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1. Sintesi

La presente Relazione relativa al primo semestre 2016 riporta gli esiti del monitoraggio condotto sui
dati infra-annuali (alla data del 30 Giugno 2016) e relativi al’andamento delle fondazioni lirico
sinfoniche sottoposte alle misure di cui alla L.112/2013. Tra queste viene esclusa dalla nostra analisi
la Fondazione Arena di Verona che, ai sensi e per gli effetti dell’art. 1, comma 356, L. 28 dicembre
2015, n. 208, ha presentato successivamente la propria richiesta di adesione alla procedura di
finanziamento.

A differenza di quella concernente i dati rilevati su base annua — prodotta sulla scorta di dati
consuntivi -questa Relazione si basa sul confronto fra i risultati realizzati alla data della rilevazione
infra-annuale e quelli previsti nei rispettivi Piani di risanamento annuali dalle fondazioni lirico-
sinfoniche sottoposte a monitoraggio. Si tratta, in altri termini, di una verifica sullo stato di attuazione
dei Piani delle fondazioni a meta anno, ed & pertanto condotta mediante confronto e analisi degli
scostamenti fra quanto verificatosi al termine del primo semestre e quanto previsto dai Piani a
conclusione dell’esercizio 2016.

I dati di confronto sul 2016, e le conseguenti analisi degli scostamenti, si riferiscono in particolare alle
Integrazioni di Piano inviate dalle fondazioni con riferimento al triennio 2016-2018 in attuazione di
quanto disposto dal citato art. 1, comma 355, della legge 28 dicembre 2015, n. 208.

Le finalita di tali analisi, pertanto, sono volte a rilevare, principalmente, quali siano le implicazioni
sull'andamento economico-finanziario delle fondazioni, rilevato in corso d’anno per i futuri periodi di
gestione, a cominciare dalle eventuali esigenze di revisione delle Integrazioni dei Piani di risanamento
presentate, anche solo in ordine alle modalita con cui gli obiettivi di piano sono perseguiti.

Sempre in premessa, preme precisare, che i dati sul primo semestre 2016 sono quelli forniti dalle
stesse fondazioni, assunti come validi parametri di riferimento, sebbene sugli stessi, proprio in
ragione della loro natura di dati infra-annuali, non sia stato possibile richiedere verifiche formali
ovvero attestazioni da parte degli organi interni di Revisione e Controllo.

Fatte tali debite premesse, possiamo subito anticipare che dai risultati rilevati al 30 Giugno 2016
emerge un quadro di parziali conferme del percorso di risanamento oggetto dei Piani, anche per il
nuovo triennio 2016-2018, sebbene all'interno di un complessivo quadro del settore ove
permangono, ed in certi casi si acuiscono, evidenze di condizioni estremamente critiche, sulle quali &
necessario intervenire con urgenza e determinazione.

Tali condizioni riguardano:

- la pesante posizione finanziaria e la debole dotazione patrimoniale. Una condizione che
vede alcune fondazioni gravate da debiti ingenti e non ristrutturabili in mancanza di un
adeguata “ri-patrimonializzazione” (ove necessario “in denaro”) che implichi una chiara

assunzione di responsabilita da parte dei Soci delle fondazioni e dei loro piu rilevanti
stakeholder territoriali;
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- la gestione operativa e quella economica che, seppure in miglioramento rispetto agli anni
precedenti e - su taluni indicatori- anche rispetto agli obiettivi di Piano per il 2016, non assicura
ancora risultati positivi adeguati ovvero di entita tale da rendere sostenibile il livello di
indebitamento di cui al punto precedente (i.e. i flussi di cassa generati dalla gestione operativa
al servizio di investimenti e debito sono negativi ovvero di entita non sufficiente);

- la gestione commerciale non ancora in linea con il potenziale (es. basso tasso di saturazione
dei Teatri - nella media inferiore al 45% -, contenuta capacita di fund raising e sviluppo di altre
fonti di ricavo, contenuto sviluppo sui mercati internazionali, etc...)

- la difficolta di rivedere il “modello di business”, ovvero il modello di organizzazione,
realizzazione e valorizzazione della produzione artistico-culturale nella logica del contenimento
dei costi di produzione e del personale, senza per questo derogare alla missione elettiva delle
fondazioni.

