a l e  s o n o  s t a t i   r i s p e t t i v a m e n t e  d e l  5 %  e

d e l  6 % ,  m e n t r e  i  p r e z z i  d e l  s e t t o r e  r e s i d e n z i a l e  s o n o  c r e s c i t i  m e d i a-

m e n t e  d e l  7 % .  P e r m a n e  u n a  f o r t e  d i v e r s i f i c a z i o n e  d e i  v a l o r i  t r a  c i t t à ,

e  t r a  u b i c a z i o n i  a l l ’ i n t e r n o  d e l l e  c i t t à ,  r e g i s t r a n d o s i  i n c r e m e n t i  b e n

s u p e r i o r i  a l l e  m e d i e  p e r  z o n e  d i  p r e g i o  d e l l e  m a g g i o r i  c i t t à  ( M i l a n o ,

R o m a ,  B o l o g n a )  e  p e r  i m m o b i l i  i m p i a n t i s t i c a m e n t e  a t t r e z z a t i .  

N e l  c o r s o  d e l l ’ e s e r c i z i o  i l  p o r t a f o g l i o  i m m o b i l i a r e  n o n  h a  s u b i t o

m o v i m e n t a z i o n i .

L a  q u o t a  d i  p a t r i m o n i o  i n v e s t i t a  i n  i m m o b i l i  è  s u p e r i o r e  a l l ’ 8 3 % ,
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t e n u t o  c o n t o  d e l l a  p a r t e c i p a z i o n e  t o t a l i t a r i a  n e l l a  s o c i e t à  i m m o b i-

l i a r e  n o n  q u o t a t a  S E M I  S . r . l . .

I l  v a l o r e  c o m p l e s s i v o  d e l  p o r t a f o g l i o  i m m o b i l i a r e ,  p a r i  a  €

1 5 3 . 0 7 7 . 0 0 0 ,  h a  r e g i s t r a t o  u n  i n c r e m e n t o  m e d i o  d e l  3 , 5 %  s u l l a  b a s e

d e l l a  v a l u t a z i o n e  d e g l i  E s p e r t i  i n d i p e n d e n t i .

I  c a n o n i  d i  l o c a z i o n e  s o n o  s t a t i  p a r i  a  E u r o  1 0 . 4 6 2 . 6 1 4 ,  e  r i s u l-

t a n o   t a l i  d a  m a n t e n e r e  l a  r e d d i t i v i t à  e  l a  c o m m e r c i a b i l i t à  d e g l i

i m m o b i l i  a d  u n  l i v e l l o  s o d d i s f a c e n t e  a n c h e  i n  u n a  p r o s p e t t i v a  d i

m e d i o  e  l u n g o  p e r i o d o .

*  *  *

N e l  c o r s o  d e l  2 0 0 2 ,  i l  v a l o r e  d i  B o r s a  d e l l e  q u o t e  d i  S e c u r f o n d o ,

n e g o z i a t e  d a l  5  f e b b r a i o  2 0 0 1 ,  h a  e v i d e n z i a t o  u n a   c r e s c i t a   p a r i

a l l ’ 1 , 6 %  e d  u n  r e n d i m e n t o  c o m p l e s s i v o ,  i p o t i z z a n d o  i l  r e i n v e s t i m e n-

t o  d e l  p r o v e n t o ,  p a r i  a l l ’ 8 , 1 0 % .

I l  p r e z z o  d i  B o r s a  d e l l a  q u o t a  r e g i s t r a t o  i l  3 0  d i c e m b r e  2 0 0 2  è

s t a t o  i n f a t t i  p a r i  a  €  2 . 5 4 0 ,  c h e  s i  r a f f r o n t a  a l  v a l o r e  d i  €  2 . 5 0 0

r e g i s t r a t o  n e l l ’ u l t i m o  g i o r n o  d i  n e g o z i a z i o n e  d e l l ’ a n n o  p r e c e d e n t e ,

m e n t r e  l a  q u o t a z i o n e  d e l  f o n d o  a l  p r i m o  g i o r n o  s u c c e s s i v o  i l  p a g a-

m e n t o  d e l  p r o v e n t o  è  s t a t a  d i  €  2 . 3 1 1 .

I l  v a l o r e  m e d i o  d e l  p r e z z o  d i  B o r s a  n e l  c o r s o  d e l  2 0 0 2  è  s t a t o

p a r i  a  €  2 . 4 5 5 .

I l  p r e z z o  h a  t o c c a t o  i l  p u n t o  d i  m i n i m o ,  p a r i  a  €  2 . 2 1 5 ,  n e i  g i o r-

n i  s u c c e s s i v i  a l l o  s t a c c o  d e l  d i v i d e n d o  ( v e r i f i c a t o s i  i l  2 2  a p r i l e ) ,

p e r  r e c u p e r a r e  r a p i d a m e n t e  ( i l  p r e z z o  m a s s i m o  d i  €  2 . 6 1 5  è  s t a t o

r a g g i u n t o  i l  2 6  g i u g n o )  e  s t a b i l i z z a r s i  q u i n d i  i n t o r n o  a l  v a l o r e  d i

c o l l o c a m e n t o .

I l  v o l u m e  d e g l i  s c a m b i  h a  m o s t r a t o   u n  l i e v e  i n c r e m e n t o   r i s p e t-

t o  a l  2 0 0 1 .  N e l  c o r s o  d e l  2 0 0 2  s o n o  s t a t e  i n f a t t i  s c a m b i a t e  c o m p l e s-

s i v a m e n t e  n .  9 6 9  q u o t e ,  p a r i  a l l ’ 1 , 6 2 %  d e l  c i r c o l a n t e ,  N e l  2 0 0 1  e r a n o

s t a t e  s c a m b i a t e  8 6 7  q u o t e .

N e l  2 0 0 2  l a  m e d i a  d e i  p r e z z i  d i  B o r s a  è  r i s u l t a t a  m e d i a m e n t e

i n f e r i o r e  d e l  1 3 , 1 %  r i s p e t t o  a l  v a l o r e  p a t r i m o n i a l e  n e t t o .  

*  *  *

L ’ e s e r c i z i o  2 0 0 2  c h i u d e  c o n  u n  u t i l e  p a r i  a  €  1 3 . 4 4 5 . 4 3 8 ,  f o r m a-

5



t i  p e r  €  5 . 1 6 4 . 2 3 0  d a  p l u s v a l e n z e  s u l  p o r t a f o g l i o  i m m o b i l i a r e .

I n  c o n s i d e r a z i o n e  d i  t a l e  f a v o r e v o l e  r i s u l t a t o ,  i l  C o n s i g l i o

d ’ A m m i n i s t r a z i o n e  d e l l a  S o c i e t à  d i  G e s t i o n e  h a  d e l i b e r a t o  d i  a c c a n-

t o n a r e  l ’ i m p o r t o  d i  €  2 . 2 8 1 . 2 0 8  a  f r o n t e  d i  l a v o r i  d i  s t r a o r d i n a r i a

m a n u t e n z i o n e  d a  e f f e t t u a r e  s u g l i  i m m o b i l i  d i  p r o p r i e t à  p e r  p r e s e r-

v a r n e  i l  v a l o r e  n e l  t e m p o .

R e s i d u a  p e r t a n t o  l ’ a m m o n t a r e  d i  €  6 . 0 0 0 . 0 0 0 ,  c h e  i l  C o n s i g l i o

d ’ A m m i n i s t r a z i o n e  h a  d e l i b e r a t o  d i  d i s t r i b u i r e  a i  p a r t e c i p a n t i  n e l l a

m i s u r a  d e l  9 0 % .

I  p r o v e n t i  d a  d i s t r i b u i r e  a m m o n t a n o  p e r t a n t o  a  €  5 . 4 0 0 . 0 0 0 ,  e

g e n e r a n o  u n  p r o v e n t o  u n i t a r i o  n e t t o  d i  €  9 0 , 0 0 ,  p a r i  a l  3 , 6 %  d e l

v a l o r e  d i  s o t t o s c r i z i o n e  d i  o g n i  q u o t a .

I l  p r o v e n t o ,  c h e  v e r r à  p o s t o  i n  d i s t r i b u z i o n e  i l  3 1  m a r z o  2 0 0 3

c o n  v a l u t a  a l  s u c c e s s i v o  3  a p r i l e ,  è  e s e n t e  d a  o n e r i  t r i b u t a r i  p e r  g l i

i n v e s t i t o r i  p r i v a t i ,  m e n t r e  n e i  r i g u a r d i  d i  s o g g e t t i  e s e r c e n t i  i m p r e-

s e  c o m m e r c i a l i  d à  d i r i t t o  a d  u n  c r e d i t o  d ’ i m p o s t a ,  c h e  n o n  c o n c o r r e

a  f o r m a r e  i l  r e d d i t o ,  p a r i  a l l ’ 1 %  d e l  v a l o r e  d e l l e  q u o t e  p o s s e d u t e .

I l  C o n s i g l i o  d i  A m m i n i s t r a z i o n e

R o m a ,  5  f e b b r a i o  2 0 0 3
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 valorevalore in in perc.perc.  valorevalore in in perc.perc.

complessivo dell'attivo complessivocomplessivo dell'attivo

ATTIVITA'

A. STRUMENTI FINANZIARI

Strumenti Strumenti finanziari finanziari non non quotatiquotati 4.350.817,004.350.817,00              2,302,30                      3.810.983,003.810.983,00       1,881,88                    

A1. Partecipazioni di controllo 4.350.817,00         2,30             3.810.983,00         1,88            

A2. Partecipazioni di non controllo -                        -               -                        -              

A3. Altri titoli di capitale -                        -               -                        -              

A4. Titoli di debito -                        -               -                        -              

A5. Parti di O.I.C.R. -                        -               -                        -              

Strumenti Strumenti finanziari quotati 5.626.804,005.626.804,00              2,972,97                      22.227.810,0022.227.810,00     10,9510,95                

A6. Titoli di capitale -                        -               -                        -              

A7. Titoli di debito 5.626.804,00         2,97             22.227.810,00       10,95          

A8. Parti di O.I.C.R. -                        -               -                        -              

Strumenti finanziari derivati -                        -               -                        -              

A9. Margini presso organismi di compensazione e garanzia -                        -               -                        -              

A10.Opzioni,premi o altri strumenti finanziari derivati quotati -                        -               -                        -              

A11.Opzioni,premi o altri strumenti finanziari derivati non quotati -                        -               -                        -              

B. IMMOBILI E DIRITTI REALI IMMOBILIARI 153.077.000,00      80,8980,89                  147.890.532,00   72,8872,88                

B1. Immobili dati in locazione 153.077.000,00     80,89           147.890.532,00     72,88          

B2. Immobili dati in locazione finanziaria -                        -               -                        -              

B3. Altri immobili -                        -               -                        -              

B4. Diritti reali immobiliari -                        -               -                        -              

C. C. CREDITICREDITI -                        -               -                        -              

C1. Crediti acquistati per operazioni di cartolarizzazione -                        -               -                        -              

C2. Altri -                        -               -                        -              

D. DEPOSITI BANCARI -                        -               -                        -              

D1. A vista -                        -               -                        -              

D2. Altri -                        -               -                        -              

E. ALTRI BENI (da specificare) -                        -               -                        -              

F. POSIZIONE NETTA DI LIQUIDITA' 2.443.239,002.443.239,00              1,291,29                      3.515.543,003.515.543,00       1,731,73                    

F1. Liquidità disponibile 2.443.239,00         1,29             3.515.543,00         1,73            

F2. Liquidità da ricevere per operazioni da regolare -                        -               -                        -              

F3. Liquidità impegnata per operazioni da regolare -                        -               -                        -              

  

G. ALTRE ATTIVITA' 23.744.669,0023.744.669,00          12,5512,55                  25.467.524,0025.467.524,00     12,5512,55                

G1.     Crediti per p.c.t. attivi e operazioni assimilate -                        -               -                        -              

G2.     Ratei e risconti attivi 863.087,00            0,46             1.040.503,00         0,51            

G3.1   Crediti di imposta - correnti 1.812.269,00         0,96             5.250.830,00         2,59            

G3.2   Crediti di imposta - a rimborso 17.534.788,00       9,27             17.005.419,00       8,38            

G4.     Altre 3.534.525,00         1,87             1.840.143,00         0,91            

G4.1   Altre - Semi -                        -               330.629,00            0,16            

TOTALE TOTALE ATTIVITA'ATTIVITA' 189.242.529,00      100,00100,00              202.912.392,00   100,00100,00            

(Valori (Valori in in Euro)Euro)

31/12/200231/12/2002

RENDICONTO RENDICONTO DEL DEL FONDO FONDO SECURFONDOSECURFONDO

SITUAZIONE SITUAZIONE PATRIMONIALEPATRIMONIALE

31/12/200131/12/2001
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31/12/200231/12/2002 31/12/200131/12/2001

PASSIVITA' E NETTO

H. H. FINANZIAMENTI FINANZIAMENTI RICEVUTIRICEVUTI 11.212.355,0011.212.355,00          12.149.927,0012.149.927,00          

H1. Finanziamenti ipotecari 11.212.355,00      12.149.927,00      

H2. Pronti contro termine passivi e operazioni assimilate -                        -                        

H3. Altri -                        -                        

I. I. STRUMENTI STRUMENTI FINANZIARI FINANZIARI DERIVATIDERIVATI -                        -                        

I1. Opzioni, premi o altri strumenti finanziari derivati quotati -                        -                        

I2. Opzioni, premi o altri strumenti finanziari derivati non quotati -                        -                        

L. DEBITI VERSO I PARTECIPANTI -                        -                        

L1. Proventi da distribuire -                        -                        

L2. Altri debiti verso i partecipanti -                        -                        

  

M. ALTRE PASSIVITA' 2.613.067,00              18.992.796,0018.992.796,00          

M1.   Provvigioni ed oneri maturati e non liquidati 97.937,00             145.977,00           

M2.   Debiti di imposta -                        1.420.491,00        

M2.2 Debiti di imposta (imp.sost.patr.netto 1 %) 1.716.150,00        450.612,00           

M3.   Ratei e risconti passivi 81.466,00             703.377,00           

M4.1 Debiti operativi per pagamenti dilazionati -                        16.148.058,00      

