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relativo all’

Il risultato conseguito nell’esercizio costituisce la conferma della capacità della Società di 
equilibrio e l’assoluta eccezionalità del 

conseguito nell’esercizio 2022, all’impatto 

investimenti realizzati in alcune società cooperative destinatarie dell’attività 

tutti gli elementi necessari a comprendere l’andamento della gestione della cooperativa nel 
corso dell’esercizio, il contesto in cui è stata realizzata, i risultati raggiunti, i fattori che hanno 

risultato dell’esercizio, al fine di consentire ai Soci una completa valutazione.

“permacrisi” sull’economia.
L’atteso ritorno a condizioni normali ed equilibrate di funzionamento dei mercati e 
dell’economia non si è registrato nemmeno nel 2023.

Una stagione che può essere definita di “crisi permanente”. 

economie a muoversi passando da un’emergenza all’altra. 

la guerra nel cuore dell’Europa e le crisi 
geopolitiche che l’hanno seguita

Europa dall’invasione russa dell’Ucraina nel 2022, ma a questa si è aggiunta una nuova 

’inevitabile offensiva israeliana per porre fine alla tragedia 

l’intervento diretto americano e britannico.
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altri problemi “epocali” incalzano. 

Questioni interconnesse tra loro che sembrano evocare l’avvio di una lunga stagione di 
difficoltà economiche, segnata dalla scarsità delle risorse e dall’incertezza circa il futuro.

evolvano in ulteriori conflitti armati, l’economia mondiale è andata via via indebolendosi nel 

L’Eurozona ha conosciuto nel 2023 una fase di sostanziale stagnazione. Il PIL è stato frenato sia 

dell’anno un’apprezzabile dinamica di crescita, mentre in negativo spiccano i dati della 

La crescita italiana si è fortemente ridotta. Dopo l’incremento del Pil dell’8,3% registrato nel 

“da prefisso telefonico” 

favoriti dalla ripresa dei flussi turistici dall’estero, 
crescita, ma solo dell’1,2%

nell’attuazione del PNRR
avanzo di 34 miliardi, a fronte del deficit di pari ammontare dell’anno precedente,

Il quadro che emerge è quello di un’economia che ha smesso di crescere, come riflesso, da un 

dall’altro, del consolidarsi degli effetti negativi dell’inflazi

L’economia italiana, del resto, non poteva rimanere immune di fronte al rallentamento globale 

politica di bilancio, alle prese con l’obiettivo di riportare il debito su

imposto dalla nuova recente formulazione del “patto di stabilità” a livello 
e anticipato dalle valutazioni della Commissione, comunicate all’Italia lo scorso 21 

con l’obiettivo di contenere la crescita della spesa corrente e ridurre il def

Nello stesso tempo la “grande occasione” di rilancio offerta da “Next generation Ue” 
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– – i perduranti ritardi nell’affrontare le sfide 

infrastrutture moderne si aggiunge l’ulteriore accentuarsi degli squilibri demografici.

demografiche in essere dicono che l’Italia del 2050 avrà 4,5 milioni di abitanti in 

dell’inflazione su livelli elevati e significativamente superiori rispetto a quelli sperimentati negli 

Anche se la crescita dei prezzi nel 2023 si è ridotta rispetto ai picchi dell’anno precedente, il 
problema inflazione è tutt’altro che alle spalle.

Secondo l’Istat l’inflazione italiana si è attestata nel 2023 al 5,7% su base annua, a fronte 
dell’8,1% del 2022. Se si sterilizza l’impatto dei prezzi dell’energia, la riduzione è ancora minore: 
dal 5,3% al 4,1%. Valori ancora molto lontani dal “tasso obiettivo” del 2% a

–
allo shock inflazionistico con l’aumento dei tassi di riferimento più elevato dalla creazione 
dell’Unione monetaria e con l’adozione di misure finalizzate ad una graduale riduzione della 
dimensione del bilancio dell’Eurosistema.

sino all’attuale , un valore che l’Eurozona non conosceva da giugno 

– – la valutazione circa l’opportunità di avviare un percorso 

che “non esiste alcun percorso prestabilito di discesa dei tassi” e che le decisioni 
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dinamiche della cosiddetta “inflazione di fondo”.

“phasing out” 
in essere dal marzo 2020 hanno accentuato la rigidità dell’offerta di credito bancario.

menti di fondo sono stati ulteriormente amplificati dall’orientamento restrittivo della 

“obiettivi ESG”

L’aumento dei tassi di interesse ha, infatti, favorito 

In particolare, dalla metà del 2022 in corrispondenza dell’aumento dei tassi di

L’
dell’onere

la maggiore rigidità dell’offerta a 

Restrizioni nell’offerta di credito e aumento del costo dei finanziamenti bancari ha

obbligazionario, diventato pienamente competitivo in termini di tasso d’interesse rispetto ai 
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La convergenza dell’inflazione verso l’obiettivo del 2% è attesa, nelle previsioni più 

dell’elevato d’acquisto dei salari, cui si 

dell’edilizia (in particolare il cosiddetto “superbonus”) e il rallentamento della spesa per 

L’attesa accelerazione degli investimenti pubblici legati all’attuazione del PNRR, anche laddove 

L’andamento dell’economia cooperativa nel 202
–

l’attività di CFI 

all’Alleanza delle Cooperative Italiane
l’economia cooperativa ha dimostrato non solo una complessiva tenuta ma anche una 

ti all’ultimo quinquennio (periodo 2018

24%, gli occupati dell’1%, gli utili aggregati del 26%. 

L’aumento del fatturato è stato dell’8% nel 2022 rispetto al 2021 e quello dell’utile aggregato 
dell’80%. 

un andamento dell’economia migliore rispetto a quello registrato 

e repentino della politica monetaria, attuato per contrastare l’inflazione, che ha 

l’arco temporale oggetto d’analisi, che ammontano a poco più di 53,5 mila.
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all’andamento dei fatturati, anzi si registra una riduzione dell’incidenza dal 2018, quando erano 

l’indebitamento

L’indebitamento bancario complessivo risulta stabile tra il 2021 e il 2022 attestandosi a poco 

con un’intensità inferiore rispetto al sistema imprenditoriale italiano, e un gen

Il 70% delle piccole e medie imprese e l’85% delle grandi hanno registrato nel 2022 una crescita 

manifattura, del turismo, dell’

La sostenibilità del debito rimane “sotto controllo”, con un deciso miglioramento 
dell’indicatore per le cooperative medie e piccole che hanno fatto registrare 

l’andamento complessivo del sistema 

“Rapporto annuale Legacoop 2023 – V rapporto annuale”, Prometeia
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corso del 2023, hanno caratterizzato l’economia italiana e l’andamento delle imprese che non 

Tutte le rilevazioni congiunturali compiute nel 2023, infatti, confermano l’impatto negativo 
sull’andamento delle imprese cooperative “
domanda e offerta di lavoro”

che le principali difficoltà per la continuazione dell’attività si concentrano per ben il 50% delle 
imprese analizzate nella scarsità di manodopera disponibile, cui seguono per il 47% l’aumento 

burocratici e normativi all’attività di impresa.

atteso un consolidamento dell’attività per oltre due terzi delle imprese analizzate (67,4

ed un’espansione dell

Solo per l’11% del campione la prospettiva attesa per il 2023 è quella di un ridimensionamento 
dell’attività e per lo 0,4% si segnala il rischio di continuità aziendale e una concreta prospettiva 
di liquidazione dell’impresa.

Rispetto all’anno precedente lo stock di cooperative attive evidenzia un 

per numero di cooperative attive in Italia, precedendo, nell’ordine, Lombardia, Campania e 

Si veda, ad esempio, “Confcooperative: dinamiche congiunturali. Previsioni ottobre 2023 –
2024”, Fondosviluppo

“Natalità e mortalità delle cooperative rispetto alle altre imprese 
23)”, Fondoviluppo, “Studi & Ricerche”, n. 248, aprile 2024 e da “L’inverno demografico cooperativo

nelle iscrizioni all’Albo nel 2023”, Fondoviluppo, “Studi & Ricerche”, n. 24



 Relazione sulla gestione 

17 

Nel complesso il tasso di crescita dell’imprenditoria italiana ha registrato un «rimbalzo post 
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Rispetto all’anno 

cooperative iscritte non è mai sceso sotto le 7.500 unità annue, la “minore attrattività” della 

Sicuramente, sulla crisi della natalità cooperativa, rilevata nell’ultimo quinquennio, ha influito 
“ ” lla normativa che ha previsto l’abolizione della figura 

dell’amministratore unico di cooperativa (misura introdotta per contrastare la nascita di “
”

negativo tra le nuove iscrizioni e le cessazioni (al netto delle cessazioni d’ufficio), con il 2022 
che ha rappresentato l’anno in cui si è registrato il saldo negativo
l’intero periodo il medesimo saldo riferito al totale delle imprese rimane sempre positivo. 

 

cooperative di lavoro e sociali cui è rivolta l’attività istituzionale di CFI.

rispetto a quella registrata nell’anno precedente la pandemia, mentre quella delle cooperative 
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intermediari finanziari specializzati nell’economia cooperativa e di un investitore istituzionale 

strumento per sostenere l’occupazione, la qualità del lavoro
partecipazione diretta dei lavoratori al governo dell’impresa.

L’effettiva capacità, infatti, di accorciare la distanza tra le imprese cooperative e le risorse 

– costituisce un fattore decisivo per ridare attrattività e centralità all’impresa 

e, dall’altro, le scelte compiute dall’organo di governo societario, hanno 

L’attività realizzata da CFI nel corso del 202

È continuata l’opera di promozione e sviluppo dei progetti di Workers Buyout (WBO), in 

–
– a rivedere verso l’alto le condizioni di remunerazione degli 

beneficiare di condizioni di assoluto interesse grazie all’abbinamento tra gli interventi operati 

04/01/2021 (c.d. “Nuova Marcora”

Gli strumenti di garanzia messi a disposizione dall’accordo stipulato nel 2019 con il Fondo 
Europeo degli Investimenti dell’Unione Europea (Fondo Easi) hanno consentito di mitigare 
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Condizioni di remunerazione rese ancora più interessanti in seguito all’avvio, a partire dal 1° 
“Small2 ig” cofinanziato dall’Unione Europea 

finanziari partecipativi, prestito subordinato (“quasi equity”), 

ruolo di “socio e partner” delle 
“ ”

affiancando i soci cooperatori nell’assunzione delle scelte necessarie allo sviluppo delle proprie 

ll’ “ ”

l’articolazione degli interventi deliberati in relazione agli 
e il confronto con l’anno precedente.