In sintesi estrema, nonostante la valutazione complessiva sui risultati infra-annuali non sia da ritenere
complessivamente negativa, I'andamento delle fondazioni non mostra ancora dinamiche economiche
e finanziarie tali da rendere scontato I'esito dei Piani di risanamento predisposti per il triennio 2016-
2018.

Le condizioni critiche sopra richiamate, peraltro, non sono il portato solo della gestione del primo
semestre 2016. Sono state infatti ampiamente evidenziate anche nella precedente relazione
semestrale (sui dati consuntivi del 2015). E in quella sede sono state anche tratteggiate alcune linee
di intervento alle quali si rinvia, non senza ribadire che visti gli assai contenuti miglioramenti nei
risultati della gestione commerciale e operativa, di cui si & sopra detto, e la gia elevata incidenza del
contributo statale, soci e stakeholder territoriali assumono di fatto un ruolo davvero decisivo ai fini
del successo (o dell'insuccesso) dei Piani di risanamento delle rispettive Fondazioni.

2. Premesse: finalitd, oggetto e struttura della relazione

La Relazione & stata stilata in adempimento di quanto previsto dalla L.112/2013, art.11, comma 3,
lett. b), che stabilisce che il Commissario di Governo “sovrintende all’attuazione dei piani di
risanamento ed effettua un monitoraggio semestrale dello stato di attuazione degli stessi, redigendo
apposita relazione da trasmettere al Ministero dei Beni e delle Attivita Culturali e del Turismo, al
Ministero dell’Economia e delle Finanze e alla competente sezione della Corte dei Conti”.

Attesi i contenuti gia inclusi nella precedente Relazione, alla stessa si rinvia in particolare per i
dettagli sull’iter di applicazione dell’art.11, del decreto-legge 8 agosto 2013, n.91, convertito in legge
7 ottobre 2013, n. 112 (di seguito denominato anche “art. 11 L. 112/2013” o “art.11 D.L. 91/2013").
Cid anche in ragione del fatto che all'atto della redazione del presente elaborato, nessuno dei dati gia
forniti in ordine all'ammontare dei fondi erogati si @ modificato.

Si evidenzia pero che per alcune fondazioni, segnatamente quella di Bari e di Palermo, nel corso
della redazione del presente documento sono state approvate le Integrazioni dei rispettivi Piani
triennali (2016 - 2018), di conseguenza il confronto con i valori al 30 Giugno 2016 & stato
necessariamente effettuato considerando i valori previsti negli ECOFIN allegati ai Piani oggetto di
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Decreto di approvazione. Mentre per le altre, ancora in corso l'istruttoria di valutazione delle
Integrazioni di piano per il triennio 2016-2018, sono stati assunti come valori di riferimento, al 31
Dicembre 2016, quelli forniti dalle stesse fondazioni in sede di monitoraggio.
La struttura della Relazione € composta, oltre che dalla sintesi iniziale (sezione 1) e dalle premesse
sinora svolte, da una sezione centrale (sezione 3) articolata in due paragrafi:

- nel primo sono descritti i dati di riferimento -richiesti e- inviati da ciascuna fondazione ai fini
del monitoraggio;

- nel secondo sono descritti e commentati gli elementi di maggiore rilevanza che emergono
dall’analisi dei risultati registrati, con evidenza di quanto realizzato ovvero degli scostamenti che
suggeriscono una revisione delle condotte di gestione per il 2017 (commerciali, operative, finanziarie,
ecc.). Tale paragrafo presenta, inoltre, il dettaglio delle analisi per ciascuna fondazione con evidenza
di realizzazioni e/o di scostamenti particolarmente significativi.

La relazione si conclude con una sezione che richiama i risultati di maggior rilievo, evidenziandone le
implicazioni e le ricadute sulla traiettoria dei piani di risanamento in corso.

3. Monitoraggio dei piani di risanamento: periodo di riferimento I° semestre 2016

3.1 Dati di riferimento

Il monitoraggio, come detto in precedenza, é stato effettuato sulla base dei dati richiesti e forniti
dalle fondazioni.

La rispondenza, la completezza e la rappresentativita dei dati ricevuti, non & stata oggetto di
autonome procedure di verifica contabile-amministrativa. La qualita dei dati sui quali si fonda il
monitoraggio sono pertanto responsabilita delle fondazioni e dei loro rispettivi organi di governo.

| dati pervenuti sono stati esaminati e rielaborati adottando quale riferimento un sistema di “misure”
e “rapporti fra misure” in linea con quanto prevalente su temi di controllo e gestione delle
performance aziendali.