M4.2 Debiti depositi cauzionali su locazioni e altri 717.514,00           124.281,00           

TOTALE PASSIVITA' 13.825.422,0013.825.422,00          31.142.723,0031.142.723,00          
  

VALORE COMPLESSIVO NETTO DEL FONDO 175.417.107,00      171.769.669,00      

Numero delle quote in circolazione 60.000,00           60.000,00           

Valore unitario delle quote 2.923,62             2.862,83             

Rimborsi o proventi distribuiti per quota 163,30163,30                -                      

SITUAZIONE PATRIMONIALE

(Valori (Valori in in Euro)Euro)

RENDICONTO DEL FONDO SECURFONDO
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A. STRUMENTI STRUMENTI FINANZIARIFINANZIARI

Strumenti Strumenti finanziari non quotati

A1.A1. PARTECIPAZIONIPARTECIPAZIONI 209.206,00            -585.803,00 -585.803,00 

A1.1 dividendi e altri proventi -                           -                           

A1.2 utili / perdite da realizzi -                           -                           

A1.3 plusvalenze / minusvalenze 209.206,00              -585.803,00 

 

A2.A2. ALTRI STRUMENTI STRUMENTI FINANZIARI NON NON QUOTATIQUOTATI -                           -                           

A2.1 interessi, dividendi e altri proventi -                           -                           

A2.2 utili / perdite da realizzi -                           -                           

A2.3 plusvalenze / minusvalenze -                           -                           

Strumenti Strumenti finanziari finanziari quotatiquotati

A3.A3. STRUMENTI STRUMENTI FINANZIARI FINANZIARI QUOTATIQUOTATI 1.053.500,001.053.500,00         1.758.031,001.758.031,00         

A3.1 interessi, dividendi e altri proventi 865.161,00              1.349.327,00           

A3.2 utili / perdite da realizzi 199.829,00              182.924,00              

A3.3 plusvalenze / minusvalenze -11.490,00 225.780,00              

Strumenti finanziari derivati

A4.A4. STRUMENTI STRUMENTI FINANZIARI FINANZIARI DERIVATIDERIVATI -173.950,00 -173.950,00 -                           

A4.1 di copertura -173.950,00 -                           

A4.2 non di copertura -                           -                           

   

Risultato Risultato gestione gestione strumenti strumenti finanziarifinanziari 1.088.756,001.088.756,00         1.172.228,001.172.228,00         

B.B. IMMOBILI IMMOBILI E DIRITTI DIRITTI REALI REALI IMMOBILIARIIMMOBILIARI 16.660.484,0016.660.484,00       15.161.401,0015.161.401,00       

B1. Canoni di locazione e altri proventi 10.462.614,00         10.169.808,00         

B2. Utile/perdite da realizzi -                           -                           

B3. Plusvalenze/minusvalenze 5.164.230,00           5.851.276,00           

B3.2 Transazione lavori straordinari 1.900.000,00           -                           

B4. Oneri per le gestione di beni immobili -866.360,00 -859.683,00 

B5. Ammortamenti -                           -                           

Risultato Risultato gestione gestione beni beni immobiliimmobili 16.660.484,0016.660.484,00       15.161.401,0015.161.401,00       

C. CREDITI -                           -                           

C1. interessi attivi e proventi assimilati -                           -                           

C2. incrementi / decrementi di valore -                           -                           

Risultato Risultato gestione gestione crediticrediti -                           -                           

D.D. DEPOSITI DEPOSITI BANCARIBANCARI -                           -                           

D1. interessi attivi e proventi assimilati -                           -                           

E. ALTRI ALTRI BENI BENI (da (da specificare)specificare) -                           -                           

E1. proventi -                           -                           

E2. utili / perdite da realizzi -                           -                           

E3. plusvalenze / minusvalenze -                           -                           

Risultato gestione gestione investimentiinvestimenti 17.749.240,0017.749.240,00       16.333.629,0016.333.629,00       

RENDICONTO RENDICONTO DEL DEL FONDO FONDO SECURFONDOSECURFONDO

SEZIONE SEZIONE REDDITUALEREDDITUALE

(Valori (Valori in in Euro)Euro)
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RENDICONTO RENDICONTO DEL DEL FONDO FONDO SECURFONDOSECURFONDO

SEZIONE SEZIONE REDDITUALEREDDITUALE

(Valori (Valori in Euro)Euro)

F.F. F. F. RISULTATO RISULTATO DELLA DELLA GESTIONE GESTIONE CAMBI CAMBI -                          -                          

F1.F1. OPERAZIONI OPERAZIONI DI DI COPERTURACOPERTURA -                          -                          

F1.1 Risultati realizzati -                          -                          

F1.2 Risultati non realizzati -                          -                          

F2.F2. OPERAZIONI NON DI COPERTURA -                          -                          

F2.1 Risultati realizzati -                          -                          

F2.2 Risultati non realizzati -                          -                          

G.G. ALTRE OPERAZIONI DI GESTIONE 25.644,0025.644,00                            54.499,0054.499,00                            

G1. Proventi delle operazioni di pronti contro termine e assimilate 25.644,00                54.499,00                

G2. Proventi delle operazioni di prestito titoli -                          -                          

Risultato Risultato lordo lordo della della gestione gestione caratteristicacaratteristica 17.774.884,0017.774.884,00              16.388.128,0016.388.128,00              

 

H.H. ONERI ONERI FINANZIARI FINANZIARI 473.239,00473.239,00                        481.697,00481.697,00                        

H1. Interessi passivi su finanziamenti ricevuti 473.239,00              481.697,00              

H1.1 su finanziamenti ipotecari 473.239,00              481.697,00              

H1.2 su altri finanziamenti -                          -                          

H2. Altri oneri finanziari -                          -                          

Risultato netto della gestione caratteristica 17.301.645,0017.301.645,00              15.906.431,0015.906.431,00              

I. ONERI DI GESTIONE 3.168.044,00                  2.821.016,00                  

I1. Provvigione di gestione SGR 2.574.189,00           2.477.913,00           

I2. Commissione banca depositaria 80.443,00                77.435,00                

I3. Oneri per esperti indipendenti 80.163,00                122.696,00              

I4. Spese pubblicazione prospetti e informativa al pubblico 54.767,00                138.273,00              

I5. Altri oneri di gestione 378.482,00              4.699,00                  

  

L.L. ALTRI ALTRI RICAVI RICAVI E E ONERIONERI 866.717,00866.717,00                        756.173,00756.173,00                        

L1. Interessi attivi su disponibilità liquide 79.120,00                83.703,00                

L2. Altri ricavi 787.597,00              672.470,00              

L3. Altri oneri -                          -                          

Risultato Risultato della della gestione gestione prima prima delle delle imposteimposte 15.000.318,0015.000.318,00              13.841.588,0013.841.588,00              

M.M. IMPOSTEIMPOSTE 1.554.880,00                  1.344.126,00                  

M1. Imposta sostitutiva a carico dell'esercizio su utili al 25/9/01 -                          1.419.923,00           

M1.2 Imposta sostitutiva a carico dell'esercizio titoli e pct -                          98.444,00                

M1.3 Imposta sostitutiva a carico dell'esercizio patrimoniale 1.716.150,00           450.612,00              

M2.1 Imposta sostitutiva a credito dell'esercizio -161.270,00 -628.951,00 

M3.1 Altre imposte (ritenute su conti correnti bancari) -                          4.098,00                  

13.445.438,0013.445.438,00              12.497.462,0012.497.462,00              UTILE/PERDITA UTILE/PERDITA DI DI ESERCIZIO                  ESERCIZIO                  



N O T A  I N T E G R A T I V A

R e n d i c o n t o  a l  3 1 / 1 2 / 2 0 0 2

I l  r e n d i c o n t o  d i  e s e r c i z i o  d i  S E C U R F O N D O ,  c o s ì  c o m e  d i s p o s t o

d a l  D .  L g s .  2 4  f e b b r a i o  1 9 9 8 ,  n .  5 8 ,  e  d a l  D e c r e t o  d e l  M i n i s t e r o  d e l

t e s o r o ,  d e l  b i l a n c i o  e  d e l l a  p r o g r a m m a z i o n e  e c o n o m i c a ,  n .  2 2 8  d e l  2 4

m a g g i o  1 9 9 9 ,  è  c o s t i t u i t o  d a  u n a  S i t u a z i o n e  p a t r i m o n i a l e ,  d a  u n a

S e z i o n e  r e d d i t u a l e  e  d a  u n a  N o t a  i n t e g r a t i v a  e d  è  c o r r e d a t o  d a l l a

R e l a z i o n e  d e g l i  A m m i n i s t r a t o r i  d e l l a  B E N I  S T A B I L I  G E S T I O N I  S . p . A .

–  S o c i e t à  d i  G e s t i o n e  d e l  R i s p a r m i o  ( g i à  I M M O B I L I A R E  I T A L I A

G E S T I O N I  S . p . A .  –  S o c i e t à  d i  G e s t i o n e  d e l  R i s p a r m i o ) ,  q u a l e

R e s p o n s a b i l e  d e l l ’ a t t i v i t à  g e s t o r i a  d i  S E C U R F O N D O .  

L a  N o t a  i n t e g r a t i v a  f o r m a  p a r t e  i n t e g r a n t e  d e l  r e n d i c o n t o  d i

e s e r c i z i o ;  e s s a  h a  l a  f u n z i o n e  d i  f o r n i r e  i n f o r m a z i o n i  p i ù  d e t t a g l i a-

t e  s u i  d a t i  c o n t a b i l i  c o n t e n u t i  n e l l a  S i t u a z i o n e  p a t r i m o n i a l e  e  n e l l a

S e z i o n e  r e d d i t u a l e  –  c o s ì  c o m e  p r e v i s t o  d a l  P r o v v e d i m e n t o  d e l

G o v e r n a t o r e  d e l l a  B a n c a  d ’ I t a l i a  d e l  2 4  d i c e m b r e  1 9 9 9  i n  a t t u a z i o n e

d e l l a  n o r m a t i v a  s o p r a  r i c h i a m a t a  –  s i a  d i  r e n d e r e  u l t e r i o r i  n o t i z i e  a l

p u b b l i c o ,  a n c h e  d i  c a r a t t e r e  n o n  q u a n t i t a t i v o ,  r i t e n u t e  n e c e s s a r i e  a d

e s p r i m e r e  c o n  c h i a r e z z a  l a  r a p p r e s e n t a z i o n e  v e r i t i e r a  e  c o r r e t t a  d e i

d a t i  e s p o s t i  n e l  r e n d i c o n t o  d i  e s e r c i z i o  e  s u l l ’ a n d a m e n t o  d e l l a

g e s t i o n e  d e l  F o n d o .

L a  n o t a  è  r i p a r t i t a  i n  p a r t i  e  s e z i o n i ,  c h e  i l l u s t r a n o  s i n g o l i

a s p e t t i  d e l l a  g e s t i o n e ,  i n  f u n z i o n e  d e l l ’ o p e r a t i v i t à  s v o l t a  d a  S E C U R-

F O N D O .

I l  r e n d i c o n t o  d i  e s e r c i z i o  è  o g g e t t o  d i  r e v i s i o n e  c o n t a b i l e  d a

p a r t e  d e l l a  S o c i e t à  P r i c e w a t e r h o u s e C o o p e r s  S . p . A .
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I N D I C E  D E L L A  N O T A  I N T E G R A T I V A

P a r t e  A  –  A N D A M E N T O  D E L  V A L O R E  D E L L A  Q U O T A

P a r t e  B  –  LE ATTIVITÀ, LE PASSIVITÀ E IL VALORE COMPLESSIVO NETTO

S e z i o n e I C r i t e r i  d i  v a l u t a z i o n e

S e z i o n e I I L e  a t t i v i t à

S e z i o n e I I I L e  p a s s i v i t à

S e z i o n e I V  I l  v a l o r e  c o m p l e s s i v o  n e t t o

S e z i o n e V A l t r i  d a t i  p a t r i m o n i a l i

P a r t e  C  –  I L  R I S U L T A T O  E C O N O M I C O  D E L L ’ E S E R C I Z I O  

S e z i o n e I R i s u l t a t o  d e l l e  o p e r a z i o n i  s u  p a r t e c i p a z i o n i  e  

a l t r i  s t r u m e n t i  f i n a n z i a r i  

S e z i o n e I I B e n i  I m m o b i l i

S e z i o n e V I A l t r e  o p e r a z i o n i  d i  g e s t i o n e  e  o n e r i  f i n a n z i a r i

S e z i o n e V I I O n e r i  d i  g e s t i o n e

S e z i o n e V I I I A l t r i  r i c a v i  e d  a l t r i  o n e r i

S e z i o n e IX I m p o s t e

1 2



P a r t e  A – ANDAMENTO DEL VALORE DELLA QUOTA

VALORE DELLA QUOTA A FINE ESERCIZIO

I l  F o n d o  c o m u n e  d i  i n v e s t i m e n t o  i m m o b i l i a r e  d i  t i p o  c h i u s o

S E C U R F O N D O  è  s t a t o  i s t i t u i t o  c o n  d e l i b e r a  d e l l ’ A s s e m b l e a  d e g l i

A z i o n i s t i  d e l l a  S o c i e t à  d i  G e s t i o n e  i n  d a t a  2 0 / 1 / 1 9 9 9 .  L ’ a m m o n t a r e

d e l  F o n d o  è  s t a t o  f i s s a t o  i n  €  1 5 0 . 0 0 0 . 0 0 0 ,  d i v i s o  i n  n u m e r o  6 0 . 0 0 0

q u o t e  d e l  v a l o r e  n o m i n a l e  d i  €  2 . 5 0 0  c a d a u n a ,  i n t e r a m e n t e  c o l l o c a t e .

I l  F o n d o  è  o p e r a t i v o  d a l  9  d i c e m b r e  1 9 9 9  ( d a t a  d i  r i c h i a m o  d e g l i

i m p e g n i )  e d  è  g e s t i t o  d a l l a  S G R .