 Relazione sulla gestione 

21 

dell’avvio dell’attuazione del
“S ”

“Nuova Marcora” (D.M. MiSE  

l’impegno prioritario 

Continua, dunque, la progressiva crescita nel tempo dell’attività di sostegno della cooperazione 
– –

“Small2Big” 
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l’Umbria (n. 5 
l’Emilia Romagna (n. 
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territoriale raggiunto dall’attività di CFI, 

ondo “Nuova Marcora”
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dell’erogato (n. 

l’Emilia
per il 30% delle risorse complessive erogate), seguita dall’Umbria (n. 5 

–
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rispetto all’esercizio precedente –

–
costituiscono l’oggetto principale di attività della 

–
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l’ulteriore sostegno garantito a 

–
–
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l’

e, in particolare, nel periodo successivo all’incorporazione di Soficoop, periodo che 
ha coinciso, tra l’altro, con la stagione dell’emergenza pandemica

crisi dell’ultimo

livello di protezione dell’attivo

forza dell’accordo stipulato nel 2019 e operativo fino a
dell’esercizio garantiva la copertura di finanziamenti in essere per l’importo complessivo di 

data di chiusura dell’esercizio, il 

–
–
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–

–
–
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milioni la “Nuova Marcora” e

l’impatto significativo che ha avuto sugli impieghi di CFI la possibilità di erogare finanziamenti 
“prestito subordinato” (“quasi equity”), che la legislazione ha compiutamente 

–

comunque, al rafforzamento del merito di credito dell’impresa, ha una natura sostanzialmente 

– –

l’andamento necessariamente erratico del

di chiusura dell’esercizio 
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’andamento dell

sce un’azione di 

In particolare, nel corso dell’esercizio in esame le 
distribuite sull’intero territorio nazionale, il 

rispetto all’esercizio precedente del 
(a fronte dei 10.140 dell’esercizio precedente).

ione d’impresa garantiti dai WBO, 
ell’inclusione lavorativa di soggetti fragili, 

dell’economia legale.
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anche nell’anno 2020 caratterizzato dall’emergenza pandemica

garantire l’erogazione di una 

Con riferimento all’esercizio 2022, le 
–
–

Infatti, le delibere di approvazione dei bilanci relativi all’esercizio 2022 di ben –

l’erogazione di dividendi a CFI

si è provveduto ad assicurare l’erogazione di un dividendo, stante la necessità di provvedere 
alla copertura di perdite pregresse o la realizzazione di utili non capienti dopo l’effettuazione 
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a valere sull’esercizio 2022 dalle imprese partecipate e contabilizzati da 
conomico nell’esercizio 2023 ammontano a ben 

rispetto all’anno precedente –
– “ ”

nell’esercizio 2022 
“ ”

“ ”

Gli impieghi effettuati nell’ambito della gestione finanziaria

qualificate e quotate sui mercati regolamentati, con l’obiettivo di ottimizzarne i rendimenti in 
un’ottica di medio

Al fine di ridurre l’esposizione ai rischi di prezzo e di controparte, le politiche di investimento 

liquidità adeguati e congrui a garantire l’integrale copertura delle spese correnti dell’esercizio 

Nel corso dell’esercizio 202
per l’effetto netto

detenzione sino alla loro naturale scadenza, l’acquisto di quote di OICR, fondi d’investimento, 
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Alla data di chiusura dell’esercizio la 

In particolare, si segnala che, all’interno dell’ultima componente sono inclusi Titoli di Stato 
acquisiti nell’ottica della 

classi cui appartengono l’89,97% delle attività finanziarie detenute a fine 

–
–

“ ”, 
consente “ ” di “

”.

considerare “perdita durevole di valore” lo scostamento negativo del valore di mercato di 

Ciò ha determinato l’iscrizione a conto economico di ’

, a fronte dell’importo di euro 971.211 dell’esercizio 2022 e di euro 
dell’esercizio 2021, per un rendimento rispettivamente del 

fondamentale per garantire l’equilibrio del proprio conto economico e l’effettuazione dei 
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Il significativo contributo positivo della gestione finanziaria al conto economico dell’esercizio 
– dopo la parentesi negativa conosciuta nell’esercizio precedente 

2009 e gli effetti di elevata volatilità che hanno fatto seguito all’invasione russa dell’Ucraina nel 
è

dell’anno precedente, si è
maggiori utili derivanti dall’intelligenza artificiale. 

seguito a stretto giro dall’S&P500 (+24,23%). Degno di nota anche il guadagno del Topix

la performance azionaria dell’Eurozona
l’indice Euro Stoxx 50 ha chiuso l’anno

è
Investment Grade dell’area Euro e di circa 78 punti base per le obbligazioni High Yield dell’area 

Nel dettaglio l’indice delle obbligazioni governative dell’area Euro ha fatto registrare un 
guadagno di poco superiore al 7% mentre l’indice dei titoli Investment Grade dell’area Euro è
salito di poco più dell’8%. Gli indici relativi all’High Yield e agli

sultato dell’esercizio
–

dell’esercizio precedente – le componenti principali del conto economico dell’esercizio 

crescita dei ricavi della gestione dell’esercizio 

all’esercizio 2022 del 



 Relazione sulla gestione 

35 

nell’esercizio in esame (+ euro 518mila).

 

 
conseguiti nell’esercizio 2022, dato in aumento (+23,5%) rispetto all’importo di

nell’esercizio precedente
 

 
rispetto all’esercizio precedente per effetto delle minori 

erogazioni effettuate e per l’avvio del programma “Small2Big”

 per l’attività a valere sul Fondo “Nuova 
Marcora”, in leggera diminuzione rispetto a 

 
cofinanziamento in conformità a quanto previsto nell’accordo

“Small2Big”

stabilità rispetto all’esercizio 
dell’incidenza sul totale dei ricavi 
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L’insieme dei costi di gestione contiene valori in diminuzione riguardo le spese generali, il costo 

all’implementazione delle attività in tema di privacy e 

Il risultato dell’esercizio è, come di consueto, influenzato dal 

 

dell’importo di registrato nell’esercizio 
 

che la natura stessa dell’attività della 

strutturalmente CFI all’emergere di significative rettifiche di valore e perdite sugli investimenti 
realizzati nell’ambito della gestione caratteristica.

ad accrescere progressivamente il grado “di protezione” dell’attivo

ciascuna delle posizioni presenti nell’attivo dello Stato Patrimoniale.

nell’esercizio in esame ridotto in modo significativo l’impatto sul conto economico 
dell’esercizio degli accantonamenti a presidio dei rischi necessari.

dell’esercizio 2023 si chiude

dell’esercizio positivo 

l’equilibrio economico della Società.
L’attività di un investitore istituzionale rivolta, come quella di CFI, a soggetti “ ”

finanziario a carico delle imprese beneficiarie (insita nella Legge Marcora) e l’assenza di 
prospettive di “ ” per l’investitore (incompatibili con il profilo e l’ordinamento 
cooperativo) impongono l’avvio di una riflessione congiunta con il Ministero delle 

ade in Italy, finalizzata ad assicurare modalità di remunerazione dell’attività realizzata più 
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assistenza tecnica che caratterizzano l’operatività ed il successo della Legge
–

– risulta, inevitabilmente, esposto all’andamento della gestione 

nell’ottica di una continuità aziendale, supportata dalle importanti consistenze patrimoniali 

L’attività di CFI
Durante l’anno 202 l’attività di CFI 

provvedimenti e il Ministero dello Sviluppo Economico hanno impresso sia all’operatività della 
Legge Marcora che, soprattutto, a quella della cosiddetta “Nuova Marcora”.

L’ultimo, in ordine di tempo, di tali importanti provvedimenti è stato rappresentato dalla 
(legge di stabilità per l’anno 2023) che ha disposto all’

finanziamento del Fondo relativo alla “Nuova Marcora” per l’importo di 

“Nuova Marcora”

di cui al D.M. MiSE del 4 gennaio 2021 (“Nuova Marcora”) 

potrà arrivare sino a 7 volte la partecipazione sottoscritta da CFI e all’ammontare massimo di 

la “Nuova Marcora”

Purtroppo, l’atteso Decreto chiamato a disciplinare gli aspetti di ordine tributario dei 

disciplinare le cessioni di aziende o di rami d’azienda effettuati a titolo gratuito da imprenditori 
cui l’acquisizione dell’impresa non 
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è soggetta all’imposta sulle successioni e donazioni e non determina in capo al cedente il 

normativo e l’

Analogamente, anche l’esercizio 2023 non ha visto il raggiungimento dei risultati auspicati in 

concentrare l’attività della struttura per la crisi d’impresa solo sulle realtà con più di 250 

avviata un’interlocuzione diretta con la 

“Promozione e sviluppo della cooperazione”.

– –

corso del 2023 uno specifico provvedimento regionale ne ha prorogato l’operatività per 

L’esercizio 2023 per l’avvio del progetto cofinanziato dalla 
con risorse a valere sull’European Social Fund Plus (EaSI/ESF+) “

ig)”

“Grant agreement” 
che, tra l’altro, ha previsto l’avvio –

–
813mila, di cui euro 650mila finanziati dall’Unione Europea.

In data 29 marzo si è tenuto a Milano presso Cariplo Factory l’evento di “kick off”
con la presenza, tra gli altri, per l’Unione Europea di Santina Bertulessi (
– –

L’obiettivo del progetto 
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– –

 

 

 

monitoraggio dell’andamento aziendale, attraverso modelli personalizzati;
 

Nel corso dell’esercizio 2023 CFI ha deliberato i primi 
“Small2Big”

detenuti, all’erogazione di servizi sanitari e ospedalieri, dalla progettazione di servizi di

educativi per le scuole, dal sostegno alla disabilità attraverso l’erogazione di servizi socio 
sanitari all’inserimento lavorativo di persone diversamente abili a

l’apporto 

L’attuazione del progetto 
ruolo e la propria reputazione all’interno dell’”ecosistema” degli intermediari 
supporto dello sviluppo dell’economia sociale, intrecciando ancora più qualificate relazioni 
virtuose con gli attori che lo compongono e proponendosi come l’investitore istituzionale di 
riferimento per l’economia sociale in forma cooperativa.