Nello specifico & stato assunto quale riferimento, e adattato alla realtd delle fondazioni lirico-
sinfoniche e alla disponibilita dei dati — richiesti in tempi antecedenti all'analisi — un modello di
valutazione multidimensionale della performance, che consente di monitorare 'andamento dei piani
di risanamento con riferimento, appunto, alle seguenti dimensioni:

- la dimensione delle performance di “mercato”, intendendo con “mercato” sia il pubblico
pagante (i.e. ricavi da biglietteria e abbonamenti), sia gli enti pubblici e — soprattutto- i privati dai
quali ottenere contributi per la gestione ovvero per la ri-patrimonializzazione delle fondazioni:

- la dimensione delle performance “operative”, relative alle produzioni, alle "alzate" e ai
correlati costi e margini; assoluti, “per alzata” e “per punto Fus”;

- la dimensione delle performance economiche, relative alla gestione “caratteristica” e alla
dinamica di costi, volumi e risultati operativi e netti della gestione;

Ln
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- la dimensione finanziaria e patrimoniale, che contempla misure di indebitamento e di
patrimonializzazione, nonche loro rapporti, considerando la priorita che le dinamiche migliorative di
tali misure dovrebbe rivestire nel quadro generale del monitoraggio e dei sottostanti piani di
risanamento.

3.2 Principali evidenze del monitoraggio
Si pracede ora all’'esame degli esiti del monitoraggio sui dati del primo semestre 2016, prima in forma

aggregata e poi per singola fondazione.

3.2.1 Principali evidenze in forma aggregata, diagrammatica e comparativa.
Per ognuna delle aree di performance oggetto di rilevamento viene presentata una tabella che
evidenzia i valori medi previsti nei budget delle otto fondazioni e i dati registrati al 30 Giugno 2016.
Successivamente, per alcuni valori, viene proposta una rappresentazione diagrammatica a fini

comparativi (benchmarking) fra tutte le fondazioni e il valore medio (segnalato con una linea rossa),
cosi da evidenziare con immediatezza quali tra esse si posizioni al di sotto o al di sopra della media.

Tabelle e diagrammi sono accompagnati da brevi commenti con riferimento agli scostamenti pil
importanti.

In ulteriore dettaglio, il commento alle tabelle si concentra sugli indicatori di performance i cui
scostamenti medi risultino da esaminare con maggior cura, in quanto potrebbero segnalare la
necessita di rivedere gli obiettivi contenuti nei Piani ovvero le politiche di gestione messe in campo
per raggiungere tali obiettivi.

Performance di Mercato

Performance di mercato
Dati al 30 Giu 2016 | Preventivo 2016 Realizzato % Scostamento %
ricavi totali €14.714.430,28 €29.109.412,08 50,55% -49,45%
spettatori 71.804 120.394 59,64% -40,36%
ricavi biglietteria su ricavi totali 13,38% 11,82% - 13,19%
ricavi biglietteria peralzata €18.113,61 € 20.092,55 - -9,85%
spettatori su residenti area metropolitana 0,06 0,10 - -37,73%
|spettatori per alzata 637 639 - -0,29%
spese mktg per spettatore (cps) €277 €2,84 - -2,32%
ricavi da biglietteria per spettatore €27,00 €30,01 - -10,04%
contributi locali su contributi totali 28,60% 33,63% - -14,96%
contributi nazionali su contributi totali 66,99% 58,77% - 14,00%
contributi privati su contributi totali 4,41% 6,50% - -32,15%

Dai dati al 30 Giugno 2016 sembrano emergere, immediatamente, due criticita di natura
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commerciale:

- lo scostamento negativo che implicitamente emerge dal peso dei ricavi da biglietteria sui
ricavi totali, addirittura superiore alle previsioni, pur a fronte di un numero di spettatori per alzata
invece in linea con le previsioni; elementi che devono essere interpretati inevitabilmente nel senso
di una non incisiva azione commerciale volta ad attivare altre fonti di ricavo, sia dal pubblico che dai
privati;

