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1. Premesse.

L’attuale fase di monitoraggio dei percorsi di risanamento delle Fondazioni Lirico-Sinfoniche (d’ora
in avanti anche solo “fondazioni” o “FLS”) trova titolo e sua direttrice di marcia nelle disposizioni
introdotte dall’art. 1, commi 602 e 603, della L. 145/2018: “ Al fine di proseguire I'attivita di
monitoraggio dei piani di risanamento delle fondazioni lirico-sinfoniche, le funzioni del
commissario straordinario di cui al comma 3 dell'articolo 11 del decreto-legge 8 agosto 2013, n.
91, convertito, con modificazioni, dalla legge 7 ottobre 2013, n. 112, sono prorogate fino al 31
dicembre 2020 [.....] Per le finalita di cui al comma 602, restano ferme le disposizioni dell'articolo
11 del decreto-legge 8 agosto 2013, n. 91, convertito, con modificazioni, dalla legge 7 ottobre
2013, n. 112, sui contenuti inderogabili dei piani di risanamento delle fondazioni lirico-sinfoniche
nonché' gli obiettivi gia definiti nelle azioni e nelle misure pianificate nei piani di risanamento e
nelle loro integrazioni”.

Pertanto, sulla base dei dati contabili relativi al primo semestre 2019, trasmessi dalle fondazioni
negli scorsi mesi di settembre e ottobre, & stata condotta una valutazione di raffronto con le
previsioni di chiusura al 31.12.2019 formulate dalle medesime Fondazioni.

In alcuni casi, & stato possibile estendere la verifica anche alle previsioni per il 2019 gia contenute
nei Piani di risanamento approvati.

| medesimi dati contabili, sul primo semestre 2019, sono stati pure confrontati con i risultati
registrati nel medesimo periodo dell’esercizio precedente.

Tali valutazioni sul monitoraggio infra-annuale, sono presentate in questa sede nel pit ampio
quadro della dinamica di risanamento in atto; esaminata per linee generali con riferimento ai piu
recenti dati consuntivi disponibili (bilanci al 31 dicembre 2018) e riportata, a fini di
inquadramento, in apertura della presente relazione.

La relazione de qua propone, infine, alcune considerazioni e commenti finali sullo stato di
avanzamento dell’azione di risanamento avviata con il D.L. 91/2013.

Alla stregua di quanto sinora premesso, piu in dettaglio, segnaliamo che la Relazione si articola in
quattro sezioni, recanti i seguenti contenuti:

- cenni sullo stato delle procedure di cui all’articolo 11 del decreto-legge 8 agosto 2013, n.
91, convertito, con modificazioni, dalla legge 7 ottobre 2013, n. 112 e all’articolo 1, comma
355, della legge 28 dicembre 2015, n. 208 (Sezione 1);

- panoramica sulla dinamica di risanamento alla data del 31 dicembre 2018; considerato
quale punto di arrivo dell’arco temporale dei Piani triennali 2016-2018 e, al contempo,
punto di partenza per le azioni e misure pianificate dalle FLS dal 2019 a seguire (Sezione 2);

- evidenze del monitoraggio sui risultati conseguiti alla data del 30 giugno 2019: sia in forma
aggregata che analitica (per ciascuna fondazione). Nella sezione in questione, per pronto
riferimento, sono riportati in forma tabellare i risultati dei bilanci consuntivi 2018 di tutte le
FLS (Sezione 3);

- osservazioni e commenti conclusivi sugli esiti del monitoraggio e sulla complessiva
situazione economica, patrimoniale e finanziaria delle fondazioni; con la prospettazione di
possibili linee di azione, diversificate tra le varie fondazioni esaminate, in quanto I'azione di
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risanamento ha sinora prodotto risultati eterogenei e, proprio per questo, meritevoli di
considerazioni ed interventi differenziati (Sezione 4).