N e l  p r i m o  s e m e s t r e  d e l  2 0 0 1  è  s t a t o  c o m p l e t a t o  l ’ i n v e s t i m e n t o

d e l  p a t r i m o n i o  d e l  F o n d o  i n  b e n i  i m m o b i l i  p r e v a l e n t e m e n t e  d i  u t i-

l i z z o  t e r z i a r i o ,  d i r e z i o n a l e  e  c o m m e r c i a l e ,  i n  b u o n o  s t a t o  m a n u t e n t i-

v o  e  i n t e r a m e n t e  l o c a t i  c o n  u n a  r e d d i t i v i t à  m e d i a  d i  o l t r e  i l  7 % ,  a l

n e t t o  d e g l i  o n e r i  a c c e s s o r i  a  c a r i c o  d e i  l o c a t a r i .

I l  C o n s i g l i o  d i  A m m i n i s t r a z i o n e ,  c o n  d e l i b e r a  i n  d a t a  2 7  f e b b r a i o

2 0 0 2 ,  c o n s i d e r a t o  i l  s o d d i s f a c e n t e  a n d a m e n t o  d e i  r i s u l t a t i  d i  g e s t i o-

n e  d e l  f o n d o ,  h a  r i t e n u t o  o p p o r t u n o ,  n e l l ’ i n t e r e s s e  d e g l i  i n v e s t i t o r i ,

a n t i c i p a r e  l ’ i n i z i o  d e l l a  d i s t r i b u z i o n e  d e i  p r o v e n t i  d i  u n  a n n o  e  h a

d e l i b e r a t o  l a  d i s t r i b u z i o n e  d i  u n  p r o v e n t o  g l o b a l e  d i  E u r o

9 . 7 9 8 . 0 0 0 , 0 0 ,  p a r i  a l  9 0 %  d e i  p r o v e n t i  n e t t i ,  c o n s e g u i t i  n e g l i  e s e r-

c i z i  1 9 9 9 ,  2 0 0 0  e  2 0 0 1 .  I l  p r o v e n t o  n e t t o  s p e t t a n t e  a  c i a s c u n a  d e l l e

6 0 . 0 0 0  q u o t e  d i  p a r t e c i p a z i o n e  c o s t i t u e n t i  i l  p a t r i m o n i o  d i

S e c u r f o n d o  è  s t a t o  p e r t a n t o  d e t e r m i n a t o  i n  €  1 6 3 , 3 0 ,  p a r i  a l  6 , 5 3 %

d e l  v a l o r e  d i  s o t t o s c r i z i o n e  d e l l a  q u o t a  s t e s s a .  Q u a n t o  s o p r a  c o n f o r-

m e m e n t e  a l l e  m o d i f i c h e  r e g o l a m e n t a r i  a u t o r i z z a t e  d a l l a  B a n c a

d ’ I t a l i a  c o n  l e t t e r a  d e l  2 2  f e b b r a i o  2 0 0 2 ,  p r o t .  6 4 5 6 .

N e l  m e s e  d i  d i c e m b r e  2 0 0 2  i l  F o n d o  h a  e s t i n t o  i l  “ d e b i t o  p e r

p a g a m e n t i  d i l a z i o n a t i ”  p e r  €  1 6 . 1 4 8 . 0 5 8  c o n t r a t t o  n e l  1 9 9 9  a  f r o n t e

d i  u n a  d i l a z i o n e  d e l  2 0 %  -  s e n z a  i n t e r e s s i  -  o t t e n u t a  s u l l ’ a c q u i s t o

d e i  p r i m i  d i e c i  i m m o b i l i  d a  v i n c o l a r e  a l  p a t r i m o n i o  d e l  F o n d o .

1 3

A l  3 1 / 1 2 / 2 0 0 1

€  2 . 8 6 2 , 8 3

A l  3 1 / 1 2 / 2 0 0 0

€  2 . 6 5 4 , 5 4

A l  3 1 / 1 2 / 1 9 9 9

€  2 . 5 3 1 , 8 9

A l  3 1 / 1 2 / 2 0 0 2

€  2 . 9 2 3 , 6 2



L ’ i m p i e g o  d e l l e  d i s p o n i b i l i t à  l i q u i d e  d e l  F o n d o ,  i n v e s t i t e  i n

s t r u m e n t i  f i n a n z i a r i  d i  p r o n t a  l i q u i d a b i l i t à  a d  u n  r e n d i m e n t o

s e c o n d o  l e  m i g l i o r i  c o n d i z i o n i  d i  m e r c a t o ,  s i  è  a l l a  f i n e  d e l l ’ e s e r c i-

z i o  2 0 0 2  n o t e v o l m e n t e  a s s o t t i g l i a t o  i n  c o n s e g u e n z a  d e l  p a g a m e n t o

d e l l a  d i l a z i o n e  a n z i d e t t a .

I  p r o v e n t i  l o c a t i v i  e  f i n a n z i a r i ,  n o n c h é  l a  r i v a l u t a z i o n e  d e l

p a t r i m o n i o  i m m o b i l i a r e  h a n n o  i n f l u e n z a t o  p o s i t i v a m e n t e  i l  v a l o r e

d e l l a  q u o t a  c h e  s i  è  a t t e s t a t o ,  a l  3 1  d i c e m b r e  2 0 0 2 ,  a  €  2 . 9 2 3 , 6 2  c o n

u n  i n c r e m e n t o  d e l  p a t r i m o n i o  d e l  F o n d o  d e l  2 3 , 4 8 %  a  p a r t i r e  d a l l ’ i-

n i z i o  d e l l ’ o p e r a t i v i t à  d i  S E C U R F O N D O .

A  f i n e  e s e r c i z i o  2 0 0 2  i l  v a l o r e  c o r r e n t e  d e g l i  i m m o b i l i  d i

S E C U R F O N D O  è  s t a t o  s t i m a t o  d a g l i  E s p e r t i  I n d i p e n d e n t i  n e l l a  m i s u-

r a  d i  €  1 5 3 . 0 7 7 . 0 0 0 , 0 0  c o n  u n a  r i v a l u t a z i o n e  d i  €  1 6 . 0 4 7 . 1 1 2 , 0 0

r i s p e t t o  a l  p r e z z o  d i  a c q u i s t o .

I l  p r e z z o  d i  B o r s a  d e l l a  q u o t a  a l  3 0  d i c e m b r e  2 0 0 2  e r a  p a r i  a  €

2 . 5 4 0 ;  t a l e  v a l o r e ,  r a p p o r t a t o  a l  v a l o r e  r i l e v a t o  a l  2 8  d i c e m b r e  2 0 0 1 ,

c h e  e r a  s t a t o  d i  €  2 . 5 0 0 ,  e  r e t t i f i c a t o  p e r  i l  v a l o r e  d e l  d i v i d e n d o

r e i n v e s t i t o ,  h a  g e n e r a t o  u n a  p e r f o r m a n c e  d e l l ’ 8 , 1 0 % .
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P a r t e  B –  L E  A T T I V I T À ,  L E  P A S S I V I T À  E  I L  

V A L O R E  C O M P L E S S I V O  N E T T O

S e z i o n e  I  –  C r i t e r i  d i  v a l u t a z i o n e

I  c r i t e r i  d i  v a l u t a z i o n e  a d o t t a t i  p e r  l a  r e d a z i o n e  d e l  r e n d i c o n t o

d i  e s e r c i z i o  a l  3 1 / 1 2 / 2 0 0 2  s o n o  q u e l l i  s t a b i l i t i  d a l  P r o v v e d i m e n t o

d e l  G o v e r n a t o r e  d e l l a  B a n c a  d ’ I t a l i a  d e l  2 0  s e t t e m b r e  1 9 9 9  i n  a t t u a-

z i o n e  d e l  D .  L g s .  2 4  f e b b r a i o  1 9 9 8 ,  n .  5 8  e  d e l  R e g o l a m e n t o  d e l

M i n i s t e r o  d e l  t e s o r o  n .  2 2 8  d e l  2 4  m a g g i o  1 9 9 9 .

I M M O B I L I
G l i  i m m o b i l i  s o n o  e s p o s t i  a l  c o s t o  d ’ a c q u i s t o  i n c r e m e n t a t o  d e g l i

o n e r i  a c c e s s o r i  d i  d i r e t t a  i m p u t a z i o n e  ( s p e s e  n o t a r i l i )  e  d e l l a  r i v a-

l u t a z i o n e  s p e c i f i c a  c o m e  d i  s e g u i t o  e v i d e n z i a t o .

C o n f o r m e m e n t e  a  q u a n t o  s o p r a  r i c h i a m a t o ,  l a  v a l u t a z i o n e  d e g l i

E s p e r t i  i n d i p e n d e n t i  è  s t a t a  e f f e t t u a t a  i n  b a s e  a l l e  c a r a t t e r i s t i c h e

i n t r i n s e c h e  e d  e s t r i n s e c h e  d e g l i  i m m o b i l i  s t e s s i ,  a l l a  l o r o  f u n z i o n a-

l i t à ,  a l  l o r o  s t a t o  d i  m a n u t e n z i o n e  e  t e n e n d o  c o n t o  d e l l a  l o r o  r e d d i-

t i v i t à .  C i a s c u n  b e n e  i m m o b i l e  è  s t a t o  o g g e t t o  d i  s i n g o l a  v a l u t a z i o n e

s a l v o  c h e  p e r  i  c e s p i t i  s i t i  i n  R o m a  ( P i a z z a l e  F l a m i n i o  9  e  V i a

C a r r a r a  4 )  p e r  i  q u a l i  è  s t a t a  r e d a t t a  r e l a z i o n e  u n i t a r i a .  

I l  v a l o r e  c o r r e n t e  d e g l i  i m m o b i l i  a c q u i s t a t i  p e r  S E C U R F O N D O

( i n t e n d e n d o s i  p e r  v a l o r e  c o r r e n t e  d i  u n  i m m o b i l e  i l  p r e z z o  a l  q u a l e

i l  c e s p i t e  p o t r e b b e  e s s e r e  r a g i o n e v o l m e n t e  v e n d u t o  a l l a  d a t a  i n  c u i  è

e f f e t t u a t a  l a  v a l u t a z i o n e )  e s p o s t o  n e l  r e n d i c o n t o  d i  e s e r c i z i o  t i e n e

c o n t o  d e l l e  i n f o r m a z i o n i  e s i s t e n t i  s u i  p r e z z i  d i  v e n d i t a  p r a t i c a t i

r e c e n t e m e n t e  p e r  i m m o b i l i  s i m i l i  a  q u e l l i  d a  v a l u t a r e  e d  è  s t a t o

d e t e r m i n a t o  a p p l i c a n d o  l e  r e t t i f i c h e  r i t e n u t e  a d e g u a t e ,  i n  r e l a z i o n e

a l l e  s p e c i f i c h e  c a r a t t e r i s t i c h e  m o r f o l o g i c h e  d e l  c e s p i t e ,  a l l o  s t a t o  d i

m a n u t e n z i o n e ,  a l l a  r e d d i t i v i t à ,  a l l a  q u a l i t à  d e l  c o n d u t t o r e  n o n c h é

a l l e  i n f r a s t r u t t u r e  d i  z o n a .

S T R U M E N T I  F I N A N Z I A R I  Q U O T A T I
I l  v a l o r e  d e g l i  s t r u m e n t i  f i n a n z i a r i  q u o t a t i  e s p o s t o  i n  b i l a n c i o  è

s t a t o  d e t e r m i n a t o  t e n e n d o  c o n t o  d e l l ’ u l t i m o  p r e z z o  d i s p o n i b i l e  r i l e-

v a t o  s u l  m e r c a t o  d i  n e g o z i a z i o n e .
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S T R U M E N T I  F I N A N Z I A R I  N O N  Q U O T A T I  
P a r t e c i p a z i o n i  i n  s o c i e t à  i m m o b i l i a r i
L a  p a r t e c i p a z i o n e  v i e n e  v a l o r i z z a t a  s e c o n d o  i  c r i t e r i  c o n t e n u t i

n e l  P r o v v e d i m e n t o  d e l l a  B a n c a  d ’ I t a l i a  d e l  2 0  s e t t e m b r e  1 9 9 9  t e n e n-

d o  c o n t o  d e i  d a t i  d e l  b i l a n c i o  d e l l a  s o c i e t à  p a r t e c i p a t a  a p p r o v a t o  i n

d a t a  3  f e b b r a i o  2 0 0 3 .

C R E D I T I  E  D E B I T I
I  c r e d i t i  s o n o  e s p o s t i  a l  v a l o r e  n o m i n a l e  c h e  c o r r i s p o n d e  a l  v a l o-

r e  d i  r e a l i z z o ;  i  d e b i t i  s o n o  e s p o s t i  a l  l o r o  v a l o r e  n o m i n a l e .

P O S I Z I O N E  N E T T A  D I  L I Q U I D I T À
L a  l i q u i d i t à  n e t t a  d i s p o n i b i l e  è  v a l u t a t a  a l  v a l o r e  n o m i n a l e .

R A T E I  E  R I S C O N T I
S o n o  c a l c o l a t i  s e c o n d o  i l  p r i n c i p i o  d e l l a  c o m p e t e n z a  e c o n o m i c a  e

t e m p o r a l e  i n  a p p l i c a z i o n e  d e l  p r i n c i p i o  d i  c o r r e l a z i o n e  d e i  c o s t i  e

d e i  r i c a v i  i n  r a g i o n e  d e l l ’ e s e r c i z i o .
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S e z i o n e  I I  –  L e  a t t i v i t à

S i  i n d i c a  d i  s e g u i t o  l a  r i p a r t i z i o n e  d e l  t o t a l e  d e l  p a t r i m o n i o  d e l

F o n d o  t r a  i m m o b i l i  e  s t r u m e n t i  f i n a n z i a r i .