- la scarsa saturazione dei posti disponibili “per alzata” dei Teatri, che, in presenza di un valore
medio dei ricavi per spettatore che si e scostato dalle previsioni del 10%, occorre leggere
necessariamente come un chiaro segnale che le strategie commerciali non si sono ancora tradotte in
azioni operative volte a superare gli attuali bassi livelli di “occupancy rate” (inteso appunto quale
tasso di saturazione dei posti disponibili), che dai numeri esaminati risulta essere addirittura inferiore
al 45% in media "per alzata"; o che comunque non sono state intraprese idonee azioni di marketing
sui diversi segmenti di potenziale domanda (es. turisti, imprese, associazioni, comunita, giovani,
scuole, etc...), né sono stati sfruttati appieno i nuovi (e piu efficaci) canali di vendita.

Si tratta di elementi gia segnalati, sui quali perd occorre attirare ancora una volta I'attenzione dei
vertici delle fondazioni, soprattutto in termini di impiego delle risorse.

Lo sviluppo commerciale & di certo una delle priorita strategiche sulle quali investire per poter
efficacemente perseguire gli obiettivi di risanamento, considerando la dimensione relativamente
contenuta di alcune voci di ricavo ad elevato potenziale (una fra tutte quella dei "contributi da
privati", considerata nelle sue varie forme: eventi; sponsorizzazioni e/o fund raising filantropico), il
basso tasso di saturazione desumibile agevolmente del numero medio di spettatori per alzata (637 il
dato al 30 giugno, in strutture mediamente capaci di ospitare circa 1.400 spettatori per alzata) e, non
per ultimo, il mancato impulso alle diverse forme di valorizzazione (anche commerciale) dell'unicita
delle fondazioni lirico-sinfoniche sui ricchi mercati internazionali.

Performance Operative.

Performance operative
Dati al 30 Giu 2016 | Preventivo 2016 Realizzato % Scostamento %
alzate totali 111,25 184,5 60,30% -39,70%
punti fus totali 741 1296 57,17% -42,83%
costi totali per alzata € 123.348,06 € 148.337,59 - -16,85%
costi di produzione per alzata €29.194,52 €32.471,65 - -10,09%
costo di produzione per punto fus €4.166,53 €4.457,61 - -6,53%
margine di produzione -€£1.163.422,36 -€2.280.318,29 51,02% -48,98%
margine di produzione per alzata -€11.080,91 -€12.379,10 - -10,49%
margine di produzione per punto fus -€1.616,04 -€1.756,96 - -8,02%
costo personale su costi totali 62,72% 64,63% - -2,95%

Dall'esame delle performance operative emerge una dinamica certamente positiva sul fronte dei
costi. Nello specifico sia il livello dei costi totali per alzata che quello dei costi di produzione per alzata
registrano una significativa riduzione, nella direzione del contenimento, rispettivamente del 16,85% e
del 10%; di conseguenza, pure il margine di produzione "per alzata" registra una dinamica infra-
annuale positiva, risultando al 30 Giugno 2016 un livello delle perdite medie per alzata inferiori del
10,49% rispetto al preventivo 2016 (- 11.080 Euro rispetto ad una previsione a Piano per il 2016 di —
12.379 Euro).
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| _costi del personale, che continuano ad incidere sul totale dei costi in misura superiore al 60%
(62,72%). Sotto tale profilo, pertanto, e assolutamente prioritario tenere insieme I'obiettivo di ridurre
(ulteriormente) i costi con quello di un incremento straordinario della produttivita di tutte le risorse e

gli asset disponibili; risultato che, sebbene impegnativo, & possibile conseguire con una corretta
programmazione gestionale, commerciale ed artistica.