1.1 Cenni normativi sul percorso di risanamento.

Preme ricordare che delle quattrodici fondazioni che compongono il sistema delle FLS italiane,
nove hanno avuto accesso alle misure previste dalla L. 112/2013 e s.m.i.:

- Petruzzelli e Teatri di Bari, Teatro Massimo di Palermo, Teatro del Maggio Musicale
Fiorentino, Teatro di San Carlo in Napoli, Teatro Lirico G. Verdi di Trieste, Teatro dell’Opera
di Roma, Teatro Comunale di Bologna, Teatro Carlo Felice di Genova, Arena di Verona.

In questa sede giova ricordare che la cit. L. 112/2013, a suo tempo, intervenne “Al fine di far fronte
allo stato di grave crisi del settore e di pervenire al risanamento ed al rilancio delle fondazioni
lirico-sinfoniche, ..omissis...” (art.11, comma 1) attraverso la predisposizione di un Piano di
risanamento che “...omissis...intervenga su tutte le voci di bilancio strutturalmente non compatibili
con la inderogabile necessita di assicurare gli equilibri strutturali del bilancio stesso, sia sotto il
profilo patrimoniale che economico finanziario, entro i tre successivi esercizi finanziari. ...omissis...”
(n.b. 2014-16). Sicché ciascun Piano doveva includere alcuni “contenuti” inderogabili relativi: alla
ristrutturazione del debito; al divieto di ricorrere a nuovo indebitamento; alla riduzione del
personale tecnico-amministrativo ed alla razionalizzazione degli organici; al contenimento dei costi
dei contratti integrativi; all'indicazione dei contributi da parte dei soci diversi dallo Stato; alla
richiesta di accesso al fondo di rotazione istituito dalla legge; all'individuazione di soluzioni idonee
a riportare la fondazione, entro i tre esercizi finanziari successivi, nelle condizioni di equilibrio
strutturale patrimoniale ed economico, ed, in ultimo, alla verifica che non fossero stati corrisposti,

nei rapporti con gli istituti di credito, interessi anatocistici contra legem.

Ricordiamo anche che la legge 112/2013 vincolava detti finanziamenti, quanto al loro impiego,
“all’lammortamento del debito...nella misura strettamente necessaria a rendere sostenibile il piano
di risanamento” (art.11, comma 1, e)). La restituzione dei finanziamenti erogati & stata prevista -
per tutte le fondazioni - sulla base di un piano di ammortamento trentennale.

Il tipo di supporto da parte dello Stato, in assonanza con quanto previsto dal diritto per le aziende
in stato di crisi, vincolava l'intervento finanziario all’assunzione di impegni al risanamento ben
definiti, distinguendosi dunque da un mero intervento di sostegno straordinario con incremento
del contributo pubblico. Tal & che in caso di mancato raggiungimento da parte delle fondazioni
degli obiettivi del riequilibrio strutturale, delle condizioni economiche, finanziarie e patrimoniali,
I'art. 11, comma 14, della medesima legge, anche nella previgente formulazione, ne disponeva la
liquidazione coatta amministrativa. In tale quadro normativo il legislatore é intervenuto
successivamente con la legge 28 dicembre 2015, n. 208, che con l'articolo 1, comma 355 (poi
modificato dall’art. 24, del decreto-legge 24 giugno 2016, n. 113 convertito con modificazioni in
legge 7 agosto 2016, n. 160) ha esteso per un ulteriore triennio il monitoraggio ed il controllo
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sull’azione di risanamento delle FLS interessate, in vista della definitiva valutazione sulla loro

situazione economico-patrimoniale, posticipata — conseguentemente- a conclusione dell’esercizio
2018. La medesima norma ha anche ridefinito gli obiettivi da conseguire ai fini della predetta
valutazione: “Le fondazioni lirico-sinfoniche che, alla data di entrata in vigore della presente legge,
hanno presentato il piano di risanamento, ai sensi dell’articolo 11 del decreto-legge 8 agosto 2013,
n.91, convertito con modificazioni, dalla legge 7 ottobre 2013, n.112, sono tenute al
raggiungimento del pareggio economico, in ciascun esercizio, e del tendenziale equilibrio
patrimoniale e finanziario, entro I'esercizio finanziario 2018, previa integrazione, entro novanta
giorni dalla data di entrata in vigore della presente leqge, del piano di risanamento per il
triennio 2016-2018. Omissis”.