Tra le attività di promozione realizzate nell’anno una menzione particolare merita il convegno 

“28/12/1922 – ’eredità e l’attualità di Giovanni Marcora”

l’

L’iniziativa –

un’occasione di incontro per l’intero
lavorato per portare avanti l’eredità preziosa 
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 Gianni Borsa, l’ex 
l’On.le Bruno Tabacci e il presidente 

dell’Alleanza delle Cooperative Italiane Maurizio Gardini ed è stata l’occasione più autorevole 
per presentare l’esperienza 

’assoluta originalità della Legge Marcora 
“imprese rigenerate dai lavoratori” 
all’interno di uno conferenza organizzata a Bruxelles da CECOP –

– “Workers buy out: what is 
the cooperative key to success” 

“Almost 40 years of workers buyout: lessons from the italian experience”

L’occasione ha consentito di rappresentare, in particolare agli occhi dei decisori europei e degli 
l’assoluta originalità e il 

all’occupazione 
Europeo per gli Investimenti, con il quale è in corso di definizione l’accordo per un nuovo 

“Social Inclusive Finance Technical Assistance (SIFTA)”.

Durante l’anno appena concluso, il 
fortemente limitato gli incontri e l’operatività in presenza, ha consentito alla Società di 

ologici per l’attività “in remoto” 
l’emergenza e divenuti ormai efficaci strumenti per lo svolgimento delle attività a distanza –

Nel corso dell’esercizio il Consiglio di Amministrazione ha provveduto, in conseguenza ai già 

L’attuale contesto di politica monetaria ha, dunque, imposto a CFI una revisione verso l’alto 

 

 

la revisione verso l’alto dei tassi di remunerazione richiesti alle imprese 
accompagnata all’introduzione di “ ” con riduzioni della remunerazione 

 la disponibilità dei soci cooperatori a capitalizzare ulteriormente l’impresa;
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 operazioni di “WBO da crisi”
 dell’accesso alle garanzie rilasciate dal FEI.

l’inevitabile

Da ultimo, si segnala che nel corso dell’esercizio 2023 la Società ha provveduto a 

“investitore istituzionale destinato alle imprese cooperative” ai sensi dell’art. 111

 nell’assunzione di partecipazioni di minoranza in società cooperative; 
 nell’erogazione di finanziamenti a medio

 nell’erogazione, in qualità di concessionario di servizio pubblico, di finanziamenti 

agevolati ai sensi del D.M. 4 gennaio 2021 “Nuova Marcora”;
 

Regionale 20 marzo 2015 n. 12 “Promozione e sviluppo della cooperazione”

CFI sviluppa l’attività caratteristica esclusivamente con le cooperative socie, con cui effettua 

rispetto dei requisiti obbligatori prescritti dall’art. 2514 cod. civ. per le cooperative a mutualità 

per il competente e proficuo supporto prestato nell’ambito 
dell’elaborazione dei documenti citati nel testo
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sottoscrizioni perfezionatesi nell’esercizio ammontano a euro 2

Ai sensi di quanto previsto dall’art. 2528 ultimo comma cod. civ., si segnala che nel corso 
dell’esercizio sono pervenute n

Nel corso dell’esercizio, inoltre, il 

Amministrazione ha deliberato il recesso da Socio di “Invitalia Partecipazioni S ” che aveva 

sottoscrizione della citata partecipazione da parte dell’allora “Sviluppo Italia S ”.

Il personale della Società non ha subito variazioni nel corso dell’esercizio e ammonta 

contestualmente all’Assemblea convocata per l’approvazione del bilancio di esercizio, gli 

prevede come modifica principale la variazione della data annuale di chiusura dell’esercizio 

opportuno proporre ai soci di deliberare per prevedere che l’esercizio sociale 
abbia decorrenza dal 1° luglio al 30 giugno dell’anno successivo.

Il recepimento della proposta da parte dell’Assemblea riunita in sede straordinaria avrà come 
conseguenza di prevedere, per l’anno 2024, 

Con l’occasione di adottare tale qualificante modifica allo Statuto Sociale, il Consiglio di 
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dell’esercizio, sottopone ai oci per l’approvazione il progetto di bilancio dell’esercizio 202

di destinare l’utile conseguito di 

 il 30% dell’utile pari a euro 10.664 a riserva legale;

 il 3% dell’utile pari a euro 1.066 ai Fondi Mutualistici ai sensi dell’art.11 della Legge n. 

 
dell’art. 2545ter cod. civ.



44 

 



45 

Bilancio 2023 
chiuso al 31 dicembre 2023 

Stato Patrimoniale - 
Conto Economico - 
Rendiconto Finanziario 
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Bilancio 2023 
Nota integrativa 
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–

Il bilancio d’esercizio è costituito dallo Stato Patrimoniale, dal Conto Economico e 

–

pea 2013/34UE relativa ai bilanci d’esercizio, ai bilanci 

all’unità di 

emanate dall’OIC.

’
rappresentazione, coerente con l’attività dell’impresa, la 

intermediari finanziari non soggetti all’applicazione degli IFRS. 
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consentire la prosecuzione dell’attività nel prevedibile futuro. 
effettuate secondo prudenza e nella prospettiva della continuità dell’attività aziendale.

nell’ambito del presente bilancio poste espresse in valuta, sebbene nell’ambito 
nziaria siano presenti fondi d’

e localizzate in Paesi dell’Unione 

 è cooperativa per azioni costituita nel 1986 ai sensi dell’art. 17, comma 2, della 

 d’investitore istituzionale (art. 111
n. 318, modificato dall’ art. 9 del D. Lgs. 
sviluppo della cooperazione mediante l’apporto di strumenti finanziari di medio e lungo 

 è
 
 

 è

0 imprese cooperative dislocate sull’intero territorio nazionale.

è è “strumento finalizzato 
’interesse pubblico” (Decreto Ministro dello 

istituzionale, come previsto dall’art. 114, comma 2, Decreto Legislativo 1° set. 1993, n. 385 e 
dall’art. 8, comma 1, Decreto del Ministro dell’Economia e Finanze 2 aprile 2015, n. 53, rientra 
tra i “soggetti che esercitano l’attivit
disposizioni di legge dello Stato e sono sottoposti a forme di controllo sull’attivit

della gestione”.

Nell’ambito del panorama delle societ
di cui all’art. 1, co. 4 del D. Lgs. n. 175/2016, in quanto societ
diritto singolare costituita per l’esercizio della gestione di servizi di interesse generale o di 

“w ”), mediante l’apporto di:
 

 
finanziaria dell’impresa 

’attività è realizzata nell’ambito della cosiddetta “Legge Marcora” 
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“ ”

disposizione di CFI, al fine di rafforzare l’attivit

effetti sulla tutela dell’occupazione e sulla conservazione del patrimonio imprenditoriale del 

 è ente abilitato dal Ministero dell’Interno ad accedere al Sistema Informatizzato 

 

è
 

17 marzo 2015, riguardanti il “Codice di comporta
pubblici”;

 33/2013 “Obblighi di e trasparenza”, artt. 14 e 15, comma 1 lett. 

 

 441/1982, “Disposizioni per la 
titolari di cariche elettive e di cariche direttive di alcuni enti”, artt. 2, 3, 4, 6, 7 e 14;

 Ministero dell’Economia e delle Finanze n. 169 del 23 novembre 2020 
recante il “
dell’incarico degli esponenti aziendali”

Incentivi alle Imprese, la disciplina prevista per gli intermediari finanziari iscritti all’albo 

 
internazionale e comunitario (IV e V Direttiva UE sull’Antiriciclaggio), recepita in Italia 

Banca D’Italia del 26 marzo 2019 “
e controlli interni volti a prevenire l’utilizzo degli intermediari ai fini di riciclaggio e di 

”, del 30 luglio 2019 recante “

”, del 24 marzo 2020 recante “

”.
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delle stesse o al momento dell’eventuale immobilizzazione.

all’interno dei ratei attivi.

Da una valutazione effettuata sui crediti derivanti dall’attività gestionale, tenuto 
disposizioni previste dall’OIC 15 par.35, nonché in base al principio della rilevanza, si precisa 

particolare l’ammontare non significativo delle

per un importo pari all’ammontare della garanzia prestata o ricevuta in funzione degli effettivi 



Nota integrativa  

56 

di realizzazione desumibile dall’andamento del mercato alla data di chiusura dell’esercizio

 
al minor valore fra il costo d’

realizzazione desumibile dall’andamento del mercato
 

realizzo in base alle previsioni dell’OIC 20

i precisa che nell’esercizio 
dall’art. 1 del Decreto o dell’Economia e delle Finanze 

14 settembre 2023 che ha prorogato per l’esercizio 2023 quanto disposto dall’art. 

“considerata l'eccezionale situazione di turbolenza nei mercati finanziari”
“per i soggetti che non adottano i principi contabili internazionali” di “valutare i titoli 

”.

considerare “perdita di carattere durevole” gli 

dell’esercizio, 

abbiano conseguito perdite e non siano prevedibili nell’immediato futuro utili di entità tale da 
assorbirle; l’importo originario viene ripristinato in tutto o in parte negli esercizi successivi se

L’acquisizione di t e il loro mantenimento nel tempo costituisce l’oggetto 
principale dell’attività della Società
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un’influenza notevole;
dell’acquisto

partecipazione, quest’ultima 

quelle ordinarie consentite fiscalmente. Gli ammortamenti dei beni acquistati durante l’anno 

• 
• 
• 
• 

’immobile acquistato nel 2013, in cui si è trasferita la sede operativa e sociale, 

alle esigenze dell’attività, al netto degli ammortamenti applicati con l’aliquota del 3%.

Analogo principio è stato utilizzato per la valutazione dell’ulteriore porzione immobiliare, 
a dicembre 2021, sottostante l’attuale sede operativa e sociale e destinata ad 

completato l’intervento di ristrutturazione, tale porzione immobiliare non è stata oggetto di 

alla vendita nel corso del normale svolgimento dell’attività della Società e

mercato. Conseguentemente non sono oggetto di ammortamento come previsto dall’OIC 16.

dall’art. 3 comma 8 del D.L. n. 

dall’articolo 60, comma 7
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degli esercizi e imputati alle singole voci ai sensi dell’art. 1

• è applicata un’

• è applicata un’

– dell’attivo e del passivo patrimoniale e del conto economico

competenza dell’esercizio cui si riferisce il bilancio, che avranno manifestazione finanziaria in 

avuto manifestazione finanziaria nel corso dell’esercizio in chiusura o in precedenti esercizi, ma 

rattamento di fine rapporto riflette le passività maturate al termine dell’esercizio nei 

− 
− 
− 
− 
− Risultato d’esercizio

dell’art. 12 della 
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rilevati nel momento in cui, in conseguenza della delibera assunta dall’assemblea dei soci della 
società partecipata di distribuire l’utile o eventualmen

–

’

previsione dell’onere 



Nota integrativa  

60 

dell’esercizio per le diverse classi di bilancio vengono riportate analiticamente 

finanziarie adottate nel corso dell’esercizio e, in misura parziale, in conseguenza del 

–
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dell’esercizio.