Performance Economiche

Performance economiche
Dati al 30 Giu 2016 | Preventivo 2016 Realizzato % Scostamento %
ricavi totali €14.714.430,28 €29.109.412,08 50,55% -49,45%
costi totali €13.696.621,06 € 27.354.016,03 50,07% -49,93%
ebitda (mal) €1.017.809,22 €1.755.396,06 57,98% -42,02%
risultato di esercizio € 396.569,66 €901.288,52 44,00% -56,00%
Dettaglio ricavi
Dati al 30 Giu 2016 | Preventivo 2016 Realizzato % Scostamento %
ricavi da biglietteria + abbonamenti € 2.008.481,02 €3.750.627,94 53,55% -46,45%
altri ricavi €1.628.801,96 €3.125.967,28 52,11% -47,89%
contributi totali €10.954.282,39 £21.985.678,63 49,82% -50,18%
contributi fus € 6.695.397,42 €12.090.550,38 55,38% -44,62%
contributi enti locali €3.676.790,38 €7.645.062,50 48,09% -51,91%
contributi privati €511.194,67 € 1.395.456,25 36,63% -63,37%
altri contributi pubblici €70.900,00 €590.222,38 12,01% -87,99%
Dettaglio costi
Dati al 30 Giu 2016 | Preventivo 2016 Realizzato % Scostamento %
costi del personale €8.767.473,99 £17.769.420,09 49,34% -50,66%
costi di produzione €3.171.903,38 €6.030.946,23 52,59% -47,41%

L'area delle performance economiche presenta nel primo semestre 2016 valori coerenti con quelli
delle aree commerciali ed operative, con ricavi e costi che si attestano sul 50% delle previsioni
annuali e un valore di EBITDA pari al 58% circa di quanto previsto dal Piano per il 2016; mentre il dato
relativo al risultato d’esercizio risulta pari a solo il 44% della stima annuale.

In misura rilevante su quest’ultimo valore pesano le voci “contributi privati” e “altri contributi
pubblici”, che nella media registrano uno scostamento negativo rispettivamente di circa '88% e il
63%.

Diviene percio fondamentale ridefinire e con la massima rapidita il portafoglio di attivita delle
fondazioni cosi da attivare nuovi ricavi, sia pubblici che privati, progettando e rendendo disponibili
nuove offerte di servizi, che sappiano sfruttare, fino in fondo, il vantaggio competitivo dato dal
patrimonio artistico-culturale, unico al mondo, che ciascuna fondazione possiede.
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Performance Patrimoniali e Finanziarie

Performance patrimaniali e finanziarie
Dati al 30 Giu 2016 | Preventivo 2016 Realizzato % Scostamento %
patrimonio netto € 15.223.799,07 €17.046.082,81 89,31% -10,69%
debito totale €30.637.251,24 €31.545.118,61 97,11% -2,89%
patrimonio netto su indisponibile 41,36% 44,74% - -7,55%
ricavi totali su patrimonio netto 2958,90% 132,16% - 2169,22%
|debito su patrimonio netto 2808,54% 59,34% - 4632,99%
ebitda (mol) su debito totale 2,04% 6,96% - -70,77%
risultato di esercizio su debito totale 0,45% 2,78% - -83,83%
crediti totali € 7.432.955,92 €8.763.954,36 84,81% -15,19%
crediti totali su ricavi totali 45,44% 30,33% - 49,85%

Sul profilo finanziario e patrimoniale, i numeri al 30 Giugno 2016 presentano una situazione
realmente critica, in linea con quanto gia evidenziato nella Relazione relativa ai dati a consuntivo
2015. Infatti, il debito medio delle fondazioni si mantiene su livelli allarmanti. E seppure il primo
semestre 2016 evidenzi un'assai timida controtendenza, con una lieve riduzione dello stock totale del
debito (-2,89%), il suo valore assoluto (oltre 30 milioni in media) mette a rischio concreto il successo
dei Piani di risanamento approntati per il nuovo triennio 2016-2018.

Questo allarme, come sopra evidenziato, nella specie & aggravato:

- dalla generale sotto-patrimonializzazione delle fondazioni, i cui patrimoni, peraltro, si sono
ridotti nel corso del primo semestre 2016 in media del 10,69 %;

- dalla incapacita delle stesse fondazioni di coprire il servizio del debito mediante gli esiti della
gestione corrente, attesi i risultati netti - ancorche di segno positivo - estremamente modesti o privi
di effettivo rilievo (da questo punto di vista, troppo basso e con scostamento negativo si profila il
rapporto fra EBITDA e debito totale);

- dalla_insidiosa crescita dell’'incidenza dei crediti sui ricavi, cresciuti del 50% rispetto al Piano, e
quindi causa dell'acuirsi dello stato di perenne tensione finanziaria in cui versa l'intero sistema delle
fondazioni.