L'art. 1, comma 323, lett. b) e c), della legge 27 dicembre 2017, n. 205 ha poi ulteriormente
prorogato il termine a disposizione delle FLS per conseguire I'obiettivo “...del pareqgio economico,
in ciascun esercizio, e del tendenziale equilibrio patrimoniale e finanziario”, entro I'esercizio

omissis”.
In piena linea di coerenza con la modifica normativa appena richiamata, al precipuo fine di

proseguire |'attivita di monitoraggio dei percorsi di risanamento delle fondazioni lirico-sinfoniche,
proprio nell’esercizio 2019, come anticipato, la citata legge 30 dicembre 2018, n. 145 (“Legge di
Bilancio 2019”), e segnatamente larticolo 1, comma 602, ha prorogato le funzioni del
Commissario straordinario del Governo fino al 31 dicembre 2020.

1.2 Assegnazione ed erogazione dei Finanziamenti ex L. 112/2013 alle fondazioni.

| fondi complessivamente stanziati nell’ambito della procedura in parola sono stati pari a 158,1
Min di euro, cosi suddivisi:

- anticipazioni, per un totale di 23,09 MIn di euro, disposte dal comma 9 dell’art.11,
L.112/2013 (“nelle more del perfezionamento del piano di risanamento”, per le fondazioni
che “versano in una situazione di carenza di liquidita tale da pregiudicare la gestione anche
ordinaria”);

- fondo di rotazione, per un totale di 135,0 MiIn di euro (previsto dall’art.11, comma 6,
L.112/2013, quindi successivamente incrementato, prima dall’art. 5, comma 6 del decreto-
legge 31 maggio 2014, n. 83, convertito in legge 29 luglio 2014, n. 106, poi dall’art.1,
comma 356 della legge 28 dicembre 2015, n.208).

Sino ad oggi, all’esito delle procedure espletate, dei fondi stanziati sono stati assegnati
finanziamenti per 156,2 MIn di euro, di cui erogati 151,00 ML/€ come meglio rappresentato nella
successiva tabella di sintesi.
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Figura 1.1 - Fondi erogati alle fondazioni al 30 Giugno 2019
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Alla fine del primo semestre 2019, per effetto del pagamento delle rate fissate nei rispettivi piani
di ammortamento, il debito complessivo delle FLS verso lo Stato risulta pari a residui
€ 134.776.434,8; ripartito — per ciascuna fondazione - come da figura che segue.

Figura 1.1 — Debiti verso lo Stato delle singole Fondazione al 30 Giugno 2019.

Debito verso lo Stato
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Il debito verso lo Stato, giova ricordarlo, & una parte — talora rilevante — del debito totale delle
fondazioni monitorate. A tal riguardo, come intuibile, & dato rilevare che quanto maggiore é la
quota di debito verso lo Stato (a rimborso trentennale), tanto pit “consolidata” pud essere
considerata I'esposizione debitoria di ciascuna fondazione e la sua sostenibilita finanziaria nel
lungo periodo.

La Figura di seguito riportata espone la diversa incidenza di tale debito per le FLS sottoposte a
monitoraggio, segnalando — tenuto conto in ogni caso della consistenza delle rispettive dotazioni
patrimoniali - le situazioni relativamente pil critiche, identificabili in capo alle fondazioni la cui
incidenza del debito verso lo Stato risulta inferiore al 50% dei debiti totali. In tali casi la criticita,
determinata appunto da una piu ridotta incidenza del debito consolidato di lungo periodo verso lo
Stato, puo essere assorbita solo attraverso il potenziale di generazione di ricavi e flussi di cassa al
servizio del debito ovvero dalla capacita dei soci attuali e nuovi di realizzare operazioni di adeguata
ri-patrimonializzazione delle FLS interessate.