–

è attribuibile, oltre all’effetto netto tra nuovi 

L’importo indicato nel punto 3 dell’attivo patrimoniale, pari a 

 

 

 

 
alla data di chiusura dell’esercizio.
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L’importo indicato nel punto dell’attivo patrimoniale 

conseguenza dell’ durante l’anno

Giuliani Società Cooperativa in fallimento, sono stati acquisiti nel corso dell’esercizio 2023 due 
immobili situati, rispettivamente, a Roma e Forlì (classificati in bilancio nella voce “Altri 
immobili di proprietà”).

nell’esercizio 202

nell’anno e quanto utilizzato a fronte dell’apertura di procedure concorsuali nei confronti di 

effettuati nell’esercizio 2023.

Durante l’

per l’importo complessiv
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erogati utilizzando “fondi di terzi” (

ll’esercizio 202

–

–
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Si riporta nella tabella seguente la movimentazione intervenuta nell’esercizio 202
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dal, totale o parziale, incremento di valore registrato nell’esercizio a fronte delle svalutazioni 

l’art. 45 comma 3
iscritti all’attivo circolante 

tenute all’applicazione dei principi contabili IFRS

l’

, come noto, l’oggetto dell’attività societaria 
85, come modificata dall’art. 12 della 

dall’articolo 3 dello 

Tale finalità viene perseguita mediante l’ingresso nel capitale delle cooperative di produzione 

l’oggetto dell’attività d

01 ne prevede l’obbligo di cessione entro 

–

Si riporta nella tabella seguente la movimentazione intervenuta nell’esercizio 202
l’esercizio 2022 

alla voce 60 dell’attivo.
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è –
04/12/2014, c.d. “Nuova Marcora” –

La gestione di tale misura è stata affidata a CFI, che la realizza in qualità di “concessionario di 
pubblico servizio”.

è
revisione organica di tale Misura, potenziando ulteriormente gli strumenti della “Nuova 
Marcora” e ampliandone la platea dei destinatari. 

è
 
 

 
partecipazione al capitale sociale di CFI nell’azienda beneficiaria sia la 
precondizione necessaria per l’accesso alla misura sia l’elemento cui commisurare 
l’ dell’aiuto concedibile (pari, al massimo a 5 volte la partecipazione detenuta 

 è
nella gestione di tali risorse il ruolo di “concessionario di pubblico servizio”. 

dell’efficienza nella gestione, è

un’apposita sezione dedicata

ll’occupazione nelle 

–
è sintetizzata l’atti

INVESTIMENTI EROGATI NELL’ESERCIZIO
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urante l’anno 

dell’ “ ” – –
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che nel corso dell’esercizio 2023:

 

 

 

 

 

sono state interamente svalutate e sono mantenute in carico tramite l’indicazi
ell’esercizio 2023 sono 

previsto dall’art. 7 della Legge 59/92. Detto diritto, che sorge
esercizio delle partecipate e con l’adozione della deliberazione di destinazione di tale utile, 
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–
all’OIC 21, n. 58) proventi finanziari di competenza dell’esercizio in cui è assunta la 

–
gratuiti di capitale trova applicazione il principio dettato al punto 59 dell’OIC 21 e, quindi, ciò 

è
è

L’ammontare delle rivalutazioni deliberate dalle partecipate

contabilizzato come ricavo solo al momento dell’incasso o, 

Nel corso dell’esercizio 2023 sono stati deliberati

, distinto per esercizio di formazione, l’entità complessiva del 

partecipazioni detenute e le variazioni intervenute nel corso dell’esercizio per nuovi 

operate nel corso dell’esercizio.

sociale e del patrimonio netto risultanti dall’ultimo bilancio disponibile.
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che nel corso dell’esercizio 2023:

 

 

 

 

 

sono state interamente svalutate e sono mantenute in carico tramite l’indicazi
ell’esercizio 2023 sono 

previsto dall’art. 7 della Legge 59/92. Detto diritto, che sorge
esercizio delle partecipate e con l’adozione della deliberazione di destinazione di tale utile, 
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urante l’anno 

dell’ “ ” – –
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che nel corso dell’esercizio 2023:

 

 

 

 

 

sono state interamente svalutate e sono mantenute in carico tramite l’indicazi
ell’esercizio 2023 sono 

previsto dall’art. 7 della Legge 59/92. Detto diritto, che sorge
esercizio delle partecipate e con l’adozione della deliberazione di destinazione di tale utile, 
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urante l’anno 

dell’ “ ” – –
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Nota integrativa  

68 

che nel corso dell’esercizio 2023:

 

 

 

 

 

sono state interamente svalutate e sono mantenute in carico tramite l’indicazi
ell’esercizio 2023 sono 

previsto dall’art. 7 della Legge 59/92. Detto diritto, che sorge
esercizio delle partecipate e con l’adozione della deliberazione di destinazione di tale utile, 
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85, come modificata dall’art. 12 della Legge n. 57/
i cui scopi statutari sono ritenuti strategici in relazione all’attuazione dello scopo statutario di 

Si segnala che, nel corso dell’esercizio 2023, l’Organo Amministrativo della partecipata ha 
attività di investimento operando esclusivamente nell’ottica di 

realizzare l’attivo detenuto e successivamente procedere alla liquidazione della società.

intervenuti nell’esercizio 
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Nota integrativa  

68 

che nel corso dell’esercizio 2023:

 

 

 

 

 

sono state interamente svalutate e sono mantenute in carico tramite l’indicazi
ell’esercizio 2023 sono 

previsto dall’art. 7 della Legge 59/92. Detto diritto, che sorge
esercizio delle partecipate e con l’adozione della deliberazione di destinazione di tale utile, 
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alle spese sostenute per l’acquisto di software e licenze dei programmi 
operativi. Tale voce si è incrementata nell’esercizio 2023 per euro 9.376 in 
all’incremento delle funzioni del software gestionale.

È invece terminato nell’esercizio in chiusura l’ammortamento del
l’operazione straordinaria di fusione per incorporazione di Soficoop in CFI, il cui 

oci di CFI e Soficoop del 2018 e si è concluso con l’atto di fusione 

 l’immobile acquistato nel 2013 per 

 l’immobile acquistato a dicembre 2021

l’immobile 

conseguentemente non è stato imputato l’ammortamento relativo
 
 

l’anno per all’ammodernamento delle 

–
– acquisiti nell’ambito di 

previsto dall’OIC 16
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Per quanto riguarda quest’ultimo punto, si precisa che la voce comprende:

 l’immobile sito in provincia di Caserta per euro 445.000;
 

 sito in Forlì acquisito nell’esercizio 2023 mediante partecipazione 
all’asta indetta nell’ambito della procedura fallimentare e iscritto in bilancio al valore di 

In ossequio al disposto dell’art. 10 della Legge n. 72 del 19 marzo 1983, si dichiara che in 

Altre voci dell’attivo

–

l’importo di 
euro 236.231 che il Tribunale di Roma ha riconosciuto a CFI nell’ambito del piano di riparto 

procedura esecutiva nel periodo antecedente all’assegnazione degli 
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–

dell’a

–

prevalentemente, i crediti verso l’Erario per 
l’Erario per IVA di 
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Tale valore si riferisce all’IRES sulla perdita fiscale e all’

Si osserva che l’articolo 42 del D.L. n. 17/2022, nella versione che è risultata a seguito della 
’

svalutazione crediti frutto delle disposizioni contenute nell’articolo 16 del D.L. n. 83/2015, 

Ai sensi dell’art.16 del D.L. n. 83 del 2015, a partire dal 2014 si riporta progressivamente in 

delle imposte anticipate imputando al conto economico l’importo di 
di competenza dell’esercizio.

intervenuta nell’esercizio 2023

Variazioni nell’esercizio del t

l’indennità 

ll’accantonamento 
competenza dell’esercizio
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; durante l’esercizio 2023 non sono state 

–
er l’anno d’imposta 

ocietà non detiene, alla chiusura dell’esercizio, azioni proprie in portafoglio.

–

nell’anno.

l’importo di euro 557.280

nell’esercizio rispetto all’anno 

–

. Durante l’
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assunta dall’ ’integrale copertur

ell’esercizio 202 ell’esercizio 

riguarda la valutazione dei titoli iscritti nell’attivo circolante la società di è avvalsa della norma 
l’art. 45 comma 3

considerata durevole e prevede, per le imprese che non sono tenute all’applicazione dei 

bilancio o, in mancanza, gli utili degli esercizi successivi, per l’importo corrispondente alla 

l’importo di 

previsione dell’art. 12 della Legge n. 904/
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all’art. 9 del D
del rischio generale d’impresa, è assimilabile ad una riserva patrimoniale.

–

per forniture e servizi dell’esercizio.

l’

–

–

dell’
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nell’interesse

 
 
 
 
 

in relazione all’accordo di garanzia 

’80%

L’accordo sottoscritto con il FEI prevede che la copertura delle perdite sulle operazioni 
coperte da garanzia sia limitato alla copertura delle “prime perdite” entro un massimale 
(“cap di copertura”) pari al 20% del valore complessivo del portafoglio gara

“Nuova 
Marcora” 

operazioni di workers buyout da crisi d’impresa per la salvaguardia dei posti di lavoro e per il 
, nonché il sostegno all’occupazione generata da 

l’attuazione degli interventi ai sensi della citata Legge n. 49/1985, al fine di assicurare al "pian
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ell’anno sono stati deliberati 

–

per il sostegno dell’occupazione 
mprese cooperative lucane come previsto dall’art. 11 della Legge Regionale n.

ziamenti agevolati dalla fase d’i

Nell’anno finanziamento per l’importo di euro 250.000, deliberato nel 

Dall’avvio del fondo a

l’accredito delle somme 

–
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“workers buy out” realizzate da società cooperative costituite tra lavoratori sul territorio 

di gara indetta, per conto della Regione Lazio, dalla società “Lazio Innova”.

Dall’avvio del fondo al 31 dicembre 2023 non sono state effettuate operazioni a valere sulle 
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–

e non fa uso di affidamenti bancari per l’oper

–

’importo indicato in bilancio risulta composto da

 ’
“ Marcora”
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l’ “ ”, contrattualizzato con 
la Commissione Europea e da quest’ultima cofinanziato,

–

l’anno 202 con riferimento ai bilanci d’esercizio 202

nell’esercizio 2022 hanno conseguito utili dopo la crisi economica post pandemia da Covid

l’esercizio

Rispetto all’esercizio precedente la voce in commento registra un 
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–

rideterminazione della percentuale di indetraibilità dell’IVA, in sede di 
periodo d’imposta 202

 
 

–

L’importo sopra indicato include 

Si ricorda che l’elevato importo
nell’esercizio 2022 era

oggetto dell’esecuzione forzata tramite autorità giudiziaria.
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all’attivo circolante, a fronte dell’importo di euro registrato nell’esercizio 

 
ota integrativa, in relazione all’incremento del valore di 

Società (partecipazioni e attivi nei confronti di società cooperative) iscritti all’attivo circolante 
sono state valutate nell’esercizio 202
principio contabile OIC 20, ossia al minor valore fra il costo d’acquisto e il valore di realizzazione 
desumibile dall’andamento del mercato.