I M M O B I L I

S a l d o  a l  3 1 / 1 2 / 2 0 0 2 S a l d o  a l  3 1 / 1 2 / 2 0 0 1

1 5 3 . 0 7 7 . 0 0 0 , 0 0 1 4 7 . 8 9 0 . 5 3 2 , 0 0

G l i  i n v e s t i m e n t i  i n  i m m o b i l i  a c q u i s t a t i  p e r  S E C U R F O N D O  s o n o

u b i c a t i  i n  M i l a n o ,  T o r i n o ,  R o m a ,  P e s c a r a ,  N a p o l i ,  M o d e n a  e  P a l e r m o  e

h a n n o  d e s t i n a z i o n e  d ’ u s o  a d  u f f i c i  e  n e g o z i ,  s a l v o  t r e  c a s i  p a r t i c o l a-

r i :

1 . l ’ i m m o b i l e  s i t o  i n  T o r i n o  -  V i a  V e s p u c c i ,  n .  3 3  –  h a  d e s t i n a-

z i o n e  d ’ u s o  a  r e s i d e n z a  a s s i s t e n z i a l e  a l b e r g h i e r a  e  s a n i t a r i a ;  

2 . l ’ i m m o b i l e  s i t o  i n  C a s t e l d a c c i a  ( P a )  h a  d e s t i n a z i o n e  d ’ u s o

a l b e r g h i e r a .  L ’ a c q u i s i z i o n e  d i  t a l e  u l t i m o  i m m o b i l e  è  s t a t a

r e a l i z z a t a  t r a m i t e  l ’ a c q u i s t o  d e l l e  q u o t e  c o s t i t u e n t i  l ’ i n t e r o

c a p i t a l e  s o c i a l e  d e l l a  S . E . M . I .  S . r . l . ;

3 . l ’ i m m o b i l e  s i t o  i n  M o d e n a  –  V i a  D i v i s i o n e  A c q u i ,  n .  1 5 1  –  c h e

h a  d e s t i n a z i o n e  a d  u s o  c o m m e r c i a l e  d e l l a  Q u e s t u r a  C e n t r a l e

d i  M o d e n a .

S T R U M E N T I  F I N A N Z I A R I
P e r  q u a n t o  c o n c e r n e  g l i  s t r u m e n t i  f i n a n z i a r i  q u o t a t i ,  s i  f o r n i s c e

q u i  d i  s e g u i t o  l ’ e l e n c o  a n a l i t i c o  e  c o m p l e t o ,  i n  v a l o r e  a s s o l u t o  e d  i n

p e r c e n t u a l e ,  d e l l e  a t t i v i t à  d e l  F o n d o .
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Val. Nominale Val. Al 31/12 Sul totale

(in Euro) (in Euro) attività %

TITOLI DI STATO

Ministero del Tesoro IT 000 1413944 CCT TV 1/12/99-2006 3.350.000 3.385.510

Totale Titoli di Stato 3.350.000 3.385.510 1,79%

OBBLIGAZIONI CORPORATE

Tecnost International NV    XS0100276244 Tecnost int. 09 Euro sc. 30/7/2009 2.200.000 2.241.294

Totale Obbligazioni Corporate 2.200.000 2.241.294 1,18%

TOTALE 5.550.000 5.626.804 2,97%

Emittente cod. ISIN Titolo



I I . 1  S t r u m e n t i  f i n a n z i a r i  n o n  q u o t a t i

S a l d o  a l  3 1 / 1 2 / 2 0 0 2 S a l d o  a l  3 1 / 1 2 / 2 0 0 1

4 . 3 5 0 . 8 1 7 , 0 0 3 . 8 1 0 . 9 8 3 , 0 0

A l  3 1  d i c e m b r e  2 0 0 2  i l  F o n d o  d e t i e n e  i l  1 0 0 %  d e l  c a p i t a l e  s o c i a-

l e  d e l l a  S o c i e t à  E s e r c i z i  M e r i d i o n a l i  I m m o b i l i a r i  -  S . E . M . I .  S . r . l . ,

p r o p r i e t a r i a  u n i c a m e n t e  d e l l ’ i m m o b i l e  “ H o t e l  S o l u n t o  M a r e ”  s i t o  i n

C a s t e l d a c c i a  ( P a ) .  L a  p a r t e c i p a z i o n e  è  s t a t a  a c q u i s i t a  n e l l ’ a n n o  2 0 0 0

e  n e l  p r e s e n t e  r e n d i c o n t o ,  t r a t t a n d o s i  d i  t i t o l o  n o n  q u o t a t o  i n  B o r s a ,

è  s t a t o  v a l u t a t a  i n  c o n f o r m i t à  a i  c r i t e r i  d i  v a l u t a z i o n e  c o n t e n u t i  n e l

P r o v v e d i m e n t o  d e l l a  B a n c a  d ' I t a l i a  d e l  2 0  s e t t e m b r e  1 9 9 9 .  N e l  c o r s o

d e l  2 0 0 2  i l  c a p i t a l e  s o c i a l e  d e l l a  p a r t e c i p a z i o n e  t o t a l i t a r i a  è  s t a t o

c a p i t a l i z z a t o  p e r  u n  t o t a l e  d i  €  3 3 0 . 6 2 8 .

Q u i  d i  s e g u i t o  v i e n e  i l l u s t r a t o  l o  s c h e m a  r e l a t i v o  a  d e t t a  p a r t e-

c i p a z i o n e ,  r e d a t t o  s e c o n d o  l e  i n d i c a z i o n i  d e t t a t e  d a l l a B a n c a  D ’ I t a l i a .

T a v o l a  A

S c h e d a  i n f o r m a t i v a  r e l a t i v a  a  c i a s c u n a  p a r t e c i p a z i o n e  i n  s o c i e t à

n o n  q u o t a t e .

A )  T i t o l i  n e l  p o r t a f o g l i o  d e l  F o n d o

1 8

Denominazione e sede della società:Denominazione e sede della società:                                   Società Esercizi Meridionali Immobiliari S.E.M.I. S.r.l.

 Via Isidoro La Lumia, 11 - Palermo 

Attività esercitata dalla società:Attività esercitata dalla società: Costruzione, ampliamento, ammodernamento, arredamen

gestione di complessi alberghieri, villaggi turistici, sportiv

affini.

Titoli Titoli nel nel portafoglio portafoglio QuantitàQuantità %del %del totale totale titoli titoli Costo Costo di di Valore Valore alla alla datadata Valore Valore alla data data 

del del FondoFondo emessiemessi acquistoacquisto del del rendicontorendiconto del del rend. rend. prec. prec. 

1) titoli di capitale con diritto di voto 2.574.628 100% 4.727.414 4.350.817 3.810.983

2) titoli di capitale senza diritto di voto -- - - - -

3) obbligazioni convertibili in azioni dello

     stesso emittente -- - - - -

4) obbligazioni cum warrant su azioni

    dello stesse emittente -- - - - -

5) altri strumenti finanziari 

    (da specificare) -- - - - -



B )  D a t i  b i l a n c i o  d e l l ’ e m i t t e n t e

C ) C r i t e r i  e  p a r a m e t r i  u t i l i z z a t i  p e r  l a  v a l u t a z i o n e

1 . C r i t e r i  d i  v a l u t a z i o n e  u t i l i z z a t i :  v a l o r e  d i  p e r i z i a  d e g l i

E s p e r t i  i n d i p e n d e n t i  c o n  a p p l i c a z i o n e  a l l a  r i v a l u t a z i o n e

i m m o b i l i a r e  d i  u n a  p r u d e n z i a l e  r i d u z i o n e  d e l  2 5 % .  
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1) totale attività  4.764.005 4.872.752 4.644.490

2) partecipazioni - - -

3) immobili 4.613.119 4.594.981 4.588.846

4) indebitamento a breve termine   83.103   72.955 168.442

5) indebitamento a medio/lungo termine 2.168.996 2.726.838 2.689.514

6) patrimonio netto 2.511.906 2.014.149 1.786.533

Inoltre, per le imprese diverse dalle 

società immobiliari:

•  capitale  circolante lordo - - -

•  capitale circolante netto - - -

•  capitale fisso netto - - -

•  posizione finanziaria netta - - -

1) fatturato 493.868 485.469 180.760

2) margine operativo lordo 493.868 485.469 180760

3) risultato operativo 410.481 407.130 103.494

4) saldo proventi/oneri finanziari -106.474 -121.453 -146.386

5) saldo proventi/oneri straordinari - 6.976 2.159

6) risultato prima delle imposte 304.007 292.653 -40.733

7) utile (perdita) netto 167.129 227.617 -46352

8) ammortamenti dell'esercizio - - -

Esercizio precedente
Secondo esercizio  

precedente

Esercizio precedenteDati  reddituali

Ultimo esercizio 

31/12/2002

Ultimo esercizio 

31/12/2002

Secondo esercizio  

precedente

Dati  patrimoniali



2 . E l e m e n t i  d i  c a l c o l o :

D ) B e n i  i m m o b i l i  e  d i r i t t i  r e a l i  i m m o b i l i a r i  d e t e n u t i

d a l l a  S E M I  S . r . l .

C o m p l e s s o  a l b e r g h i e r o  s i t o  i n  C a s t e l d a c c i a  ( P A )  -  H o t e l  S o l u n t o

M a r e .  

2 0

Valutazione degli Esperti indipendenti 7.065.000

Valore contabile delle immobilizzazioni materiali -4.613.119

Rivalutazione totale 2.451.881

Rivalutazione 75% 1.838.911

Patrimonio netto 2.511.906

4.350.817

Costo d’acquisto capitalizzato 4.727.414

svalutazione 2001 -585.803

rivalutazione 2002 209.206

Valore netto 4.350.817

Differenza Differenza valutazione valutazione della della partecipazionepartecipazione 209.206209.206



I I . 2  S t r u m e n t i  f i n a n z i a r i  q u o t a t i

S a l d o  a l  3 1 / 1 2 / 2 0 0 2 S a l d o  a l  3 1 / 1 2 / 2 0 0 1

5 . 6 2 6 . 8 0 4 , 0 0 2 2 . 2 2 7 . 8 1 0 , 0 0

R i p a r t i z i o n e  d e g l i  s t r u m e n t i  f i n a n z i a r i  q u o t a t i  p e r  P a e s e  d i

r e s i d e n z a  d e l l ’ e m i t t e n t e .

M o v i m e n t i  d e l l ’ e s e r c i z i o

2 1

Italia Altri Altri Paesi Paesi dell'UE Altri Altri Paesi Paesi dell'OCSEdell'OCSE Altri Altri PaesiPaesi

Titoli di debito: - - - -

di Stato 3.385.510 - - -

di altri enti pubblici - - - -

di banche - - - -

di altri - 2.241.294 - -

- - - -

Titoli di capitale: - - - -

con diritto di voto - - - -

con voto limitato - - - -

altri - - - -

- - - -

Parti di O.I.C.R. O.I.C.R. (*): - - - -

aperti armonizzati - - - -

aperti non armonizzati - - - -

chiusi - - - -

- - - -

Totali: - - - -

in valore assoluto 3.385.510 2.241.294 - -

in percentuale del valore - - - -

delle attività 1,79% 1,18% - -

Paese Paese di di residenza residenza dell'emittentedell'emittente

Controvalore acquisti Controvalore vendite/rimborsi

- -

Titoli di capitale - -

Titoli di debito - 16.789.345

Parti di O.I.C.R. - -

Totale - 16.789.345



I I . 4  B e n i  i m m o b i l i  e  d i r i t t i  r e a l i  i m m o b i l i a r i

S a l d o  a l  3 1 / 1 2 / 2 0 0 2 S a l d o  a l  3 1 / 1 2 / 2 0 0 1

1 5 3 . 0 7 7 . 0 0 0 , 0 0 1 4 7 . 8 9 0 . 5 3 2 , 0 0

2 2

Fasce di scadenza deidei Valore dei beni Locazione non LocazioneLocazione Importo 

contratti contratti di di locazionelocazione immobili finanziariafinanziaria finanziariafinanziaria totaletotale

o o datadata a b c=a+b %

di revisione dei dei canoni  

Fino a 1 anno - - - - -

Da oltre 1 a 3 anni 94.307.000 94.307.000 94.307.000 61,61%

Da oltre 3 a 5 anni 20.428.000 20.428.000 20.428.000 13,34%
 

Da oltre 5 a 7 anni - - - - -

Daoltre 7 a 9 anni 38.342.000 38.342.000 38.342.000 25,05%

Oltre 9 anni - - - - -

A) A) Totale Totale beni beni immobili immobili locatilocati 153.077.000153.077.000 153.077.000153.077.000 153.077.000153.077.000 100,00%100,00%

B) Totale beni immobili non locati - - - - -

N. Immobile Destinazione Anno di Superficie lorda Canone Tipo Scadenza Locatario Costo Ipoteche

d'uso prevalente costruzione parametrata per m2 contratto contratto storico

PIEMONTE

1 Torino-Via Vespucci, 33 (porzione) RSA fine anni '40 4.640 139 affitto 1-11-2014 Fondazione 9.667.556 No

2 Torino - Via Belfiore, 23 Uffici 1961 12.649 85 affitto 1-01-2010 Impresa commerciale 12.971.848 No

3 Torino-Via Giacosa, 16 bis (porzione) Uffici Primi '900 1.622 76 affitto 1-01-2010 Impresa commerciale 1.540.591 No

LOMBARDIA

4 Milano - Via Carducci, 29 e Piazza Uffici 1950

 S. Ambrogio, 6 (porzione) primi '900 3.482 242 affitto 1-01-2010 Impresa commerciale 11.146.172 No

5 Lodi -Via Grandi, 6 Uffici e negozi 1980 11.380 90 affitto 1-01-2010 Impresa finanziaria 12.431.665 No

6 Milano - Via Cagliero, 14 Commerciale e ufici 1962 4.182 99 affitto 1-02-2008 Impresa commerciale 6.462.167 No

7 Milano - Via Annunciata, 2 Commerciale ante 1967 1.063 374 affitto 1-02-2008 Impresa commerciale 6.203.680 No

EMILIA ROMAGNA

8 Modena - Via Divisione Acqui, 151 Uffici pubblici (Questura) 1998 - 1999 14.563 118 affitto 28-07-2013 Ufficio pubblico 26.197.457 Si

 LAZIO

9 Roma - Piazzale Flaminio, 9 (porzione) e Uffici

Via Carrara, 4 Primi '900 2.696 236 affitto 1-01-2010 Impresa commerciale 8.079.452 No

10 Roma - Via Bissolati, 57 Uffici e commerciale 1940 2.873 216 affitto 1-01-2010 Impresa commerciale 8.678.025 No

11 Roma - Via Bellini, 22 Uffici 1950 2.938 233 affitto 1-01-2010 Impresa commerciale 8.800.425 No

12 Fiumicino (Rm) - Via della Corona Boreale Commerciale 1991 - 92 6.736 119 affitto 1-01-2011 Impresa commerciale 9.821.461 No

 

ABRUZZO

13 Pescara - Via Caravaggio, 44 Uffici 1989 6.642 93 affitto 17-08-2011 Impresa commerciale 7.495.831 No

 

 CAMPANIA

14 Napoli - Corso Meridionale, 53 Uffici e commerciale 1940 13.090 48 affitto 1-01-2010 Impresa commerciale 7.533.559 No

TOTALI  88.556 137.029.888



I I . 8  P o s i z i o n e  n e t t a  d i  l i q u i d i t à

S a l d o  a l  3 1 / 1 2 / 2 0 0 2 S a l d o  a l  3 1 / 1 2 / 2 0 0 1

2 . 4 4 3 . 2 3 9 , 0 0 3 . 5 1 5 . 5 4 3 , 0 0

L ’ i m p o r t o  e s p o s t o  i n  b i l a n c i o  s i  r i f e r i s c e  a l l a  l i q u i d i t à  d i s p o n i-

b i l e  d e l  c o n t o  d i  d e p o s i t o  d e l  p a t r i m o n i o  d i  S E C U R F O N D O ,  a c c e s o

p r e s s o  l a  I C C R E A  B A N C A  S . p . A .