Figura 1.3 — Incidenza del debito verso lo Stato sui debiti totali per ciascuna FLS al 30 Giugno
2019.
Debito vs lo Stato - Debito totale
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2. Dinamica del risanamento rilevata alla chiusura dei Bilanci 2018.

| risultati consuntivi del 2018, ed invero dell'intero triennio 2016-2018, confermano in modo
evidente che I'equilibrio economico della gestione di tali enti, puo essere considerato un risultato
tendenzialmente acquisito, in misura pressoché generalizzato.

Non altrettanto pud dirsi invece per quello finanziario. Difatti, seppure I'analisi andamentale
condotta su un arco quadriennale - considerando cioé anche il 2015 per le opportune misure
differenziali - offra segnali prevalenti di un tendenziale riequilibrio, sia nell’area finanziaria che
patrimoniale, si mostra ancora una elevata eterogeneita nella condizione delle diverse fondazioni,
per alcune delle quali, come si dira meglio in seguito, tale tendenza e solo ad uno stato iniziale e
non ancora apprezzabile.

Da_questo punto di vista, anche I'ultimo monitoraggio mostra infatti quale dato indiscutibile che
tra le nove FLS vi sono situazioni da considerarse ancora particolarmente critiche, ovvero sanabili
solo con interventi di natura straordinaria.

Venendo ora alle evidenze sulla dinamica del risanamento delle FLS e anzitutto opportuno
affermare che l'investimento dello Stato, certamente rilevante, ha prodotto i suoi effetti. Tali
effetti sono apprezzabili sull’orizzonte temporale 2015-2018, considerando appunto quale
situazione di partenza quella del 2015.

| dati sono quindi relativi a ben quattro bilanci consuntivi: 2015, 2016, 2017 e 2018, e sono
presentati sia in relazione ai valori medi sia a quelli aggregati per le fondazioni sottoposte a
monitoraggio. Considerando che la fondazione Arena di Verona non & stata monitorata per I'intero
quadriennio — avendo avuto accesso alla procedura ex L. 208/2015 solo dal secondo semestre
2016 - la dinamica di alcuni valori & stata segnalata con rinvio ad una breve nota, al fine di
consentirne la corretta interpretazione.

Ebbene, dall’esame dei quattro periodi emerge sicuramente un apprezzabile miglioramento sui
principali indicatori di performance economica.

La successiva Figura 2.1, ad esempio, mostra come nel triennio (2016-2018):

- i ricavi totali delle FLS siano cresciuti fino ad un valore che- a fine 2018- ha sfiorato i 70
milioni di Euro;

- i costi, benché in aumento (per circa 45 milioni di Euro), siano cresciuti perd meno che

proporzionalmente rispetto ai ricavi;

- un EBITDA in crescita, conseguentemente, in misura pari a circa 25 milioni di Euro,

- un risultato di esercizio che & passato da un valore negativo per oltre 8 milioni di Euro (a

fine 2015) ad un valore positivo per oltre 9 milioni di Euro a conclusione del triennio.

In ulteriore dettaglio, come si evince dalla successiva Figura 2.2, sempre nel periodo 2015-2018:

- il livello medio di ricavi totali conseguiti dalle fondazioni & cresciuto di 4,6 milioni di Euro,
con un tasso di crescita annuo composto del 5,31% medio;

- il livello medio dei costi globalmente sostenuti & aumentato, invece, di circa 2 milioni di
Euro (1.951.229), con un tasso di crescita annuo composto del 2,31% medio; A
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- I'EBITDA medio ha registrato, pertanto, un significativo incremento medio pari a 2,7 milioni
di Euro (2.663.978), con un tasso di crescita annuo composto che in media ha sfiorato il
400%.

Per cui i risultati d’esercizio, che ancora nel 2015 risultavano negativi in media per circa 1
milione di Euro, alla fine del 2018 si presentano positivi - in media- per circa 1 milione di Euro,
con una inversione di tendenza obiettivamente piu che significativa.