Di seguito, quale approfondimento di alcuni dati sopra commentati, vengono presentati in forma
diagrammatica alcuni elementi utili a cogliere la varianza nell’andamento delle diverse fondazioni
rispetto alla media.
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Ricavi totali in milioni di euro
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Ricavi da biglietteria per alzata

Media: 18,1 TOTALE: 145

Ricavi da biglietteria per alzata (migliaia di euro)

50,0 46,6
45,0
40,0
35,0
30,0
25,0

15,7 14,1
504 13,4 13,1 18,5

15,0 10,6 10,8

10,0
Bro i
0,0

Bari

o

Bologna Firenze Genova Napoli Palermo Roma Trieste

Spettatori per alzata

Media: 637 TOTALE: 5.097 A% medio dal piano: -0,3%

Spettatori per alzata

1.200
1.069

1.000
807

800
599 579 564

600 496 486 497
400

200

0
Bari Bologna Firenze Genova Napoli Palermo Roma Trieste
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Occupancy Rate (spettatori per alzata sulla capienza del teatro)

Media: 45%
Occupancy Rate
l_l:if o
79%
80
68%
700
- 58%
607 :
5066 A7%
a0 37% 38%
29%
30 25%
200
10%
0%
Bari Bologna Firenze Genova Napoli Palermo Roma Trieste

Il dato sul numero di spettatori per alzata e quello che maggiormente influenza le performance
economiche da biglietteria (e abbonamenti) e consente una comparazione sull'andamento della
gestione commerciale fra le otto fondazioni con riferimento all’indicatore c.d. “occupancy rate”
(indicatore che si ottiene, come visto, rapportando il numero medio di spettatori per alzata con la
capienza dei diversi Teatri).

Ricavi da biglietteria per spettatore

Media: 27 TOTALE: 216 A% medio dal piano: -10%

Ricavi da biglietteria per spettatore (euro)

50,0

45,0 43,6

0,0

350 316
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250 ' 22,2
20,0 17,8
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10,0

50

0,0

Bari Bologna Firenze Genova Napoli Palermo Roma Trieste
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| dati sui ricavi da biglietteria per spettatore testeé rappresentati, confermano la relativa rigidita delle
politiche di prezzo praticate da alcune fondazioni che, pur a fronte di un tasso di occupazione dei
posti disponibili molto basso, registrano un ricavo medio da biglietteria per spettatore elevato, segno
di una carente e non adeguata attenzione all’'uso della leva prezzo al fine di sperimentare modalita di
incremento del tasso di saturazione delle rispettive strutture.,

Contributi da enti locali

Media: 3,68 TOTALE: 29,43 A% medio dal piano: -51,9%

Contributi da enti locali (milioni di euro)

10,00 9,39
9,00

8,00

4,00

3,00 2,60
1,90

Eiid 1,17
1,00

L
0,00

Ban Bologna Firenze Genova Napoli Palermo Roma Trieste

Contributi da privati

Media: 0,51 TOTALE: 4,08 A% medio dal piano: -63,4%

Contributi da privati (milioni di euro)

32 1,24
1,20
1,00
0,77
'}_?.5'\'
0,60
0,40
0,25 0,22 0,27
0,20
0,06
0,00 —
0,00 b
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Altri ricavi
Media: 1,63 TOTALE: 13,03 A% medio dal piano: -47,9%
Altri ricavi (milioni di euro)
8,00 7.50
7,00
5,00
5,00
4,00
3,00
1,00 1,53 1,10
2,00
. 0,66 0,72 gicsd
R T E 0 m =
0,00 | S— | S——
Bari Bologna Firenze Genova Napoli Palermo Roma Trieste

Una forte varianza si registra con riferimento ai contributi pubblici locali, ai contributi da privati e alla
voce “altri ricavi”. Su questi indicatori di capacita commerciale e di efficacia del fund raising, sui quali
si ritornera nel prosieguo della Relazione con qualche commento nelle note di approfondimento sulle
singole fondazioni, tuttavia la dinamica temporale nel corso dell'anno suggerisce di sospendere ogni
definitivo giudizio all'esito del prossimo monitoraggio che sara effettuato sui dati consuntivi.