I I . 9  A l t r e  a t t i v i t à

S a l d o  a l  3 1 / 1 2 / 2 0 0 2 S a l d o  a l  3 1 / 1 2 / 2 0 0 1

2 3 . 7 4 4 . 6 6 9 , 0 0 2 5 . 4 6 7 . 5 2 4 , 0 0

I  v a l o r i  e s p o s t i  n e l l a  s i t u a z i o n e  p a t r i m o n i a l e  s i  r i f e r i s c o n o :

•  a i  r a t e i  e  r i s c o n t i  a t t i v i  m a t u r a t i  s u  a f f i t t i  e  t i t o l i  i n  p o r t a-

f o g l i o  p e r  €  8 6 3 . 0 8 7  ( S o t t o v o c e  G 2 . ) ;  

•  a l l a  r i l e v a z i o n e  d e l  c r e d i t o  I . V . A .  c o r r e n t e  p e r  €  1 . 8 0 7 . 8 6 1

( S o t t o v o c e  G 3 . 1 ) e  a d  e c c e d e n z e  d i  i m p o s t a  s o s t i t u t i v a  v e r s a t a

n e l  2 0 0 1  p e r  €  4 . 4 0 8 ;

•  a l l a  r i l e v a z i o n e  d e l  c r e d i t o  I . V . A .  –  c o m p r e n s i v o  d e g l i  i n t e-

r e s s i  m a t u r a t i  n e l  p e r i o d o  -  d e l  q u a l e  è  s t a t o  c h i e s t o  i l  r i m-

b o r s o  p e r  €  1 7 . 5 3 4 . 7 8 8  ( S o t t o v o c e  G 3 . 2 ) ;

•  a i  c r e d i t i  v e r s o  l o c a t a r i  p e r  c a n o n i  e  s p e s e  c o n d o m i n i a l i  d i

c o m p e t e n z a  d e l l ’ e s e r c i z i o  p e r  €  1 . 6 0 6 . 2 7 6 ,  a  c r e d i t i  v e r s o  l a

S G R  e  I m m o b i l i u m  2 0 0 1  p e r  €  2 8 . 2 4 9  n o n c h é  a l  c r e d i t o  v a n-

t a t o  v e r s o  l a  I P I  S . p . A .  e  l a  I S I M  S . p . A .  d i  g l o b a l i  €  1 . 9 0 0 . 0 0 0

r e l a t i v o  a g l i  a c c o r d i  t r a n s a t t i v i  s t i p u l a t i  a  d i c e m b r e  2 0 0 2

p e r  a l c u n i  i m m o b i l i  d a  q u e s t i  u l t i m i  v e n d u t i  e  v i n c o l a t i  a l

p a t r i m o n i o  d i  S e c u r f o n d o  ( S o t t o v o c e  G 4 . ) .
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S e z i o n e  I I I  –  L e  p a s s i v i t à

F I N A N Z I A M E N T I  R I C E V U T I

S a l d o  a l  3 1 / 1 2 / 2 0 0 2 S a l d o  a l  3 1 / 1 2 / 2 0 0 1

1 1 . 2 1 2 . 3 5 5 , 0 0 1 2 . 1 4 9 . 9 2 7 , 0 0

L’ immobi le  s i to  in  Modena  –  Via  Div i s ione  Acqu i ,  151  –  è  s t a to  acqu is t a-

t o  p e r  u n a  p a r t e  i n  c o n t a n t i  e  p e r  u n a  p a r t e  t r a m i t e  l a  v o l t u r a  d i  d u e

m u t u i  i p o t e c a r i  s t i p u l a t i  e n t r a m b i  c o n  p r i m a r i a  b a n c a  i t a l i a n a  e

g r a v a n t i  s u l l ’ i m m o b i l e  i n  q u e s t i o n e .

A L T R E  P A S S I V I T À

S a l d o  a l  3 1 / 1 2 / 2 0 0 2 S a l d o  a l  3 1 / 1 2 / 2 0 0 1

2 . 6 1 3 . 0 6 7 , 0 0 1 8 . 9 9 2 . 7 9 6 , 0 0

I  v a l o r i  e s p o s t i  s i  r i f e r i s c o n o  :

•  a i  d e b i t i  p e r  f a t t u r e  d a  r i c e v e r e .  L a  v o c e  c o m p r e n d e  i l  d e b i-

t o  r e s i d u o  v e r s o  g l i  E s p e r t i  i n d i p e n d e n t i  p e r  l a  v a l u t a z i o n e

s e m e s t r a l e ,  s p e s e  p e r  l a  r e v i s i o n e  d e l  b i l a n c i o  n o n c h é  g l i

a l t r i  c o s t i  d i  c o m p e t e n z a  d e l l ’ e s e r c i z i o  n o n  a n c o r a  l i q u i d a t i

p e r  €  9 7 . 9 3 7  ( S o t t o v o c e  M 1 ) ;

• a l l ’ a c c a n t o n a m e n t o  e f f e t t u a t o  d e l l ’ i m p o s t a  d e l l ’ 1 %  s u l

p a t r i m o n i o  n e t t o  a i  s e n s i  d e l l ’ a r t .  6  d e l  D . L g s .  n .  2 5  s e t t e m-

b r e  2 0 0 1 ,  n .  3 5 1  p e r  €  1 . 7 1 6 . 1 5 0  ( S o t t o v o c e  M 2 . 2 )  ;

•  a  r a t e i  e  r i s c o n t i  p a s s i v i  p e r  €  8 1 . 4 6 6  ( S o t t o v o c e  M 3 )  r e l a t i-

v i  a l l a  r i l e v a z i o n e  d e l  r i s c o n t o  d e l  c a n o n e  d i  l o c a z i o n e  p a g a-

t o  a n t i c i p a t a m e n t e  p e r  i l  p e r i o d o  1 / 2 / 2 0 0 1  –  3 1 / 1 / 2 0 0 3

d a l l ’ O r d i n e  M a u r i z i a n o  ( s u b e n t r a t o  a l l a  G a l i l e o  S . r . l . )  e  d a l

r a t e o  s u l l o  S W A P  s t i p u l a t o  a  c o p e r t u r a  d e l  r i s c h i o  s u l l ’ o s c i l-

l a z i o n e  d e l  t a s s o  d e i  d u e  m u t u i  a c c e s i  c o n  l a  R O L O  B A N C A

s u l l ’ i m m o b i l e  d i  M o d e n a  –  V i a  D i v i s i o n e  A c q u i  n .  1 5 1  -  p e r

l a  s c a d e n z a  t r i m e s t r a l e  d e l  1 9 / 1 1 / 2 0 0 2  –  1 8 / 2 / 2 0 0 3 .  
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•  a l  d e b i t o  v e r s o  l a  S G R  p e r  s o m m e  a n t i c i p a t e  d a  q u e s t ’ u l t i m a  a

s a l d o  d e l l ’ I C I  d o v u t a  a  d i c e m b r e  d a  S E C U R F O N D O  p e r

€  2 3 9 . 9 0 4 ,  a  d e b i t i  s u  d e p o s i t i  c a u z i o n a l i  r i l a s c i a t i  a  g a r a n-

z i a  d a i  l o c a t a r i  e  r e l a t i v i  i n t e r e s s i  p e r  €  1 2 7 . 6 9 6  e  a l l o  s t a n-

z i a m e n t o  d i  u n a  c i f r a  p r u d e n z i a l m e n t e  s t i m a t a  p e r  r i s c h i

c o n n e s s i  a d  i m p e g n i  c o n t r a t t u a l i  i n  f a s e  d i  d e f i n i z i o n e  p e r

€  3 5 0 . 0 0 0  ( S o t t o v o c e  M 4 . 2 )

S e z i o n e  I V  –  I l  v a l o r e  c o m p l e s s i v o  n e t t o

I l  v a l o r e  c o m p l e s s i v o  n e t t o  d e l  F o n d o ,  a l  t e r m i n e  d e l l a  r a c c o l t a  è

r i s u l t a t o  p a r i  a  €  1 5 0 . 0 0 0 . 0 0 0  d i v i s o  i n  n .  6 0 . 0 0 0  c i a s c u n a  d e l  v a l o-

r e  n o m i n a l e  d i  €  2 . 5 0 0 .  L e  q u o t e  r a c c o l t e  s o n o  s t a t e  s o t t o s c r i t t e ,  p e r

u n  t o t a l e  d i  n .  4 7 . 2 0 6  d a  n .  9 9  i n v e s t i t o r i  q u a l i f i c a t i ,  i n  n u m e r o  d i

1 . 2 0 0  d a l l a  B e n i  S t a b i l i  G e s t i o n i  S . p . A .  –  S G R  ( g i à  I m m o b i l i a r e  I t a l i a

G e s t i o n i  S . p . A .  –  S G R )  -  q u a l e  i n v e s t i m e n t o  o b b l i g a t o r i o  a i  s e n s i

d e l l a  n o r m a t i v a  v i g e n t e  -  e  p e r  i l  r e s i d u o  d a  p r i v a t i ,  s i a  p e r s o n e

f i s i c h e  s i a  p e r s o n e  g i u r i d i c h e .  N o n  r i s u l t a n o  t r a  g l i  i n v e s t i t o r i  s o g-

g e t t i  n o n  r e s i d e n t i .  A l l a  d a t a  d e l  3 1 / 1 2 / 2 0 0 2  i l  v a l o r e  c o m p l e s s i v o

n e t t o  è  r i s u l t a t o  p a r i  a  €  1 7 5 . 4 1 7 . 1 0 7 .  I l  v a l o r e  e s p o s t o  n e l  r e n d i-

c o n t o  d i  e s e r c i z i o  s i  r i a s s u m e  s e c o n d o  l o  s c h e m a  d e l l a  s e g u e n t e

t a b e l l a :  

P R O S P E T T O  D E L L E  V A R I A Z I O N I  D E L  V A L O R E  D E L  F O N D O  D A L-

L ’ A V V I O  D E L L ’ O P E R A T I V I T A ’  F I N O  A L  3 1  D I C E M B R E  2 0 0 2  

2 5

IMPORTO INIZIALE DEL FONDO (quote emesse X prezzo di emissione) 150.000.000 100,00%

A1. Risultanto complessivo della gestione delle partecipazioni -376.597 -0,25%

A2. Risultato complessivo della gestione degli altri strumenti finanziari 4.829.421 3,22%

B. Risultato complessivo della gestione dei beni immobili 43.013.275 28,68%

C. Risultato complessivo della gestione dei crediti - -

D. Interessi attivi e proventi assimilati complessivi su depositi bancari - -

E. Risultato complessivo della gestione degli altri beni - -

F. Risultato complessivo della gestione cambi - -

G. Risultato complessivo delle altre operazioni di gestione 472.039 0,31%

H. Oneri finanziari complessivi -954.936 -0,64%

I. Oneri di gestione complessivi -9.119.510 -6,08%

L. Altri ricavi e oneri complessivi 2.101.127 1,40%

I. Imposte complessive -4.749.712 -3,17%

TOTALE RIMBORSI EFFETTUATI - --

PROVENTI COMPLESSIVI DISTRIBUITI -9.798.000                    -6,53%

VALORE COMPLESSIVO NETTO AL 31/12/2002 175.417.107 123,48%

In percentuale 

dell'importo 

totale

Importo



S e z i o n e  V  - A l t r i  d a t i  p a t r i m o n i a l i

STRUMENTI  FINANZIARI  DERIVATI  DI  COPERTURA
T r a t t a s i  d i  u n  c o n t r a t t o  d i  S W A P  s t i p u l a t o  i n  d a t a  1 4  f e b b r a i o

2 0 0 2  ( d a t a  i n i z i a l e :  1 8 / 2 / 2 0 0 2  -  s c a d e n z a  f i n a l e :  1 8 / 2 / 2 0 0 8  –  s c a-

d e n z a  p e r i o d i c a  d e i  t a s s i  p a r a m e t r o :  t r i m e s t r a l i ,  a  p a r t i r e  d a l l a  d a t a

i n i z i a l e )  a  c o p e r t u r a  d e l  r i s c h i o  s u l l ’ o s c i l l a z i o n e  d e l  t a s s o  s u i

m u t u i  i p o t e c a r i  c o n t r a t t i  c o n  l a  R O L O  B A N C A  a c c e s i  s u l l ’ i m m o b i l e

v i n c o l a t o  a l  p a t r i m o n i o  d i  S E C U R F O N D O  s i t o  i n  M o d e n a  –  V i a

D i v i s i o n e  A c q u i ,  1 5 1 .  L ’ a m m o n t a r e  d e l l ’ i m p e g n o  i n  v a l o r e  a s s o l u t o  è

p a r i  a l  c a p i t a l e  i n i z i a l e  d e i  d u e  m u t u i  s u  c i t a t i  g i à  i n  a m m o r t a m e n-

t o .