Figura 2.1 — Panoramica pluriennale sul riequilibrio economico della gestione (dati aggregati)

Trend aggregati Ricavi, Costi, EBITDA, e Risultati esercizio
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* | valori del 2015 non comprendono i dati relativi alla F.A.V

Figura 2.2 - — Panoramica pluriennale sul riequilibrio economico della gestione (dati medi)
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Se passiamo ora all'esame delle performance nel triennio 2016-2018 emerge, sebbene con le
precisazioni ed i limiti dianzi esposti, che la situazione patrimoniale e finaziaria, per I'aggregato
delle nove FLS, si muova verso un tendenziale e progressivo rafforzamento.

E questo con riguardo ai principali indicatori (Figura 2.3 e Figura 2.4):

- il debito totale risulta difatti ridotto nel triennio 2016-2018 di circa 19 milioni di Euro;
valore che a paritd di perimetro (e quindi sulle otto FLS che gia erano sottoposte a
monitoraggio nel 2015) risulta addirittura maggiore (oltre 30,3 milioni di Euro);

- i patrimoni netti totali risultano in crescita di 48.6 milioni di Euro;

- i crediti totali si registrano invece in positiva decrescita per circa 15,7 milioni di Euro.

In tale contesto, e oltremodo pertinente evidenziare il dato che sullo stock debitorio complessivo
registrato a fine 2018 per le FLS qui prese in esame, pari ad un totale di Euro 285.181.107, incide
per una media prossima al 50% la quota di rimborso residua dei finanziamenti statali concessi ex
legge n. 112/2013. Una percentuale che & in graduale e virtuosa ascesa, evidentemente a ragione

della progressiva — e positiva- riduzione del debito complessivo verso soggetti “altri”. Aggiungiamo
ancora che una quota non marginale dello stock debitorio residuo delle FLS si compone anche del
debito tributario che ha formato oggetto — ai sensi dell’art. 5, comma 1 bis, del D.L. 83/2014 - di
apposite transazioni fiscali ex art. 182 ter della Legge Fallimentare con le competenti Agenzie delle
Entrate: transazioni che hanno previsto, oltre alla falcidia di spese, interessi e sanzioni, anche
pluriennali piani di rientro per le fondazioni, con un vantaggio fondamentale in termini,
soprattutto, di sostenibilita finanziaria.

Sempre nella direzione di un maggior dettaglio, la successiva Figura 2.4 attesta altresi che nel
periodo 2015-2018:

- il patrimonio netto medio & registrato in aumentato di Euro 3.711.148, con un tasso di

crescita annuo composto del 7,6% medio;

- il debito medio & diminuito di Euro 3.472.678, con un tasso di decremento annuo

composto del 3,4% medio;

- il livello medio dei crediti & diminuito di Euro 2.891.325, con un tasso di decremento annuo
composto del 10,4% medio;

10
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Figura 2.3 — Panoramica pluriennale sul’andamento della condizione patrimoniale e finanziaria
(dati aggregati)

Trend aggregati Pn, Debiti e Crediti

consuntivo 2015 . consuntivo 2016 consuntivo 2017 consuntivo 2018
€ 350.000.000 Debiti totali
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€ 300.000.000 304'52&2“ 290.676.111 € min ca. a parita di perimetro)
€250.000.000 281.275.745 € 285.181.107 €
€ 200.000.000
145.574.937 € PN4;o:‘|i
€ 150.000.000 i
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SRIRAE , , 67.126.071 €
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debito totale della F.A.V (€ 26,5 min) non computato nel 2015

Figura 2.4 — Panoramica pluriennale sul’andamento della condizione patrimoniale e finanziaria
(dati medi)

Trend media Pn, Debiti e Crediti

*
consuntivo 2015 consuntivo 2016 consuntivo 2017 consuntivo 2018
€ 40.000.000 ]
Debito medio
F— 35,150.468€  33.836.310€ 32.297.346 € -3,41% (CAGR)
_31.686.790 €
€ 30.000.000
€ 25.000.000
18.851.939 €
€ 20.000.000
15.140.791 € 16.174.993 € 16.963.43 PN medio
€15.000.000 - e + 7,68% (CAGR)
€10.000.000 - L
10.349.778 € > 458.452
€ 51005,000 9.059.354 € 8.029.713 € 7.458.452 €
Crediti medi
€0 -10,35% (CAGR)
- patrimonio netto ——debito totale crediti totali