Alzate

Media: 111 TOTALE: 1001

Alzate

180 167
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160
139

120 104

100 88 85 i
20 72
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Punti FUS

Media: 741 TOTALE: 6668

Punti FUS

. 968
1.000 003 945

842 s

800 653 615

600 563
438
400

200

Bari Bologna Firenze Genova Napaoli Palermo Roma Trieste

Costi totali

Media: 13,7 TOTALE: 110

Costi totali (milioni di euro)

30,00
26,11
25,00
20,00 17,79
16,19 15,46
15,00 11,37
10,51
10,00
5,63 6,50
5,00 i
0,00
Bari Bologna Firenze Genova Napoli Palermo Roma Trieste
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Costi totali per alzata

Media: 123,3 TOTALE: 987 A% medio dal piano: -16,9%

Costi totali per alzata (migliaia di euro)
300,0
251,1
250,0

200,0

150,0 s 1065 133,7 1031 1112

100,0
00

Bari Bologna Firenze Palermo Roma Trieste

o

I i

Dalla comparazione dei valori de
I'anomalia del dato di Roma, con un costo pil che doppio rispetto alla media, solo in parte giustificato
dal valore dei ricavi per alzata; e di quello di Genova che registra, a fronte di risultati commerciali non
brillanti —~comunque inferiori alla media - costi totali per alzata maggiori della media.

costo totale per alzata” tra le diverse fondazioni, emerge

Costo di produzione per alzata

Media: 29,2 TOTALE: 235,5 A% medio dal piano: -10%

Costo di produzione per alzata (migliaia di euro)

24,4 29,2 24,8 28,4
20,6 22,3 21,5
200
lljlﬂ I
0,0

Bari Bologna Firenze Genova Napoli Palermc Roma Trieste

Anche per quanto riguarda i costi di produzione per alzata si segnalano i livelli decisamente elevati di
Roma; ed anche il dato di Bologna e Genova, sebbene di molto pil contenuto rispetto a Roma, si
segnala per essere comunque pil elevato rispetto alle altre realta.
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Margine di produzione

Media: -1,17 TOTALE: -9,32

Margine di produzione (milioni di euro)

0,00

(-] T (W
Bologna Flur 10 GEhU".f I\apt_.lr Palermo Roma Triesie
-0,17
-0,50
0,58
-1,00
-0,99
-1,50 -1,30
-1,60 -1,63
2,00
-1,96
-2,50
Margine di produzione per alzata
Media: -11,08 TOTALE: -89 A% medio dal piano: -10,5%

Margine di produzione per alzata (migliaia di euro)

0,00

[ S— [ —
Har Bo Ius a Fir‘nﬂ [an 3 apnlu i‘a1ern\n Roma Trieste
-2,00
-1,07
-4,00
-6,00
-8,00
" -7,41
-10,00
-12,00
: -11,75 11,43
-14,00 -12,78
-13,74
-16,00 -14,75
-15,64
-18,00
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Costo del personale su costi totali %

| Media: 62,72%

A% medio dal piano: -2,95%

Costi personale su totali %

80,00%

70,00% 66,45%

58,35%

69,48%
— 66,34% 64,83% 63,72%

60,00%

50,00% 45,46%

Bari

40,00%
30,00%
20,00%
10,00%

Bologna

0,00%

Firenze

Genova Napali Palermo Roma Trieste

Sono ancora decisamente elevati i costi del personale, soprattutto alla luce della loro incidenza sui

costi totali.
Ebitda
Media: 1,02 TOTALE: 8,15 A% medio dal piano: -42%
Ebitda (milioni di euro)
340 4,34
4,00
2,92
3,00 2,42
2,00
1,15
1,00
0,11 ' 0,17
0,00 f— e [ =
Bari Bologna Firenza Genaova Napoli Palermo Roma Trieste
-1,00 —
-0,98
-2,00
-1,98
3,00

Come prevedibile, all'esito della forbice fra performance commerciali e performance operative, e
quindi ricavi e costi, Genova e Bologna registrano un Ebitda negativo; e nel caso di Genova pure
rilevante (sfiora alla fine del primo semestre i 2 milioni di Euro). Indicatore, questo, che si riscontra a
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livello di Risultato d’Esercizio per entrambe le fondazioni, con ogni intuibile ripercussione sugli
obiettivi di risanamento che le stesse fondazioni sono chiamate a realizzare necessariamente
nell’arco del triennio 2016-2018.

Per altro verso, sui risultati di alcune delle fondazioni monitorate, che spiccano per il loro segno
decisamene positivo, non possiamo non far rilevare che gli stessi risultati sono stati determinati, per
la gran parte, per l'intervento nel periodo di riferimento di partite straordinarie.