AMMONTARE DELLE ATTIVITÀ E PASSIVITÀ NEI
CONFRONTI DI ALTRE SOCIETÀ DEL GRUPPO DELLA
SGR

S a l d o  a l  3 1 / 1 2 / 2 0 0 2 S a l d o  a l  3 1 / 1 2 / 2 0 0 1

- 3 3 0 . 6 2 9 , 0 0

2 6

Valore assoluto

% del Valore 

Complessivo 

Netto

Operazioni su tassi d'interesse: - -

futures  su titoli di debito, tassi e altri contratti simili - -

opzioni su tassi e altri contratti simili - -

swaps  e altri contratti simili 12.911.422,00              7,36%

Operazioni Operazioni su su tassi tassi di di cambio:cambio: - -

futures  su valute e altri contratti simili - -

opzioni su tassi di cambio e altri contratti simili - -

swaps  e altri contratti simili - -

Operazioni su titoli di capitale: - -

futures  su titoli di capitale , indici azionari e contratti simili - -

opzioni su titoli di capitale  e altri contratti simili - -

swaps  e altri contratti simili - -

Altre operazioni: - -

futures  e altri contratti simili - -

opzioni e contratti simili - -

swaps  e contratti simili - -

Ammontare dell'impegno



L ’ i m p o r t o  d e l  c r e d i t o  v a n t a t o  d a l  F o n d o  n e i  c o n f r o n t i  d e l l a

S o c i e t à  E s e r c i z i  M e r i d i o n a l i  I m m o b i l i a r i  S . E . M . I .  S . r . l .  n e l  c o r s o  d e l-

l ’ e s e r c i z i o  2 0 0 0  è  s t a t o  u t i l i z z a t o  p e r  a u m e n t a r e  i l  c a p i t a l e  s o c i a l e

d e l l a  S E M I  s t e s s a .

PLUSVALENZE

S a l d o  a l  3 1 / 1 2 / 2 0 0 2 S a l d o  a l  3 1 / 1 2 / 2 0 0 1

5 . 1 6 4 . 2 3 0 , 0 0 5 . 8 5 1 . 2 7 6 , 0 0

T r a t t a s i  d e l l ’ i m p o r t o  c o m p l e s s i v o  d e l l e  r i v a l u t a z i o n i  a c c e r t a t e

d a g l i  E s p e r t i  i n d i p e n d e n t i ;  t a l e  i m p o r t o  è  s t a t o  d e t e r m i n a t o  s u l l a

d i f f e r e n z a  t r a  i l  p r e z z o  d i  a c q u i s t o  a l  l o r d o  d e g l i  o n e r i  n o t a r i l i

d e g l i  i m m o b i l i  v i n c o l a t i  a l  p a t r i m o n i o  d i  S E C U R F O N D O  r i s p e t t o  a l

v a l o r e  c o r r e n t e  d e g l i  s t e s s i  a c c e r t a t o  d a g l i  E s p e r t i  g i à  c i t a t i  n e l l a

r e l a z i o n e  s e m e s t r a l e  d i  f i n e  a n n o .  

GARANZIE RICEVUTE

S a l d o  a l  3 1 / 1 2 / 2 0 0 2 S a l d o  a l  3 1 / 1 2 / 2 0 0 1

3 . 0 2 1 . 4 8 6 , 0 0 1 . 1 2 1 . 4 8 6 , 0 0

T r a t t a s i  d i  f i d e j u s s i o n i  b a n c a r i e  e  p e r s o n a l i  r i l a s c i a t e  a  g a r a n z i a  d e g l i

i n t r o i t i  l o c a t i v i  e  d i  a t t i  d i  t r a n s a z i o n e  s t i p u l a t i  d ’ a c c o r d o  c o n  l e  p a r t i  v e n-

d i t r i c i  d i  a l c u n i  i m m o b i l i  v i n c o l a t i  a l  p a t r i m o n i o  d e l  F o n d o .

IPOTECHE CHE GRAVANO SUGLI  IMMOBILI
1 ) S u l l ’ i m m o b i l e  s i t o  i n  C a s t e l d a c c i a  ( P a )  –  H o t e l  S o l u n t o  M a r e

a c q u i s t a t o  t r a m i t e  l ’ a c q u i s i z i o n e  d e l l ’ i n t e r o  c a p i t a l e  d e l l a

S o c i e t à  E s e r c i z i  M e r i d i o n a l i  I m m o b i l i a r i  S . E . M . I .  S . r . l .  –  g r a-

v a n o  d u e  i p o t e c h e  a  g a r a n z i a  d i  d u e  m u t u i  f o n d i a r i ,  a  t a s s o

a g e v o l a t o ,  p e r  i  s e g u e n t i  i m p o r t i :

• €  7 . 2 7 6 . 9 7 3  i p o t e c a  d i  p r i m o  g r a d o  s u l l ’ i m m o b i l e ;

• €  2 . 1 5 5 . 6 3 6  i p o t e c a  d i  g r a d o  s u c c e s s i v o  a  q u e l l a  i s c r i t t a

p e r  i l  p r e c e d e n t e  m u t u o .
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2 )  S u l l ’ i m m o b i l e  s i t o  i n  M o d e n a  –  V i a  D i v i s i o n e  A c q u i  n .  1 5 1  –

g r a v a n o  d u e  m u t u i  f o n d i a r i ,  u n o  d i  o r i g i n a r i  5  m i l i a r d i  d i  l i r e

e  l ’ a l t r o  d i  2 0  m i l i a r d i  d i  l i r e .  S u  t a l e  i m m o b i l e  l a  b a n c a  h a

i s c r i t t o .

• €  5 . 1 6 4 . 5 6 9  p e r  i p o t e c a  d i  p r i m o  g r a d o ;

• €  2 0 . 6 5 8 . 2 7 6  p e r  i p o t e c a  d i  s e c o n d o  g r a d o .

P a r t e  C  – IL RISULTATO ECONOMICO DELL’ESERCIZIO

S e z i o n e  I  –  R i s u l t a t o  d e l l e  o p e r a z i o n i  s u
p a r t e c i p a z i o n i  e  a l t r i  s t r u m e n t i  f i n a n z i a r i  

I . 1  –  R i s u l t a t o  c o m p l e s s i v o  d e l l e  o p e r a z i o n i

S a l d o  a l  3 1 / 1 2 / 2 0 0 2 S a l d o  a l  3 1 / 1 2 / 2 0 0 1

5 . 1 6 4 . 2 3 0 , 0 0 5 . 8 5 1 . 2 7 6 , 0 0

2 8

Utile/perdita Utile/perdita 

da da realizzirealizzi

di di cui: cui: per per variazioni variazioni 

dei dei tassi tassi di di cambiocambio

Plus/ Plus/ 

MinusvalenzeMinusvalenze

di di cui: cui: per per 

variazioni variazioni dei dei tassi tassi 

di di cambiocambio

A.A. Partecipazioni Partecipazioni in in società società non  non  quotatequotate - - - -

1. Di controllo - - 209.206 -

2. Non di controllo - - - -

B.B. Strumenti Strumenti finanziari finanziari non non quotatiquotati - - - -

1. Altri titoli di capitale - - - -

2. Titoli di debito - - - -

3. Parti di O.I.C.R. - - - -

C.C. Strumenti Strumenti finanziari finanziari quotatiquotati - - - -

1. Titoli di debito 199.829 - -11.490 -

2. Titoli di capitale - - - -

3. Parti di O.I.C.R. - - - -

Risultato Risultato complessivo complessivo delle delle operazioni operazioni su:su:



I . 2  –  R i s u l t a t o  d e g l i  s t r u m e n t i  f i n a n z i a r i  d e r i v a t i

S a l d o  a l  3 1 / 1 2 / 2 0 0 2 S a l d o  a l  3 1 / 1 2 / 2 0 0 1

- 1 7 3 . 9 5 0 , 0 0 -

S e z i o n e  I I  –  B e n i  i m m o b i l i

S a l d o  a l  3 1 / 1 2 / 2 0 0 2 S a l d o  a l  3 1 / 1 2 / 2 0 0 1

1 6 . 6 6 0 . 4 8 4 , 0 0 1 5 , 1 6 1 . 4 0 1 , 0 0

2 9

Operazioni su tassi d'interesse: - - - -

futures  su titoli di debito, tassi e altri contratti - - - -

simili - - - -

opzioni su tassi e altri contratti simili - - - -

swaps  e altri contratti simili 146.281,00-     27.669,00-          - -

Operazioni Operazioni su titoli di di capitale:capitale: - - - -

futures  su titoli di capitale, indici azionari e altri contratti - - - -

simili - - - -

opzioni su titoli di capitale e altri contratti simili - - - -

swaps  e altri contratti simili - - - -

Altre operazioni: - - - -

futures - - - -

opzioni - - - -

swaps - - - -

                                                            Risultato Risultato degli degli strumenti strumenti finanziari finanziari derivatiderivati

Con finalità di 

copertura(sottovoce A4.1)

Senza Senza finalità finalità di di 

copertura(sottovoce 

A4.2)A4.2)

Risultati 

realizzati

Risultati Risultati non non 

realizzati

Risultati 

realizzati

Risultati Risultati non non 

realizzati

ImmobiliImmobili ImmobiliImmobili ImmobiliImmobili TerreniTerreni Altri

residenzialiresidenziali commercialicommerciali industriali

1. 1. PROVENTIPROVENTI

    1.1 canoni di locazioni non finanziaria - 8.096.774 - - 2.365.840

    1.2 canoni di locazione finanziaria - - - - -

    1.3 altri proventi - - - - -

2. UTILE/PERDITA UTILE/PERDITA DA DA REALIZZIREALIZZI

    2.1 beni immobili - - - - -

    2.2 diritti reali immobiliari - - - - -

3. 3. PLUSVALENZE/MINISVALENZEPLUSVALENZE/MINISVALENZE

    3.1 beni immobili - 5.730.691 - - 1.333.539

    3.2 diritti reali immobiliari - - - - -

4. 4. ONERI ONERI PER PER LA LA GESTIONE GESTIONE DI DI BENI BENI IMMOBILI IMMOBILI ED ED ICIICI - 866.360 - - -

5. AMMORTAMENTI - - - - -

            Risultato Risultato economico economico dell'esercizio dell'esercizio su su beni beni immobiliimmobili



S e z i o n e  V I  –  A l t r e  o p e r a z i o n i  d i  g e s t i o-
n e  e  o n e r i  f i n a n z i a r i

S a l d o  a l  3 1 / 1 2 / 2 0 0 2 S a l d o  a l  3 1 / 1 2 / 2 0 0 1

2 5 . 6 4 4 , 0 0 5 4 . 4 9 9 , 0 0

I l  v a l o r e  e s p o s t o  s i  r i f e r i s c e  a i  p r o v e n t i  s u l l e  o p e r a z i o n i  d i

p r o n t i  c o n t r o  t e r m i n e ,  e f f e t t u a t e  p e r  o t t i m i z z a r e  l a  t r a n s i t o r i e  d i s-

p o n i b i l i t à  l i q u i d e  d e l  F o n d o .  T r a t t a s i  d i  o p e r a z i o n i  d i  p r o n t i  c o n t r o

t e r m i n e  e f f e t t u a t e  n e l  c o r s o  d e l l ’ a n n o ;  s o t t o s t a n t i  a  q u e s t e  o p e r a z i o-

n i  v i  s o n o  T i t o l i  d i  S t a t o .

S a l d o  a l  3 1 / 1 2 / 2 0 0 2 S a l d o  a l  3 1 / 1 2 / 2 0 0 1

4 7 3 . 2 3 9 , 0 0 4 8 1 . 6 9 7 , 0 0

I l  v a l o r e  e s p o s t o  s i  r i f e r i s c e  a g l i  i n t e r e s s i  s u i  d u e  f i n a n z i a m e n-

t i  i p o t e c a r i  a c c e s i  s u l l ’ i m m o b i l e  v i n c o l a t o  a l  p a t r i m o n i o  d i  S E C U R-

F O N D O  s i t o  i n  M o d e n a  –  V i a  D i v i s i o n e  A c q u i ,  1 5 1 .

3 0

OperazioniOperazioni ProventiProventi Oneri

Pronti contro termine termine e

assimilate:assimilate:

 • su titoli di Stato 26.750 1.106

 • su altri titoli di debito - -

 • su titoli di capitale - -

 • su altre attività - -

Prestito Prestito di di titoli:titoli:

 • su titoli di Stato - -

 • su altri titoli di debito - -

 • su titoli di capitale - -

 • su altre attività - -



S e z i o n e  V I I  –  O n e r i  d i  g e s t i o n e

PROVVIGIONI DI  GESTIONE SGR

S a l d o  a l  3 1 / 1 2 / 2 0 0 2 S a l d o  a l  3 1 / 1 2 / 2 0 0 1

2 . 5 7 4 . 1 8 9 , 0 0 2 . 4 7 7 . 9 1 3 , 0 0

I l  v a l o r e  e s p o s t o  s i  r i f e r i s c e  a l l e  p r o v v i g i o n i  d i  g e s t i o n e  s p e t-

t a n t i  a l l a  S o c i e t à  d i  g e s t i o n e  p e r  i l  p e r i o d o  d a l  1 / 1  a l  3 1 / 1 2 / 2 0 0 2 ,

n e l l a  m i s u r a  p a r i  a l l ’ 1 , 6  p e r  c e n t o ,  c a l c o l a t e  –  c o m e  p r e v i s t o  d a l

t e s t o  r e g o l a m e n t a r e  –  s u l  v a l o r e  c o m p l e s s i v o  n e t t o  d e l  F o n d o  q u a l e

r i s u l t a  d a l  r e n d i c o n t o  d i  f i n e  a n n o ,  r e t t i f i c a t o  d e l l e  p l u s v a l e n z e  n o n

r e a l i z z a t e  s u g l i  i m m o b i l i  e  s u l l e  p a r t e c i p a z i o n i  i n  s o c i e t à  i m m o b i-

l i a r i .