Nell’esercizio in esame, 

laddove il minor valore desumibile dall’andamento di mercato rispetto al costo d’acquisto non 

finanziarie detenute in presenza di un valore di mercato alla data di chiusura dell’esercizio 

e conseguentemente iscritti all’attivo immobilizzato
al valore di iscrizione al momento dell’acquisto dei titoli.

i valori dell’attivo relativi alla gestione caratteristica

d’esercizio delle immobilizzazioni materiali e immateriali 

L’ammortamento del l’immobile
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ove presente, l’utilizzo del relativo fondo

dell’attivo patrimoniale, che ammontano a 

Altre partecipazioni dell’attivo 

movimentato tale fondo nell’esercizio. Questa posta è stata utilizzata in passato come 
strumento di stabilizzazione del risultato d’esercizio

–

–

l’attuazione del “ ”

Si segnala che in relazione a tale progetto, proposto nell’ambito di una 
Commissione Europea e finalizzato ad accrescere gli investimenti a titolo di capitale e “quasi 
capitale” in società cooperative di minori dimensioni, la 
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In particolare, tale contratto prevede, a fronte dell’abbattimento dei costi di transazione e di 

L’ammontare iscritto a conto economico rappresenta l’entità dei costi ammissibili al 

Per quanto riguarda gli affitti, l’incremento rispetto al precedente esercizio è dovuto al 

di assegnazione dell’immobile a CFI l’
piano di riparto nell’esercizio 2023.

–

dell’attività di CFI pari a 

– dell’esercizio 

per la quota di competenza dell’esercizio.

l’

nell’esercizio in esame
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– Riferimenti specifici sull’operatività svolta

nell’apposito Albo delle Imprese cooperative 

riconosciuta d’ufficio “Cooperativa a mutualità prevalente in regime derogatorio”

componenti positivi di reddito derivanti dall’attività 

l’86,86

–
l’attestato di revisione ai sensi dell’art. 5, comm. 1 e 2 del D.

reati da parte di propri soggetti “apicali” o “subordinati”, nell’interesse o a vantaggio della 

’Organismo di Vigilanza
sul funzionamento e l’osservanza de ne l’aggiornamento. L’

per verificare l’adeguatezza del modello e l’esistenza di 

’

–
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–

–
Ai sensi dell’art. 2427 punto 22

–
Ai sensi dell’art. 2427 punto 22

atrimoniale in relazione all’accordo di garanzia con il Fondo 

– dell’esercizio
Non si rilevano fatti avvenuti dopo la chiusura dell’esercizio che abbiano effetti sulla situazione 

–

dell’esercizio, sottopone ai soci per l’approvazione il presente progetto di bilancio dell’esercizio 

Proponiamo, in caso di approvazione del presente bilancio, di destinare l’utile conseguito di 

 il 30% dell’utile pari a euro 10.664 a riserva legale;

 il 3% dell’utile pari a euro 1.066 ai Fondi Mutualistici ai sensi dell’art.11 della Legge n. 59 
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Relazione unitaria del Collegio Sindacale all’assemblea degli 
Azionisti 

esercente attività di controllo contabile 
 

All’Assemblea degli Azionisti  

della Società CFI - Cooperazione Finanza Impresa Società Cooperativa per azioni 

Premessa 

Il Collegio Sindacale, nell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2023, ha svolto sia le funzioni 
previste dagli articoli 2403 e segg. c.c. che quelle dell’articolo 2409-bis del c.c. 

La presente relazione unitaria contiene nella sezione A) la “Relazione di revisione ai sensi 
dell’articolo 14 del decreto legislativo 27 gennaio 2010 n. 39” e nella sezione B) la “Relazione 
ai sensi dell’articolo 2429, comma 2, c.c.”. 

L’assemblea degli Azionisti della CFI – Cooperazione Finanza Impresa Società Cooperativa per 
azioni, ha incaricato, per il triennio 2023 – 2025, la Società di Revisione Deloitte & Touche 
S.p.A. di effettuare la certificazione del bilancio ai sensi dell’articolo 15 della legge 31 gennaio 
1992 n. 59. 

SEZIONE A) 
RELAZIONE DI REVISIONE INDIPENDENTE AI SENSI DELL’ART. 14 

DEL D.LGS. DEL 27 GENNAIO 2010, N. 39 

Relazione sul bilancio d’esercizio 
Signori Azionisti, 
abbiamo svolto la revisione legale dell'allegato bilancio d'esercizio della Società CFI - 
Cooperazione Finanza Impresa S.c.p.a., costituito dallo stato patrimoniale al 31 dicembre 2023, 
dal conto economico, dal rendiconto finanziario per l'esercizio chiuso a tale data e dalla nota 
integrativa. 

Responsabilità degli amministratori per il bilancio d’esercizio 
Gli amministratori sono responsabili per la redazione del bilancio d'esercizio che fornisca una 
rappresentazione veritiera e corretta in conformità alle norme italiane che ne disciplinano i criteri 
di redazione e, nei termini previsti dalla legge, per quella parte del controllo interno dagli stessi 
ritenuta necessaria per consentire la redazione di un bilancio che non contenga errori significativi 
dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non intenzionali. 
Gli amministratori sono responsabili per la valutazione della Società di continuare ad operare 
come entità in funzionamento e, nella redazione del bilancio d’esercizio, per l’utilizzo 
appropriato del presupposto della continuità aziendale, nonché per un’adeguata informativa in 
materia. 

Responsabilità del revisore 
È nostra la responsabilità di esprimere un giudizio sul bilancio d'esercizio sulla base della 
revisione legale. 
Abbiamo svolto la revisione legale in conformità ai principi di revisione internazionali (ISA 
Italia) elaborati ai sensi dell'art. 11, comma 3, del D. Lgs. 39/2010. Tali principi richiedono il 
rispetto di principi etici, nonché la pianificazione e lo svolgimento della revisione legale al fine 
di acquisire una ragionevole sicurezza che il bilancio d'esercizio non contenga errori 
significativi. 
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La revisione legale comporta lo svolgimento di procedure volte ad acquisire elementi probativi 
a supporto degli importi e delle informazioni contenuti nel bilancio d'esercizio. Le procedure 
scelte dipendono dal giudizio professionale del revisore, inclusa la valutazione dei rischi di errori 
significativi nel bilancio d'esercizio dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non intenzionali. 
Nell’effettuare tali valutazioni del rischio, il revisore considera il controllo interno relativo alla 
redazione del bilancio d'esercizio dell'impresa che fornisca una rappresentazione veritiera e 
corretta al fine di definire procedure di revisione appropriate alle circostanze, e non per 
esprimere un giudizio sull'efficacia del controllo interno dell'impresa. La revisione legale 
comprende altresì la valutazione dell'appropriatezza dei principi contabili adottati, della 
ragionevolezza delle stime contabili effettuate dagli amministratori, nonché la valutazione della 
presentazione del bilancio d'esercizio nel suo complesso. 
Nell’ambito della revisione contabile svolta in conformità ai principi di revisione internazionali 
(ISA Italia) abbiamo esercitato il giudizio professionale e abbiamo mantenuto lo scetticismo 
professionale per tutta la durata della revisione contabile. Si è fatto riferimento, per evitare 
duplicazioni, alle procedure adottate dalla società Deloitte & Touche S.p.A., integrate da 
elementi e notizie individuate dal Collegio. 

Quindi: 

• abbiamo identificato e valutato i rischi di errori significativi nel bilancio d’esercizio, 
dovuti a frodi o a comportamenti o eventi non intenzionali; definito e svolto procedure di 
revisione in risposta a tali rischi; acquisito elementi probativi sufficienti ed appropriati su 
cui basare il nostro giudizio. Il rischio di non individuare un errore significativo dovuto a 
frodi è più elevato rispetto al rischio di non individuare un errore significativo derivante 
da comportamenti o eventi non intenzionali, poiché la frode può implicare l’esistenza di 
collusioni, falsificazioni, omissioni intenzionali, rappresentazioni fuorvianti o forzature 
del controllo interno;  

• abbiamo acquisito una comprensione del controllo interno rilevante ai fini della revisione 
contabile allo scopo di definire procedure di revisione appropriate nelle circostanze e non 
per esprimere un giudizio sull’efficacia del controllo interno della Società;  

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

• siamo giunti ad una conclusione sull'appropriatezza dell'utilizzo da parte degli 
amministratori del presupposto della continuità aziendale e, in base agli elementi probativi 
acquisiti, sull’eventuale esistenza di una incertezza significativa riguardo a eventi o 
circostanze che possono far sorgere dubbi significativi sulla capacità della Società di 
continuare ad operare come un’entità in pieno funzionamento. Le nostre conclusioni sono 
basate sugli elementi probativi acquisiti fino alla data della presente relazione. Tuttavia, 
eventi o circostanze successivi possono comportare che la Società cessi di operare come 
un’entità in funzionamento;  

• abbiamo valutato la presentazione, la struttura e il contenuto del bilancio d’esercizio nel 
suo complesso, inclusa l'informativa, e se il bilancio d’esercizio rappresenti le operazioni 
e gli eventi sottostanti in modo da fornire una corretta rappresentazione. 

Abbiamo comunicato ai responsabili delle attività di governance, identificati ad un livello 
appropriato come richiesto dagli ISA Italia, tra gli altri aspetti, la portata e la tempistica 
pianificate per la revisione contabile e i risultati significativi emersi, incluse le eventuali carenze 
significative nel controllo interno identificate nel corso della revisione contabile. Abbiamo 
fornito ai responsabili delle attività di governance anche una dichiarazione sul fatto che abbiamo 
rispettato le norme e i principi in materia di etica e di indipendenza applicabili nell’ordinamento 
italiano e abbiamo comunicato loro ogni situazione che possa ragionevolmente avere un effetto 
sulla nostra indipendenza e, ove applicabile, le relative misure di salvaguardia.  
Tra gli aspetti comunicati ai responsabili delle attività di governance, abbiamo identificato quelli 
che sono stati più rilevanti nell’ambito della revisione contabile del bilancio dell'esercizio in 
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esame, che hanno costituito quindi gli aspetti chiave della revisione. Abbiamo descritto tali 
aspetti nella relazione di revisione. 