* | valoridel 2015 non comprendono i dati relativi alla F.A.V

La Tabella che segue, in conclusione di questa sezione, propone un quadro sinottico dei principali
indicatori economico-finanziari e patrimoniali a fine 2018.
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Sinottico a fine 2018

Bilancio Consuntivo 2018 Patrimonio netto Debiti totali % vs. Stato* Crediti Ricavi Risultato d'esercizio Debito verso lo stato
Petruzzelli e Teatri di Bari €4.629.304 €8.727.984 49% €3.570.243 € 17.276.929 €78.880 €4.266.001
Teatro Comunale di Bologna € 38.503.259 €23.232.740 67% €2.427.700 €21.327.975 €280.038 € 15.545.200
Teatro Maggio Musicale Fiorentino €177.537 € 59.466.508 49% €1.622.241 €32.732.105 €31.587 € 28.854.196
Teatro Carlo Felice di Genova € 19.008.656 € 35.990.357 30% €877.819 €21.469.025 €12.183.954 €10.737.487
Teatro S.Carlo di Napoli €16.822.741 € 34.599.185 76% € 16.597.799 €40.403.348 €351.275 €26.338.864
Teatro Massimo di Palermo € 48.465.045 €16.104.792 47% €7.672.959 €31.136.433 €86.862 €7.599.194
Teatro dell'Opera di Roma €6.051.892 €50.305.603 45% €14.733.763 € 58.855.764 €76.657 €22.559.279
Teatro Lirico di G.Verdi di Trieste €14.026.034 €22.494.401 51% €11.315.141 €20.398.292 €3.473.040 €11.446.193
Arena di Verona €21.982.981 € 34,259.537 29% £ 8.308.406 €45,512.809 €2.679.157 €10.008.986
Totale (media % vs. Stato) € 169.667.449 € 285.181.107 49% £67.126.071 | €289.112.680 €9.241.450 €137.355.401

Incidenza del debito "Paziente" (contratto delle FLS verso lo stato ai sensi della legge L.112/2013) sul debito totale.

3. Monitoraggio sull’azione di risanamento delle FLS al 30 giugno 2019.

Preliminarmente, & corretto precisare che anche il monitoraggio oggetto della presente relazione,
relativo - come detto- al primo semestre dell’esercizio in corso, é stato effettuato sulla base dei
dati trasmessi dalle stesse FLS, quale rilevazione infra-annuale delle principali grandezze
economico, finanziarie e patrimoniali. Pertanto, la rispondenza, completezza e rappresentativita
dei dati trasmessi alla struttura commissariale — che non & chiamata ad autonome procedure di
revisione e verifica sugli stessi dati — sono da considerarsi nella sola responsabilita delle fondazioni
e dei loro organi.

Tali dati sono stati analizzati adottando quale riferimento il sistema multidimensionale di
valutazione delle performance, gia illustrato e ripetutamente commentato nelle precedenti
Relazioni curate dallo scrivente Commissario.

La Relazione, come detto, si pone quindi un duplice obiettivo:

- daun lato, rilevare gli esiti della gestione delle FLS nel corso del primo semestre del 2019 e
monitorarne I'andamento rispetto ai Piani dell’anno in corso (ove disponibili), ovvero
rispetto alle previsioni di chiusura al 31 dicembre 2019 oltre che alla piu generale
conformita con gli obiettivi fissati dal legislatore;

- dall’altro, rappresentare la dinamica del risanamento per come emerge dalle previsioni di
chiusura al 31 dicembre 2019 e, al tempo stesso, dal confronto fra primo semestre 2019 e

primo semestre 2018.

Nelle figure che seguono sono riportati i dati aggregati, in logica di preliminare panoramica, dei

principali indicatori economici, patrimoniali e finanziari registrati dalle fondazioni alla fine del
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