Risultato d’esercizio

Media: 0,4 TOTALE: 3 A% medio dal piano: -56%

Risultato esercizio (milioni di euro)

3,28

0,08 E 0.03 0,27
R e _

-1,20

-2,34

Ebidta e risultato d’esercizio per il primo semestre 2016 risultano moderatamente positivi per Napoli,
Roma, Bari e Palermo; estremamente positivi per Firenze e Trieste; negativi, come anticipato, per
Bologna e Genova.

Anche in questo caso occorre porre in evidenza che la lettura del dato positivo per alcune fondazioni

deve essere operata alla luce delle componenti (straordinarie) di ricavo e di reddito che I'hanno
determinato.

Per tutte le fondazioni, in ogni caso, la dimensione dei risultati economici, quando positivi, &
comunque troppo contenuta per poter contribuire in misura significativa al risanamento progettato
per il triennio 2016-2018.

A tal riguardo, &€ quantomeno doveroso rammentare che la situazione patrimoniale di tutte le
fondazioni presenta elementi di elevata criticita, che in alcuni casi necessita di interventi immediati
e idonei a modificare in misura determinante I'attuale struttura finanziaria.

Con specifico riferimento al primo Semestre 2016, i debiti hanno registrato una modesta riduzione,
mentre i patrimoni netti hanno registrato una riduzione superiore al 10%.
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La sotto-patrimonializzazione rappresenta, a nostro avviso, I'elemento di maggiore criticita per la
effettiva realizzazione del percorso di risanamento delle fondazioni, condizione che in non pochi
casi, come pil volte evidenziato nel corso del presente documento, sollecita — se non impone- un
drastico ed immediato intervento da parte di Soci e stakeholder territoriali.

Patrimonio netto e debito totale
Media Pn: 15,22 TOTALE Pn: 121,79 A% medio Pn piano: -10,7%

Media D: 30,64 TOTALE D: 245,10 A% medio D dal piano: -2,9%

Patrimonio netto e debito totale (milioni di euro)

70,00
= 57,40
GOOD
c0.0r 47,99 47,60
41,31
40,00 36,13
30,00 25,32 24,45 i
20,00 14,41 15,61
11,03 10,07
10,00 5,39 5,88
0,02 -3,74 i '
0,00 - = H
Bari Bologna Firenie Genova Napali Palermo Roma Trieste
-10.00
min mD
Ebitda su debito totale %
Media: 2,04% A% medio dal piano: -70,77%

Ebitda su debito totale in %

10,00% 8,67%
7.55%
6,13%

4,00% 2,77%

2,04% 1,07%
. Rl

0,00% —
Bari Bologna Firenze Genava Napali Balermo Roma Trieste

-3,86%

-8,09%
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Il rapporto fra i valori di Ebitda e il debito dovrebbe evidenziare la possibilita che risultati positivi della
gestione, se ulteriormente consolidati, siano tradotti in effettive disponibilita (flussi di cassa) a
servizio degli investimenti ovvero a servizio del debito.

Si tratta pero di un’ ipotesi che, allo stato, non & stabile e dunque non consente alcuna previsione,
non essendo chiaro il valore dei flussi di cassa nel corso dell’anno, né - ultimo ma non per ultimo- il
percorso della loro eventuale formazione, che potrebbe avere origine da proventi straordinari, e
dunque contingenti, piuttosto che strutturali.

Sempre con riferimento all'andamento strettamente finanziario della gestione, infine, il dato rilevato
sui crediti, purtroppo, non & confortante. Difatti, seppure il loro valore assoluto si sia ridotto, la loro
incidenza percentuale sul totale dei ricavi @ comunque cresciuta e, in alcuni casi (Fondazione S. Carlo
di Napoli su tutti), ha raggiunto livelli che pongono la gestione finanziaria della Fondazione in una
condizione altamente critica.

Crediti totali

Media: 7,4 TOTALE: 59,40 A% medio dal piano: -15,2%

Crediti totali (milioni di euro)

27,5

25,0

20,0

15,0

10,2
10,0 8,6
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20 24 2,6
1,1 —
0,2
S - =) _
Bari Bologna Firenze Genova Napaoli Palermo Roma Trieste
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