COMMISSIONI  BANCA DEPOSITARIA

S a l d o  a l  3 1 / 1 2 / 2 0 0 2 S a l d o  a l  3 1 / 1 2 / 2 0 0 1

8 0 . 4 4 3 , 0 0 7 7 . 4 3 5 , 0 0

I l  v a l o r e  e s p o s t o  s i  r i f e r i s c e  a l l a  c o m m i s s i o n e  s p e t t a n t e  a l l a

B a n c a  d e p o s i t a r i a  p e r  i l  p e r i o d o  d a l  1 / 1  a l  3 1 / 1 2 / 2 0 0 2 ,  n e l l a  m i s u-

r a  p a r i  a l l o  0 , 5  p e r  m i l l e ,  c a l c o l a t a  -  c o m e  p r e v i s t o  d a l  t e s t o  r e g o l a-

m e n t a r e  -  s u l  v a l o r e  c o m p l e s s i v o  n e t t o  d e l  F o n d o  q u a l e  r i s u l t a  d a l

r e n d i c o n t o  d i  f i n e  a n n o ,  r e t t i f i c a t o  d e l l e  p l u s v a l e n z e  n o n  r e a l i z z a t e

s u g l i  i m m o b i l i  e  s u l l e  p a r t e c i p a z i o n i  i n  s o c i e t à  i m m o b i l i a r i .

ONERI  PER ESPERTI  INDIPENDENTI

S a l d o  a l  3 1 / 1 2 / 2 0 0 2 S a l d o  a l  3 1 / 1 2 / 2 0 0 1

8 0 . 1 6 3 , 0 0 1 2 2 . 6 9 6 , 0 0

I l  v a l o r e  e s p o s t o  s i  r i f e r i s c e  a g l i  o n e r i  p e r  i l  C o l l e g i o  d e g l i

3 1



e s p e r t i  i n d i p e n d e n t i  r e l a t i v a m e n t e  a l l e  v a l u t a z i o n i  s e m e s t r a l i  p r e-

v i s t e  d a l l a  v i g e n t e  n o r m a t i v a  c o n  o n o r a r i o  p a r i  a l l o  0 , 5  p e r  m i l l e

g l o b a l e  a n n u o ,  c a l c o l a t o  s u l  v a l o r e  c o r r e n t e  d e g l i  i m m o b i l i  a c c e r t a t o

a l  3 0  g i u g n o  e  a l  3 1  d i c e m b r e  2 0 0 2  n o n c h é  a l  r i m b o r s o  d e l l e  s p e s e

v i v e  s o s t e n u t e  d a g l i  s t e s s i  p e r  l e  v e r i f i c h e  a n z i d e t t e .

SPESE PUBBLICAZIONE PROSPETTI  E  INFORMATI-
VA AL PUBBLICO PIÙ SPESE DI  CERTIFICAZIONE

S a l d o  a l  3 1 / 1 2 / 2 0 0 2 S a l d o  a l  3 1 / 1 2 / 2 0 0 1

5 4 . 7 6 7 , 0 0 1 3 8 . 2 7 3 , 0 0

I l  v a l o r e  e s p o s t o  s i  r i f e r i s c e  a l l e  p u b b l i c a z i o n i  d e l l a  r e l a z i o n e

s e m e s t r a l e  a l  3 0  g i u g n o  2 0 0 2  s u i  t r e  q u o t i d i a n i  p r e v i s t i  a l l ’ a r t .  1 2 . 2

d e l  R e g o l a m e n t o  d i  g e s t i o n e  –  e  p r e c i s a m e n t e  I l  S o l e  2 4  O r e ,  L a

R e p u b b l i c a  e d  i l  C o r r i e r e  d e l l a  S e r a  –  e  d e g l i  A v v i s i  o b b l i g a t o r i ,  a l l o

s t a n z i a m e n t o  p r e v i s t o  p e r  l a  p u b b l i c a z i o n e  d e l  r e n d i c o n t o  a l  3 1

d i c e m b r e  2 0 0 2  n o n c h é  a l l e  s p e s e  p e r  l a  r e v i s i o n e  c o n t a b i l e  d a  p a r t e

d e l l a  P r i c e w a t e r h o u s e C o o p e r s  S . p . A .

ALTRI  ONERI  DI  GESTIONE

S a l d o  a l  3 1 / 1 2 / 2 0 0 2 S a l d o  a l  3 1 / 1 2 / 2 0 0 1

3 7 8 . 4 8 2 , 0 0 4 . 6 9 9 , 0 0

I l  v a l o r e  e s p o s t o  s i  r i f e r i s c e  a  o n e r i  f i n a n z i a r i  p e r  c o m m i s s i o n i

b a n c a r i e  s u  c o n t i  c o r r e n t i  e  s u  o p e r a z i o n i  i n  t i t o l i  e  v a r i e  p e r  €

2 8 . 4 8 2  n o n c h é  a l l o  s t a n z i a m e n t o  d i  u n a  c i f r a  p r u d e n z i a l m e n t e  s t i-

m a t a  p e r  r i s c h i  c o n n e s s i  a d  i m p e g n i  c o n t r a t t u a l i  i n  f a s e  d i  d e f i n i-

z i o n e  p e r  €  3 5 0 . 0 0 0 .

3 2



S e z i o n e  V I I I  –  A l t r i  r i c a v i  e d  a l t r i  o n e r i

S a l d o  a l  3 1 / 1 2 / 2 0 0 2 S a l d o  a l  3 1 / 1 2 / 2 0 0 1

8 6 6 . 7 1 7 , 0 0 7 5 6 . 1 7 3 , 0 0

I l  v a l o r e  e s p o s t o  c o m p r e n d e  g l i  i n t e r e s s i  a t t i v i  m a t u r a t i  s u l l e

g i a c e n z e  l i q u i d e  d i  S E C U R F O N D O  p e r  €  7 9 . 1 2 0  e  g l i  i n t e r e s s i  m a t u-

r a t i  s u i  c r e d i t i  I . V . A .  1 9 9 9  e  2 0 0 0  d i  c u i  è  s t a t o  c h i e s t o  i l  r i m b o r s o

( €  7 8 7 . 5 9 7 ) .

S e z i o n e  I X  –  I m p o s t e

S a l d o  a l  3 1 / 1 2 / 2 0 0 2 S a l d o  a l  3 1 / 1 2 / 2 0 0 1

1 . 5 5 4 . 8 8 0 , 0 0 1 . 3 4 4 . 1 2 6 , 0 0

I l  v a l o r e  e s p o s t o  s i  r i f e r i s c e  a l l ’ i m p o s t a  s o s t i t u t i v a  p a t r i m o n i a-

l e  d e l l ’ 1 %  c a l c o l a t a  s u l l a  m e d i a  a n n u a  d e i  v a l o r i  d e l  p a t r i m o n i o

l o r d o  r i s u l t a n t e  d a i  p r o s p e t t i  p e r i o d i c i  r i f e r i t i  a l  2 8  g i u g n o  e  3 1

d i c e m b r e  2 0 0 2  p e r  g l o b a l i  €  1 . 7 1 6 . 1 5 0 ,  a l  n e t t o  d i  €  1 6 1 . 2 7 0  q u a l e

e c c e d e n z a  a c c a n t o n a m e n t o  i m p o s t e  e s e r c i z i o  p r e c e d e n t e .

3 3



E S T R A T T O  D E L L A  R E L A Z I O N E  S E M E S T R A -
L E  A L  3 1  D I C E M B R E  2 0 0 2  S U L  V A L O R E
D E G L I  I M M O B I L I  D I  S E C U R F O N D O

1.  PREMESSE
1 . 1 C o n  d e l i b e r a  d e l l ’ A s s e m b l e a  d e g l i  A z i o n i s t i  d e l l a  I m m o b i l i a r e

I t a l i a  G e s t i o n i  S . p . A .  –  S o c i e t à  d i  G e s t i o n e  d e l  R i s p a r m i o  –  i n  d a t a

2 0  g e n n a i o  1 9 9 9  è  s t a t o  i s t i t u i t o  i l  f o n d o  c o m u n e  d i  i n v e s t i m e n-

t o  i m m o b i l i a r e  c h i u s o  d e n o m i n a t o  S E C U R F O N D O .

1 . 2 C o n  d e l i b e r a  d e l  C o n s i g l i o  d i  A m m i n i s t r a z i o n e  d e l l a  I m m o b i l i a r e

I t a l i a  G e s t i o n i  S . p . A .  s o n o  s t a t i  n o m i n a t i  g l i  e s p e r t i  i n d i p e n d e n-

t i ,  p r e v i s t i  d a l  R e g o l a m e n t o  d e l  F o n d o  e  d a l l a  v i g e n t e  n o r m a t i v a ,  

n e l l e  p e r s o n e  d e g l i  s c r i v e n t i .

1 . 3 R i s p e t t i v a m e n t e  i n  d a t a  1 3  d i c e m b r e  1 9 9 9  e  1 8  d i c e m b r e  1 9 9 9

g l i  s c r i v e n t i  h a n n o  r e d a t t o  l e  “ S c h e d e  P r e l i m i n a r i ”  e  l e

“ R e l a z i o n i  d i  s t i m a ”  c o n c e r n e n t i  g l i  i m m o b i l i  o g g e t t o  d i  t r a t t a t i-

v e  d i  a c q u i s t o  e  p r e c i s a m e n t e :

•  T O R I N O : V i a  V e s p u c c i ,  3 3 ;

•  T O R I N O : V i a  B e l f i o r e ,  2 3 ;

•  T O R I N O : V i a  G i a c o s a ,  1 6 / b i s ;

•  N A P O L I : C . s o  M e r i d i o n a l e ,  5 3 ;

•  R O M A : V i a  B i s s o l a t i ,  5 7 ;

•  R O M A : V i a  B e l l i n i ,  2 2 ;

•  R O M A : P .  l e  F l a m i n i o ,  9  ,  V i a  C a r r a r a ,  4 ;

•  M I L A N O : V i a  C a r d u c c i ,  2 9  ,  P . z z a  S .  A m b r o g i o ,  6 ;

•  L O D I : V i a  G r a n d i ,  6 .

1 . 4 C o n  a t t i  n o t a r i l i  i n  d a t a  2 0  d i c e m b r e  1 9 9 9  d e t t i  i m m o b i l i  s o n o

s t a t i  a c q u i s t a t i  d a l l a  I m m o b i l i a r e  I t a l i a  G e s t i o n i  S . p . A .  –  S o c i e t à  

d i  G e s t i o n e  d e l  R i s p a r m i o  –  e d  a c q u i s i t i  a l  p a t r i m o n i o  d i  S E C U R-

F O N D O .

1 . 5 I n  d a t a   1 5  g e n n a i o  2 0 0 0   g l i  s c r i v e n t i  h a n n o  r e d a t t o  l a

“ R e l a z i o n e  s e m e s t r a l e  a l   3 1  d i c e m b r e  1 9 9 9 ”  s u l  v a l o r e  d e g l i

i m m o b i l i  d i  S E C U R F O N D O  c o n f e r m a n d o  i  v a l o r i  g i à  s t i m a t i .

1 . 6 I n  d a t a   1 5  m a g g i o  2 0 0 0   e   2 6  g i u g n o  2 0 0 0   g l i  s c r i v e n t i  h a n n o

r e d a t t o  l e  “ S c h e d e  p r e l i m i n a r i ”  e  l e  “ R e l a z i o n i  d i  s t i m a ”  r e l a t i-

3 4



v e  a d  u n  s e c o n d o  g r u p p o  d i  i m m o b i l i  o g g e t t o  d i  t r a t t a t i v e  d i

a c q u i s t o  e  p r e c i s a m e n t e :  

•  P E S C A R A : V i a  C a r a v a g g i o ,  4 4 ;

•  M I L A N O :  V i a  C a g l i e r o ,  1 4 ;

•  M I L A N O  :  V i a  d e l l ’ A n n u n c i a t a ,  2 ;

•  CASTELDACCIA ( Pa ): H o t e l  S o l u n t o  M a r e ;

•  F I U M I C I N O : V i a  d e l l a  C o r o n a  B o r e a l e .

1 . 7 C o n  a t t o  n o t a r i l e  i n  d a t a   2 8  g i u g n o  2 0 0 0   è  s t a t o  a c q u i s t a t o  d a l l a

I m m o b i l i a r e  I t a l i a  G e s t i o n i  S . p . A .  e d  a c q u i s i t o  a l  p a t r i m o n i o  d i  

S E C U R F O N D O  l ’ i m m o b i l e  d i   P E S C A R A ,  V i a  d e l  C a r a v a g g i o ,  4 4 .

C o n  a t t o  n o t a r i l e  i n  d a t a   2 8  g i u g n o  2 0 0 0   è  s t a t a  a c q u i s t a t a  d a l l a

I m m o b i l i a r e  I t a l i a  G e s t i o n i  S . p . A .  l a  S o c i e t à  S . E . M . I .  s r l ,  p r o-

p r i e t a r i a  d e l l ’ i m m o b i l e  H o t e l  S a l u n t o  M a r e  i n   C A S T E L D A C C I A

( P a ) ,  e d  a c q u i s i t o  a l  p a t r i m o n i o  d i  S E C U R F O N D O  l ’ i m m o b i l e  s u d-

d e t t o .

1 . 8 I n  d a t a   1 0   l u g l i o   2 0 0 0   g l i  s c r i v e n t i  h a n n o  r e d a t t o  l a

“ R e l a z i o n e  S e m e s t r a l e  a l  3 0  g i u g n o  2 0 0 0 ”  s u l  v a l o r e  d e g l i  i m m o-

b i l i  d i  S E C U R F O N D O  c o n f e r m a n d o  i  v a l o r i  g i à  s t i m a t i .

1 . 9 C o n  a t t i  n o t a r i l i  i n  d a t a  2 8  l u g l i o  2 0 0 0  s o n o  s t a t i  a c q u i s t a t i

d a l l a  I m m o b i l i a r e  I t a l i a  G e s t i o n i  S . p . A .  e d  a c q u i s i t i  a l  p a t r i m o-

n i o  d i  S E C U R F O N D O  g l i  i m m o b i l i  d i  M I L A N O ,  V i a  C a g l i e r o ,  1 4  e

d i  M I L A N O ,  V i a  d e l l ’ A n n u n c i a t a ,  2 .

1.10 I n  d a t a  1 2  g e n n a i o  2 0 0 1  g l i  s c r i v e n t i  h a n n o  r e d a t t o  l a  “ R e l a z i o n e

S e m e s t r a l e  a l  3 1  d i c e m b r e  2 0 0 0 ”  s u l  v a l o r e  d e g l i  i m m o b i l i  d i

S E C U R F O N D O ,  p r o c e d e n d o  a l l ’ a g g i o r n a m e n t o  d e i  v a l o r i .