Riteniamo di aver acquisito elementi probativi sufficienti e appropriati su cui basare il nostro 
giudizio. 

Giudizio 

A nostro giudizio, il bilancio d'esercizio fornisce una rappresentazione veritiera e corretta della 
situazione patrimoniale e finanziaria della Società CFI - Cooperazione Finanza Impresa S.c.p.a. 
al 31 dicembre 2023, del risultato economico e dei flussi di cassa per l'esercizio chiuso a tale 
data, in conformità alle norme italiane che ne disciplinano i criteri di redazione, incluse le 
disposizioni di legge in materia di cooperazione contenute negli articoli 4, 5, 7, 8, 9 e 11 della 
Legge 59 del 31 gennaio 1992 e nell’articolo 2513 del Codice Civile. 

Relazione su altre disposizioni di legge e regolamentari 
Giudizio sulla coerenza della relazione sulla gestione con il bilancio d’esercizio 
Abbiamo svolto le procedure indicate nel principio di revisione (ISA Italia) n. 720B al fine di 
esprimere, come richiesto dalle norme di legge un giudizio sulla coerenza delle informazioni 
contenute nella relazione sulla gestione, la cui responsabilità compete agli amministratori della 
Società CFI - Cooperazione Finanza Impresa S.c.p.a. con il bilancio d’esercizio della stessa. A 
nostro giudizio la relazione sulla gestione, contenente un’analisi fedele, equilibrata ed esauriente 
della situazione della Società, dell’andamento e del risultato della gestione nel suo complesso, è 
coerente con il bilancio di esercizio della Società CFI - Cooperazione Finanza Impresa S.c.p.a. 
al 31 dicembre 2023. 

SEZIONE B) 
RELAZIONE AI SENSI DELL’ART. 2429, COMMA 2 DEL CODICE 

CIVILE 

B1) Attività di vigilanza ai sensi dell’art. 2403 e ss., c.c. 

Conoscenza della società, valutazione dei rischi e rapporto sugli incarichi affidati 
Il Collegio Sindacale dichiara di avere maturato una adeguata conoscenza in merito alla Società 
e per quanto concerne:  

i. la tipologia dell’attività svolta;  
ii. la sua struttura organizzativa e contabile;  

tenendo anche conto delle dimensioni e delle problematiche dell’azienda, viene ribadito che la 
fase di “pianificazione” dell’attività di vigilanza - nella quale occorre valutare i rischi intrinseci 
e le criticità rispetto ai due parametri sopra citati - è stata attuata mediante il riscontro positivo 
delle informazioni acquisite nel corso del 2023.  

È stato, quindi, possibile confermare che:  
– l’attività tipica svolta dalla Società non è mutata nel corso dell’esercizio in esame ed è 

coerente con quanto previsto all’oggetto sociale;  
– l’assetto organizzativo e la dotazione delle strutture informatiche sono rimasti 

sostanzialmente invariati; 
– i dipendenti al 31 dicembre 2023 ammontano a 15 unità; 
– il tutto risulta indirettamente confermato dal confronto delle risultanze dei valori espressi 

nel conto economico per gli ultimi due esercizi, ovvero quello in esame 2023 e quello 
precedente 2022.  

È inoltre possibile rilevare come la Società abbia operato nel 2023 in termini confrontabili con 
l’esercizio precedente e, di conseguenza, i nostri controlli si sono svolti su tali presupposti 
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avendo verificato la sostanziale confrontabilità dei valori e dei risultati con quelli dell’esercizio 
precedente.  

Le attività svolte dal Collegio Sindacale hanno riguardato, sotto l’aspetto temporale, l’esercizio 
2023 e le riunioni sono state regolarmente tenute e di queste, ai sensi dell’art. 2404 c.c., sono 
stati redatti appositi verbali debitamente sottoscritti per approvazione unanime. 

Attività svolta 
1. Nel corso dell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2023 la nostra attività è stata ispirata alle 

disposizioni di legge e alle Norme di Comportamento del Collegio Sindacale emanate dal 
Consiglio Nazionale dei Dottori Commercialisti e degli Esperti Contabili.  
In particolare: 
Abbiamo vigilato sull’osservanza della legge e dell’atto costitutivo e sul rispetto dei 
principi di corretta amministrazione. 

Abbiamo partecipato alle assemblee degli Azionisti, alle riunioni del Consiglio di 
amministrazione e del Comitato esecutivo, svoltesi nel rispetto delle norme statutarie, 
legislative e regolamentari che ne disciplinano il funzionamento e per le quali possiamo 
ragionevolmente assicurare che le azioni deliberate sono conformi alla legge e allo statuto 
sociale e non sono manifestamente imprudenti, azzardate, in potenziale conflitto di 
interesse o tali da compromettere l’integrità del patrimonio sociale.  

Abbiamo ottenuto dagli amministratori, durante le riunioni svolte, informazioni sul 
generale andamento della gestione e sulla sua prevedibile evoluzione, nonché sulle 
operazioni di maggiore rilievo, economico, finanziario e patrimoniale, per le loro 
dimensioni e caratteristiche, effettuate dalla Società.  

Abbiamo acquisito conoscenza e vigilato, per quanto di nostra competenza, 
sull’adeguatezza e sul funzionamento del sistema amministrativo-contabile, nonché 
sull’affidabilità di quest’ultimo a rappresentare correttamente i fatti di gestione, mediante 
l’ottenimento di informazioni dai responsabili delle funzioni e l’esame dei documenti 
aziendali, e a tale riguardo, non abbiamo osservazioni particolari da riferire. 

Per tutta la durata dell’esercizio si è potuto riscontrare che:  
– il personale amministrativo interno incaricato della rilevazione dei fatti aziendali non è 

sostanzialmente mutato rispetto all’esercizio precedente;  

– il livello della sua preparazione tecnica resta adeguato rispetto alla tipologia dei fatti 
aziendali ordinari da rilevare e può vantare una sufficiente conoscenza delle 
problematiche aziendali;  

– i consulenti ed i professionisti esterni incaricati dell’assistenza contabile, fiscale, 
societaria e giuslavoristica non sono mutati e pertanto hanno conoscenza storica 
dell’attività svolta e delle problematiche gestionali anche straordinarie che hanno 
influito sui risultati del bilancio.  

Abbiamo incontrato l’Organismo di Vigilanza e preso visione delle relazioni periodiche e 
acquisite notizie su quella annuale e non si hanno osservazioni da porre. 
Abbiamo verificato la rispondenza del bilancio ai fatti e alle informazioni di cui abbiamo 
avuto conoscenza a seguito dell’espletamento dei nostri doveri e non abbiamo osservazioni 
a riguardo. La società Deloitte & Touche S.p.A. rilascerà la propria certificazione ex art. 15 
Legge 59/1992 nei prossimi giorni. Il Presidente del Collegio, a mezzo incontro da remoto, 
ha acquisito conferma dalla indicata società di revisione Deloitte & Touche S.p.A. che la 
relazione ex art. 15 legge 31/01/1992, n. 59 manifesterà giudizio positivo sul fatto che il 
bilancio d’esercizio al 31 dicembre 2023 rappresenta in modo veritiero e corretto la 
situazione patrimoniale e finanziaria ed il risultato economico della Società. 

2. Il Collegio Sindacale non ha riscontrato operazioni atipiche e/o inusuali.  

3. Il Collegio Sindacale, nel corso dell’esercizio, non ha rilasciato pareri ai sensi di legge. 
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4. Non sono pervenute al Collegio Sindacale denunce ai sensi dell’art. 2408 c.c. 

5. Non sono state fatte denunce ai sensi dell’art. 2409, comma 7, c.c. 

6. Nel corso dell’attività di vigilanza, come sopra descritta, non sono emersi ulteriori fatti 
significativi oltre quelli già in precedenza evidenziati. 

B2) Osservazioni in ordine al bilancio d’esercizio 
Il Collegio Sindacale ha esaminato il progetto di bilancio d’esercizio chiuso al 31 dicembre 
2023, redatto secondo gli schemi ed i criteri previsti dal D. Lgs. 136/2015 per gli intermediari 
finanziari non IFRS e in base ai principi contabili di riferimento (OIC) vigenti al momento 
dell’approvazione del progetto di bilancio, che risulta costituito dallo stato patrimoniale, dal 
conto economico, dal rendiconto finanziario e dalla nota integrativa. Il bilancio è stato messo a 
nostra disposizione dagli amministratori ai sensi di legge e da essi comunicatoci unitamente ai 
prospetti e agli allegati di dettaglio e alla loro relazione sulla gestione. Per l’attestazione che il 
bilancio d’esercizio al 31 dicembre 2023 rappresenta in modo veritiero e corretto la situazione 
patrimoniale e finanziaria e il risultato economico della Vostra Società ai sensi dell’articolo 14 
del D. Lgs. n. 39/2010, rimandiamo alla prima parte della nostra relazione. 
È stato, quindi, esaminato il progetto di bilancio, in merito al quale sono fornite le seguenti 
informazioni: 

– è stata posta attenzione all'impostazione data al progetto di bilancio, sulla sua generale 
conformità alla legge per quello che riguarda la sua formazione e struttura come previsto 
dalle disposizioni della Banca d’Italia per i bilanci degli intermediari finanziari non IFRS 
e, a tale riguardo, non si hanno osservazioni che debbano essere evidenziate nella presente 
relazione;  

– i criteri di valutazione delle poste dell’attivo e del passivo soggette a tale necessità 
inderogabile sono stati controllati e non sono risultati sostanzialmente diversi da quelli 
adottati negli esercizi precedenti, conformi al disposto dell’art. 2426 c.c.;  

– è stata verificata la rispondenza del bilancio ai fatti e alle informazioni di cui si è avuta 
conoscenza a seguito dell’assolvimento dei doveri tipici del Collegio Sindacale e a tale 
riguardo non vengono evidenziate ulteriori osservazioni; 

– è stata verificata l’osservanza delle norme di legge inerenti alla predisposizione della 
relazione sulla gestione e a tale riguardo non si hanno osservazioni che debbano essere 
evidenziate nella presente relazione; 

– gli amministratori, nella redazione del bilancio, non hanno derogato alle norme di legge 
ai sensi dell’art. 2423, comma 5, c.c. 

A tale proposito si osserva quanto segue: 
Ai sensi dell'art. 2426 del Codice Civile punto 5, il Collegio Sindacale ha espresso il proprio 
consenso all'iscrizione nell'attivo dello stato patrimoniale di costi di impianto e ampliamento, 
incrementatisi nell’esercizio 2023, per software. 

Il sistema degli “Impegni, Garanzie e Passività potenziali non risultanti dallo Stato Patrimoniale” 
contiene: le garanzie rilasciate da CFI, invariate rispetto al precedente esercizio, per complessivi 
euro 425.000 e riguardano fidejussioni rilasciate a favore di Istituti di credito convenzionati a 
garanzia di alcuni finanziamenti erogati: le garanzie ricevute nell’interesse di CFI per 
complessivi euro 18.804.464, a fronte di operazioni finanziarie. 

Abbiamo verificato l’osservanza dei principi di redazione nonché di formazione del bilancio in 
conformità del disposto dell’art. 2426 c.c. e controllato che i criteri di valutazione risultino 
conformi alla normativa vigente ed ai corretti principi contabili comprese le disposizioni 
integrative emanate dall’OIC. 

In particolare si richiama l’attenzione sul paragrafo 2.2 – titoli non immobilizzati parte A.2 nota 
integrativa – con riferimento all’art. 45, comma 3 – octies del D.L. 73/2022 (convertito con 
Legge 4 agosto 2022, n 122), prorogato dall’art. 1 Decreto Ministero Economia e Finanze 
14/09/2023. 



 Relazione del Collegio Sindacale  

105 

Non abbiamo rilevato violazione degli adempimenti civilistici, fiscali, previdenziali e statutari. 

Nella stesura del bilancio sono state fornite le informazioni richieste dagli artt. 2423 e 2423-bis 
del Codice Civile e in particolare il criterio di prudenza nella valutazione in ipotesi di continuità 
aziendale e secondo il principio della competenza economica. 

Il Collegio ha verificato che la base imponibile Irap è negativa così come quella Ires. L’Ires è 
stata interessata dal fenomeno dell’imposta anticipata.  

Nella nota integrativa sono state fornite le informazioni richieste dall’art. 2513 del Codice Civile 
per documentare la condizione di prevalenza prevista dall’art. 2512 del Codice Civile per le 
cooperative a mutualità prevalente. 

Si dà atto che gli amministratori, a norma dell’art. 2 della Legge 59/1992, hanno esposto nella 
relazione sulla gestione e nella nota integrativa i criteri seguiti ed i fatti avvenuti per il 
conseguimento degli scopi statutari, in conformità con il carattere cooperativo della Società. 

La relazione sulla gestione rispetta il contenuto obbligatorio previsto dalla normativa vigente, 
corrispondendo con i dati e le risultanze del bilancio e fornendo un quadro completo e chiaro 
della situazione aziendale. 

Il Collegio Sindacale si è tenuto in contatto con la Società di Revisione con incontri nel corso 
dei quali non sono emersi aspetti rilevanti per i quali si sia reso necessario procedere con 
specifici approfondimenti. Nel corso dello scambio di informazioni sugli accertamenti effettuati, 
non ci è stata comunicata l’esistenza di fatti censurabili.  

Il bilancio, corredato della Relazione sulla Gestione, corrisponde alle risultanze dei libri e delle 
scritture contabili, tenute nel rispetto della normativa vigente. 

La CFI – Cooperazione Finanza Impresa S.c.p.a. è una società finanziaria che opera in qualità 
di investitore istituzionale con strumenti finanziari. Gli Amministratori, in continuità con i criteri 
già adottati negli esercizi precedenti, redigono il bilancio secondo i principi e le modalità di 
redazione degli enti finanziari previsti dal decreto legislativo 18 agosto 2015 n. 136 che ha 
abrogato e sostituito il decreto legislativo 27 gennaio 1992, n. 87 e da provvedimenti e leggi che 
disciplinano la materia, adottando lo schema di bilancio previsto per i soggetti operanti in ambito 
finanziario non IFRS. Tale comportamento di continuità è stato seguito anche per la parte fiscale. 

Nella redazione del bilancio costituito dallo stato patrimoniale, dal conto economico, dal 
rendiconto finanziario, dalla nota integrativa e corredata da una relazione sulla gestione degli 
amministratori, la Società si è attenuta alle disposizioni del decreto, alle regole e alla forma 
tecnica di compilazione degli intermediari non IFRS contenute nel provvedimento della Banca 
d’Italia.  

Lo stato patrimoniale evidenzia un utile d'esercizio di Euro 35.546 e si esprime nelle seguenti 
entità: 
 
Attività  
10. Cassa e disponibilità liquide 2.751.840 
20. Crediti verso banche ed enti finanziari  2.911.481 
30. Crediti verso clientela  28.731.026 
40. Obbligazioni e altri titoli di debito  42.630.888 
50. Azioni, quote e altri titoli di capitale  3.824.686 
60. Partecipazioni  16.332.848 
80. Immobilizzazioni immateriali  29.195 
90. Immobilizzazioni materiali  4.554.450 
100. Capitale sottoscritto e non versato  24.768 
110. Azioni o quote proprie  0 
120. Attività fiscali  653.749 
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130. Altre attività  285.195 
140. Ratei e risconti attivi  387.081 
Totale attivo 103.117.207 

Passività  
10. Debiti verso banche ed enti finanziari 0 
20. Debiti verso la clientela 0 
30. Debiti rappresentati da titoli 0 
40. Passività fiscali 0 
50. Altre passività  1.007.234 
60. Ratei e risconti passivi  31.439 
70. Trattamento di fine rapporto del personale  520.613 
80. Fondi per rischi ed oneri  0 
90. Fondo rischi finanziari generali 0 
100. Capitale  97.451.399 
110. Sovrapprezzi di emissione 0 
120. Riserve  4.070.976 
130. Riserve di rivalutazione 0 
140. Utili(perdite) portati a nuovo 0 
150. Utile (perdita) dell’esercizio  35.546 
Totale passivo e patrimonio netto 103.117.207 

In merito alla riclassificazione delle voci di Situazione Patrimoniale si rimanda alla Nota Integrativa 
parte B. 

 
Il Conto economico presenta, in sintesi, i seguenti valori: 
 
30. Margine di interesse                                             1.424.341  
90. Margine di intermediazione 2.387.378 
100. Rettifiche di valore su crediti  (283.735) 
120. Risultato netto della gestione finanziaria 2.103.643 
        
130. Spese amministrative (1.691.882) 
140. Accantonamenti per rischi e oneri  (54.855) 
150. Rettifiche/riprese di valore su immobilizzazioni  (102.854) 
160. Altri proventi di gestione  337.034 
170. Altri oneri di gestione (284.665) 
190. Rettifiche di valore su immobilizzazioni finanziarie  (135.903) 
200. Riprese di valore su immobilizzazioni finanziarie  0 

Totale (1.933.125) 
210. Utile (perdita) delle attività ordinarie  170.518 
260. Imposte sul reddito dell’esercizio  (134.972) 
290. Utile (perdita) dell’esercizio  35.546 
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B3) Osservazioni e proposte in ordine all’approvazione del bilancio 
Per quanto precede, il Collegio Sindacale non rileva motivi ostativi all’approvazione del bilancio 
di esercizio chiuso al 31 dicembre 2023 né ha obiezioni da formulare in merito alla proposta di 
deliberazione presentata dal Consiglio di Amministrazione sulla destinazione del risultato 
d’esercizio.  

 
Roma, 14 aprile 2024 

 
Il Presidente: 
Teddi Cavinato 
 

 

Il Sindaco effettivo:  
Gerardo Baione 
 

 

Il Sindaco effettivo: 
Oscar De Franciscis 
 



108 



109 

Bilancio 2023 
Relazione della Società di 
Revisione 



Relazione della Società di Revisione  

110 



 Relazione della Società di Revisione 

111 



Relazione della Società di Revisione  

112 



113 

Bilancio 2023 
Relazione dell’Organismo di 
Vigilanza 



Relazione dell’Organismo di Vigilanza  

114 

Al Consiglio di Amministrazione di CFI s.c.p.a. 

Al Collegio Sindacale di CFI s.c.p.a. 

Via Giovanni Amendola 5  

00185 - Roma 

 

Roma, 23 aprile 2024  

Relazione annuale dell’organismo di vigilanza 

L’Organismo di Vigilanza, in esecuzione dell’art. 5 del regolamento odv, presenta al 
Consiglio di Amministrazione la relazione informativa annuale sulle attività compiute, 
nonché sulle modifiche apportate al Modello di gestione, organizzazione e controllo.  

Scopo della presente relazione è quello di consentire una piena valutazione del livello di 
adeguatezza ed aggiornamento delle regole cautelari contenute nel Modello, nonché 
dell’osservanza delle procedure da parte dei destinatari. 

Sintesi delle attività compiute 

La prima attività compiuta dall’odv è consistita nell’analisi della nuova normativa 
contenuta nel D. Lgs. n. 24 del 10 marzo 2023, avente ad oggetto la protezione dei 
soggetti che, in rapporto di lavoro con la società, eseguano segnalazioni sulle violazioni 
del D. Lgs. 231/01 e delle regole cautelari introdotte con l’adozione del Modello di 
organizzazione, gestione e controllo.  

La protezione di tali soggetti, originariamente disciplinata dagli abrogati commi 2 ter e 
2 quater dell’art. 6 del D. Lgs. 231/01, ha trovato puntuale tutela nelle regole dettate dal 
D. Lgs. 24/23, che individuano, seppur genericamente, quali siano le condotte di 
ritorsione oggetto di censura, quali siano i soggetti verso i quali si dirige la protezione 
apprestata dall’ordinamento giuridico, quali siano le forme di tutela riconosciute a tali 
soggetti. 

Nel Decreto, inoltre, viene esposto il contenuto delle attività che l’ente dotato di un 
Modello 231 deve assumere per sviluppare quella cultura della legalità, che costituisce 
lo scopo primario della normativa sulla responsabilità amministrativa degli enti.  

In particolare, le attività imposte dal Legislatore consistono nell’esposizione nei luoghi 
di lavoro di un avviso contenente i momenti essenziali della disciplina introdotta con il 
nuovo Decreto, al fine di consentire ai lavoratori di conoscere la tutela loro concessa, 
ove eseguano segnalazioni sulla violazione del D. Lgs. 231/01 o delle regole contenute 
nel Modello; in secondo luogo, la nuova disciplina legislativa impone l’inserimento di 
una nuova apposita sezione nel Modello 231, al fine di diffondere le regole in essa 
contenute anche verso i lavoratori autonomi ed i fornitori della società, essendo anche 
tali soggetti destinatari della tutela, ove svolgessero “segnalazioni” rilevanti ai sensi del 
D. Lgs. 231/01. 
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Tutte le indicazioni offerte dal Legislatore, oggetto di condivisione nel corso di una 
riunione svolta presso gli uffici della società, venivano rispettate da CFI, che esponeva 
il prescritto avviso all’interno della sede sociale e modificava il Modello, dedicando una 
apposita sezione alla disciplina della protezione dei soggetti che, in rapporto di lavoro 
con la società, eseguano segnalazioni sulle violazioni del D. Lgs. 231/01 e delle regole 
cautelari introdotte con l’adozione del Modello 231 da parte di CFI.  Proprio tale ultima 
iniziativa assume particolare significato, in quanto il Modello 231 è pubblicato nel sito 
istituzionale della società e tutti i destinatari della protezione offerta dal D. Lgs. 24/23, 
ossia i dipendenti, ma anche i lavoratori autonomi ed i fornitori, hanno facile accesso a 
tali informazioni. 