1.11 L ’ a t t o  d i  a c q u i s t o  d e l l ’ i m m o b i l e  d e l  s e c o n d o  g r u p p o  u b i c a t o  i n

F I U M I C I N O ,  V i a  d e l l a  C o r o n a  B o r e a l e ,  c h e  a l l a  d a t a  d e l   3 1  d i c e m

b r e  2 0 0 0  e r a  a n c o r a  i n  c o r s o  d i  d e f i n i z i o n e ,  è  s t a t o  p e r f e z i o n a t o  

i n  d a t a  1 1  g e n n a i o  2 0 0 1  e  p e r t a n t o  i l  s u d d e t t o  i m m o b i l e  è  s t a t o

a c q u i s i t o  a l  p a t r i m o n i o  d i  S E C U R F O N D O .

1.12 I n  d a t a  2 6  g e n n a i o  2 0 0 1  e  6  m a r z o  2 0 0 1  g l i  s c r i v e n t i  h a n n o

r e d a t t o  l a  “ S c h e d a  p r e l i m i n a r e ”  e  l a  “ R e l a z i o n e  d i  s t i m a ”  r e l a t i-

v e  a l l ’ i m m o b i l e  d i  M O D E N A ,  V i a  D i v i s i o n e  A c q u i ,  1 5 1 ,  d e s t i n a t o

a l l a  Q u e s t u r a ,  o g g e t t o  d i  t r a t t a t i v e  d i  a c q u i s t o .

1.13 C o n  a t t o  n o t a r i l e  i n  d a t a  2 2  m a r z o  2 0 0 1  è  s t a t o  a c q u i s t a t o  d a l l a

I m m o b i l i a r e  I t a l i a  G e s t i o n i  S . p . A .  e d  a c q u i s i t o  a l  p a t r i m o n i o  d i
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S E C U R F O N D O  l ’ a n z i d e t t o  i m m o b i l e  d i  M O D E N A ,  V i a  D i v i s i o n e

A c q u i  n° 1 5 1 .

1.14 I n  d a t a   5  l u g l i o  2 0 0 1  g l i  s c r i v e n t i  h a n n o  r e d a t t o  l a  “ R e l a z i o n e

S e m e s t r a l e  a l  3 0  g i u g n o  2 0 0 1 ”  s u l  v a l o r e  d e g l i  i m m o b i l i  d i

S E C U R F O N D O  c o n f e r m a n d o  i  v a l o r i  a g g i o r n a t i  a l  3 1  d i c e m b r e

2 0 0 0 .

1.15 I n  d a t a   1 1  g e n n a i o  2 0 0 2   g l i  s c r i v e n t i  h a n n o  r e d a t t o  l a

“ R e l a z i o n e  S e m e s t r a l e  a l  3 1  d i c e m b r e  2 0 0 1 ”  s u l  v a l o r e  d e g l i

i m m o b i l i  d i  S E C U R F O N D O ,  p r o c e d e n d o  a l l ’ a g g i o r n a m e n t o  d e i

v a l o r i  d e g l i  i m m o b i l i  s t e s s i .

1.16 C o n  d e l i b e r a  d e l l ’ A s s e m b l e a  S t r a o r d i n a r i a  d e l  C o n s i g l i o  d i

A m m i n i s t r a z i o n e  i n  d a t a   1 5  g e n n a i o  2 0 0 2  è  s t a t a  v a r i a t a  l a

r a g i o n e  s o c i a l e  d a  I m m o b i l i a r e  I t a l i a  G e s t i o n i  S .  p .  A .  –  S o c i e t à  d i

G e s t i o n e  d e l  R i s p a r m i o  –  i n  B e n i  S t a b i l i  G e s t i o n i  S .  p .  A .  –  S o c i e t à

d i  G e s t i o n e  d e l  R i s p a r m i o .

1.17 I n  d a t a   1  l u g l i o  2 0 0 2   g l i  s c r i v e n t i  h a n n o  r e d a t t o  l a  “ R e l a z i o n e

S e m e s t r a l e  a l   3 0  g i u g n o  2 0 0 2 ”  s u l  v a l o r e  d e g l i  i m m o b i l i  d i

S E C U R F O N D O ,  c o n f e r m a n d o  i  v a l o r i  a g g i o r n a t i  a l   3 1  d i c e m b r e

2 0 0 1 .

2 .  CONSIDERAZIONI 
2 . 1 N e l l a  p r e c e d e n t e  “ R e l a z i o n e  S e m e s t r a l e ”  r e d a t t a  i n  d a t a  1  l u g l i o

2 0 0 2  e  r e l a t i v a  a l  p e r i o d o  1  g e n n a i o  2 0 0 2  –  3 0  g i u g n o  2 0 0 2 ,  g l i

s c r i v e n t i  h a n n o  e f f e t t u a t o  b r e v i  c o n s i d e r a z i o n i  s u l l ’ a n d a m e n t o

d e l  s e t t o r e  i m m o b i l i a r e  n e l  c o r s o  d e l  p r i m o  s e m e s t r e  d e l l ’ a n n o  i n

c o r s o .  

P u r  r i s c o n t r a n d o s i  a n c h e  p e r  i  p r i m i  m e s i  d e l l ’ a n n o  2 0 0 2  u n

a n d a m e n t o  c o m u n q u e  p o s i t i v o  d e l  m e r c a t o ,  è  s t a t o  r i t e n u t o  i n  v i a

p r u d e n z i a l e  d i  c o n f e r m a r e  i  v a l o r i  d e g l i  i m m o b i l i  s t i m a t i  a l  3 1

d i c e m b r e  2 0 0 1 ,  r i n v i a n d o  a  f i n e  a n n o  2 0 0 2  l ’ a p p r e z z a m e n t o  d i

e v e n t u a l i  m o d i f i c h e .

T a l e  a t t e g g i a m e n t o  p r u d e n z i a l e  è  d e r i v a t o ,  o l t r e  c h e  d a l l a  o g g e t-

t i v a  d i f f i c o l t à  d i  a p p r e z z a r e  c o n  s u f f i c i e n t e  a t t e n d i b i l i t à  v a r i a-

z i o n i  d i  v a l o r e  c o m u n q u e  m o d e s t e  d a t a  l a  b r e v i t à  d e l l ’ a r c o  d i

t e m p o  p r e s o  i n  c o n s i d e r a z i o n e ,  s o p r a t t u t t o  d a l l ’ e v i d e n z i a r s i  d i

s e g n a l i  d i  s t a b i l i z z a z i o n e  d e l  m e r c a t o ,  t a l i  d a  i n d u r r e  a  p r e v i-

s i o n i  i n c e r t e  s u g l i  i n c r e m e n t i  d i  v a l o r e  p e r  l ’ i n t e r o  a n n o ,  p r e s u-
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m i b i l m e n t e  i n f e r i o r i  a  q u e l l i  v e r i f i c a t i s i  n e l l ’ a n n o  p r e c e d e n t e .

2 . 2 N e l  c o r s o  d e l l ’ a n n o  2 0 0 2  l ’ a n d a m e n t o  d e l  s e t t o r e  i m m o b i l i a r e ,

s e c o n d o  l e  p i ù  r e c e n t i  i n d a g i n i  d e g l i  o r g a n i s m i  d i  s t u d i o  d e l  s e t-

t o r e  ( C e n s i s ,  N o m i s m a ,  S c e n a r i  I m m o b i l i a r i ,  C r e s m e )  è  s t a t o

c a r a t t e r i z z a t o  d a l l a  p e r m a n e n z a  d e l  t r e n d  p o s i t i v o  i n i z i a t o  t r e

a n n i  f a .  

T a l e  p o s i t i v i t à  p e r a l t r o  r a p p r e s e n t a  i l  r i s u l t a t o  c o m p l e s s i v o  e

n o n  r i g u a r d a  i l  n u m e r o  d e l l e  t r a n s a z i o n i ,  c h e  h a n n o  p r e s e n t a t o ,

a n c h e  s e  i n  m i s u r a  c o n t e n u t a ,  u n  l i e v e  d e c r e m e n t o .

N e l  c o r s o  d e l l ’ a n n o  s o n o  s t a t e  a n c o r a  d i  a t t u a l i t à  l e  r a g i o n i  c h e

h a n n o  d e t e r m i n a t o  l a  c r e s c i t a  d i  i n t e r e s s e  p e r  i l  m e r c a t o  i m m o-

b i l i a r e  n e g l i  u l t i m i  a n n i ,  s o s t a n z i a l m e n t e  r a p p r e s e n t a t e  d a l

r i b a s s o  d e i  t a s s i  d i  i n t e r e s s e  s u i  t i t o l i  d i  S t a t o ,  d a l l a  d i s c e s a  d e i

t a s s i  s u i  m u t u i ,  d a l l ’ i n c e r t e z z a  d e l  q u a d r o  i n t e r n a z i o n a l e  e  d a l l a

v o l a t i l i t à  d e l l e  B o r s e .

O l t r e  a  t a l i  e l e m e n t i  p o s i t i v i  s i  è  p e r ò  v e r i f i c a t o  a n c h e  i l  p e r m a-

n e r e  d i  u n a  f a s e  n e g a t i v a  d i  m a n c a t a  c r e s c i t a  e c o n o m i c a ,  n o n c h é

u n  a u m e n t o  d e i  c o s t i  d i  c o s t r u z i o n e ,  s u p e r i o r e  a l l ’ i n f l a z i o n e ,  s i a

p e r  l a  m a n o  d ’ o p e r a  c h e  p e r  t a l u n i  m a t e r i a l i .

T a l u n i  e s p e r t i  d e l  s e t t o r e  p r e v e d o n o  p e r  i l   2 0 0 3   u n o  s c e n a r i o

n o n  p o s i t i v o ,  p e r  i l  q u a l e ,  d a l l a  s e c o n d a  m e t à  d e l  p r o s s i m o  a n n o ,

p o t r e b b e  i n i z i a r e  u n a  f l e s s i o n e  d e l  m e r c a t o  i m m o b i l i a r e .

M e d i a m e n t e  l ’ i n c r e m e n t o  n o m i n a l e  d e l  v a l o r e  d e g l i  i m m o b i l i  n e l

c o r s o  d e l l ’ a n n o   2 0 0 2   p u ò  p e r  i  d i f f e r e n t i  s e t t o r i  i n d i v i d u a r s i

n e l  7 %  p e r  i l  r e s i d e n z i a l e ,  n e l  5 %  p e r  i l  t e r z i a r i o  –  u f f i c i ,  n e l  6 %

p e r  i l  c o m m e r c i a l e .

S o n o  e v i d e n z i a t i  p e r a l t r o  d a  u n  l a t o  n o t e v o l i  i n c r e m e n t i  d i  v a l o-

r i  l o c a t i v i  d i  u n i t à  c o m m e r c i a l i  i n  p a r t i c o l a r i  z o n e  d i  p r e g i o  d i

i m p o r t a n t i  c i t t à  ( R o m a ,  M i l a n o ,  B o l o g n a ) ,  d a l l ’ a l t r o  u n  d e c r e m e n-

t o  d e i  c a n o n i  d i  l o c a z i o n e  d e g l i  u f f i c i  ( M i l a n o ) ,  n e l  c u i  s e t t o r e

c o m i n c i a  a d  e v i d e n z i a r s i  u n a  c e r t a  c a r e n z a  d i  s u p e r f i c i  d i  g r a n-

d i  d i m e n s i o n i  ( s u p e r i o r i  a  5 . 0 0 0  m q ) .

P e r m a n e  i n  o g n i  c a s o  u n a  n o t e v o l e  d i v e r s i f i c a z i o n e  d e i  v a l o r i  p e r

c i t t à ,  p e r  u b i c a z i o n e  n e l l e  c i t t à  e  p e r  q u a l i t à  d e g l i  i m m o b i l i :

t a l e  u l t i m o  a s p e t t o  è  a n c o r a  p i ù  m a r c a t a m e n t e  s i g n i f i c a t i v o  n e l

s e t t o r e  t e r z i a r i o ,  o v e  f o n d a m e n t a l e  è  l ’ a d e g u a m e n t o  i m p i a n t i s t i-

c o  a l l e  a t t u a l i  e s i g e n z e .   
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3.  CONCLUSIONI
S u l l a  b a s e  d i  q u a n t o  e s p o s t o  n e l l e  p r e m e s s e  e  d i  q u a n t o  i n d i c a t o

n e l l e  c o n s i d e r a z i o n i  e  n e l l e  v a l u t a z i o n i ,  g l i  s c r i v e n t i  A G G I O R N A N O

a l  3 1  d i c e m b r e  2 0 0 2  i  v a l o r i  d e g l i  i m m o b i l i  d e l  S E C U R F O N D O  c o s ì

c o m e  d a l l a  t a b e l l a  c h e  s e g u e :

I n g .  L u c i a n o  G u a s c o

P r o f .  I n g .  F r a n c e s c o  R o m a n e l l i

I n g .  L u c i a n o  U g o l i n i

R o m a ,  1 6  g e n n a i o  2 0 0 3

3 8

TORINO Via Vespucci n° 33                                         10,672

TORINO Via Belfiore n° 23 13,914

TORINO Via Giacosa n° 16/bis 1,784

NAPOLI  C.so Meridionale n° 53 8,249

ROMA Via Bissolati n° 57 11,923

ROMA Via Bellini n° 22 10,430

ROMA P. le Flaminio n° 9 , Via Carrara n° 4 8,088

MILANO Via Carducci n° 29 , P.zza S. Ambrogio n° 6   11,146

LODI Via Grandi n° 6. 14,157

PESCARA Via Caravaggio n° 44     8,303

CASTELDACCIA (PA) Hotel Solunto Mare  (con arredo) 7,065

MILANO Via Cagliero n° 14 7,228

MILANO Via dell’Annunciata n° 2   7,388

FIUMICINO Via della Corona Boreale    12,125

MODENA Via Divisione Acqui n° 151                            27,670

VALORE AGGIORNATO 

AL 31/12/2002 in 

¤/mil.
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