Sempre in merito alla medesima materia, interveniva l’Anac (Autorità nazionale 
anticorruzione) con la pubblicazione di apposite “Linee guida” relative alle modalità di 
segnalazione delle violazioni da parte del soggetto in rapporto di lavoro con la società. 
In particolare, ritenendo l’Anac che la riservatezza del segnalante non appare garantita 
da comunicazioni via e-mail, venivano suggerite diverse forme di esecuzione della 
segnalazione di illeciti in ambito lavorativo, consistenti o nell’utilizzo di un apposito 
portale dedicato alle segnalazioni, o nell’esposizione orale delle stesse tramite una linea 
telefonica dedicata o, infine, tramite il ricorso alla posta ordinaria, con una complessa 
procedura tesa sempre alla tutela della riservatezza del segnalante. 

Anche tali ultime indicazioni erano oggetto di tempestiva valutazione da parte della 
società, che, dopo avere originariamente adottato quale canale di comunicazione l’invio 
di una e-mail all’indirizzo dedicato dell’odv o, in alternativa, una lettera o una 
comunicazione telefonica sempre verso l’odv, programmava la realizzazione del portale 
dedicato alle segnalazioni di violazioni sul luogo di lavoro, come sistema preferenziale 
secondo le “Linee guida” emanate dall’Anac. 

Ulteriore argomento sviluppato di concerto tra l’odv e la società è consistito 
nell’adozione delle nuove procedure per la gestione dei dati sensibili detenuti dalla 
società, nonché per disciplinare l’utilizzo dei sistemi informatici aziendali. 

Infatti, entrambe queste procedure assumono rilievo per il contenimento del rischio di 
commissione di reati nell’interesse dell’ente, sanzionati dal D. Lgs. 231/01. 

In particolare, una non corretta gestione dei dati sensibili detenuti dalla società, così 
come un improprio utilizzo dei sistemi informatici aziendali, determina una elevata 
esposizione al rischio di integrazione di alcuni dei reati presupposto della responsabilità 
dell’ente, con particolare riferimento ad alcune delle fattispecie penali individuate agli 
art. 24 (“indebita percezione di erogazioni, truffa in danno dello Stato, di un ente 
pubblico o dell’Unione europea o per il conseguimento di erogazioni pubbliche, frode 
informatica in danno dello Stato o di un ente pubblico e frode nelle pubbliche forniture”) 
e 24‐bis (“delitti informatici e trattamento illecito di dati”) del D. Lgs. 231/01.  

Ebbene, proprio al fine di contenere entro limiti accettabili il rischio di commissione di 
tali reati,  CFI ha adottato la procedura  “per la gestione dei data breach e comunicazione 
all’autorità ed ai soggetti interessati”, con l’obbiettivo di fornire indicazioni operative in 
merito alla corretta gestione di violazioni di dati personali, in conformità ai principi e 
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alle regole stabilite nel Regolamento Generale sulla protezione dei dati personali (UE) 
2016/679 e nel D.lgs. 30 giugno 2003 n. 196, come modificato dal D. Lgs.101/2018.  

Inoltre, al fine di contrastare il verificarsi dei delitti indicati agli artt. 24 e 24 bis del D. 
Lgs. 231/01, veniva anche diffusa a tutti i dipendenti una “istruzione operativa”, tesa a 
regolare l’utilizzo dei sistemi informatici aziendali, con lo scopo di definire le regole 
interne per il loro corretto utilizzo. 

Entrambe le procedure venivano dotate di un apparato sanzionatorio ed erano oggetto di 
attività di formazione in favore del personale dipendente. 

Sempre al fine di contenere il rischio di commissione di reati nell’interesse dell’ente, 
seppure con il principale scopo di adeguarsi alla normativa anti riciclaggio, la società ha 
adottato un “Manuale antiriciclaggio”, che disciplina il processo di assunzione, gestione 
e presidio del rischio riciclaggio e di finanziamento al terrorismo nell’attività di CFI, 
secondo quanto stabilito dalle vigenti disposizioni legislative.  

Di tutta evidenza come l’adozione di una scrupolosa procedura di adeguata verifica della 
clientela e di proposizione di eventuali segnalazioni di operazioni sospette, unitamente 
alle numerose regole cautelari che compongono il “Manuale antiriciclaggio”,  eserciti 
una diretta influenza sul rischio di commissione delle fattispecie presupposto della 
responsabilità amministrativa degli enti, regolate dagli artt.25 quater (“delitti con finalità 
di terrorismo o di eversione dell’ordine democratico”), 25 octies (“ricettazione, 
riciclaggio, impiego di denaro, beni o utilità di provenienza illecita, nonché 
autoriciclaggio) e 25 octies.1 (“delitti in materia di strumenti di pagamento diversi dai 
contanti e trasferimento fraudolento di valori”). In considerazione della contiguità tra la 
disciplina legislativa in materia di antiriciclaggio e quella relativa alla responsabilità 
amministrativa degli enti per le fattispecie di reato presupposto sopra indicate (anche 
alla luce degli obblighi di comunicazione imposti all’odv dall’art. 52 del D. Lgs. 231/07) 
si è svolto un primo incontro con il Dott. Stefano Baratti, responsabile della funzione 
antiriciclaggio, in occasione della quale sono stati congiuntamente determinati specifici 
flussi informativi tra i due organi di controllo; segnatamente è stata prevista la 
trasmissione delle rispettive relazioni infrannuali e della relazione annuale, dopo la loro 
valutazione da parte del Consiglio di Amministrazione e del Collegio Sindacale, nonché 
flussi “ad evento”, ossia in occasione di segnalazioni o rilievi che possano incidere, 
reciprocamente, sulla materia rispettivamente trattata. 

Ulteriore argomento affrontato durante le attività di verifica, in merito al rispetto della 
disciplina dettata in materia di  responsabilità amministrativa degli enti, è consistito 
nell’analisi di eventuali nuove attività in cui è impegnata la società; infatti, l’esercizio di 
attività non considerate al momento dell’adozione del Modello 231, impone di valutare 
l’eventuale insorgenza di aree di rischio di commissione dei reati presupposto elencati 
nel D. Lgs 231/01 e, in caso positivo, di adottare procedure tese a contenere tale rischio 
entro limiti accettabili. 

Per tale ragione l’odv ha prestato attenzione all’intervenuta aggiudicazione, da parte 
della società, del bando europeo denominato “Small2big”; si tratta, come esposto nella 
precedente relazione annuale, di un bando gestito direttamente dalla Commissione 
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Europea e finalizzato ad incentivare l’ingresso di investitori qualificati in imprese 
dell’economia sociale; in particolare, e per quanto di interesse ai fini della disciplina 
legislativa dettata dal D. Lgs. 231/01, tale misura prevede che le attività poste in essere 
da CFI vengano liquidate, tramite un intervento del Programma comunitario ESF, sulla 
scorta di rendiconti formati dalla stessa CFI, in base al numero di ore lavorate dal suo 
personale. 

In tale contesto, l’odv ha ritenuto di peculiare interesse il profilo relativo alla 
documentazione delle ore di lavoro prestate da CFI, potendo, l’eventuale indicazione di 
ore di lavoro superiori a quelle effettivamente rese, integrare fattispecie di reato 
presupposto della responsabilità amministrativa degli enti e ciò in presenza di un 
evidente vantaggio patrimoniale della società. 

Per tale ragione, l’odv evidenziava la necessità, al fine di garantire  il pieno rispetto del 
principio di segregazione delle funzioni, in forza del quale nessuno può disporre di poteri 
illimitati e svincolati dalla verifica di altri soggetti, che la dichiarazione di esecuzione di 
attività lavorative nell’ambito del progetto “Small2big” venisse sottoscritta, oltre che dal 
soggetto che esegue l’attività, come originariamente previsto,  anche da un ulteriore 
componente del gruppo impegnato nel progetto, in grado di confermare l’effettiva 
esecuzione delle ore di lavoro indicate. 

Ebbene, essendosi recentemente giunti alla fase di rendicontazione delle ore di lavoro 
oggetto di liquidazione da parte del Programma comunitario ESF, l’odv ha acquisito a 
campione la relativa documentazione, potendo accertare il rispetto della 
raccomandazione offerta dallo stesso odv nelle sue relazioni infra annuali e, quindi, del 
ricordato principio di segregazione delle funzioni.  

Sempre nell’ambito delle attività di verifica, l’odv poteva accertare il pieno rispetto, da 
parte della società, delle procedure relative all’utilizzo del “Fondo cassa”, tramite 
l’acquisizione degli ultimi due rendiconti (denominati “situazione di cassa”). 

Veniva inoltre verificata la procedura relativa all’acquisto di beni e servizi, che la società 
eseguiva tramite la valutazione di diversi preventivi; in particolare veniva verificata la 
modalità di acquisto di hardware e software da parte della società nel corso dell’anno 
2023, giungendo alla conclusione del pieno rispetto delle regole cautelari indicate nel 
manuale delle procedure. 

Per la centralità dell’argomento nell’ambito della responsabilità amministrativa degli 
enti, l’odv ha verificato, inoltre, lo svolgimento delle attività di formazione sulla 
disciplina legislativa dettata dal D. Lgs. 231/01 e sulle regole cautelari contenute nel 
Modello adottato dalla società. 

Sul punto l’odv poteva verificare che l’attività di formazione in favore dei soggetti 
sottoposti all’altrui vigilanza era stata regolarmente eseguita, acquisendo la 
documentazione che dimostra l’effettiva somministrazione di corsi in favore del 
personale dipendente. 

Anche in favore dei soggetti in posizione apicale, l’odv ritiene che sia stata rispettata 
l’attività di formazione indicata nel Modello 231, ossia una formazione iniziale generale, 
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alla quale deve seguire un aggiornamento periodico solo nei casi di significativa 
modifica del MOGC, e, in particolare, nel caso di introduzione da parte del Legislatore 
di ulteriori reati presupposto.  

Infatti, quanto alla formazione iniziale generale, pur in presenza della difficoltà 
manifestata dalla società di eseguire incontri con tutti i destinatari, l’odv ha 
ripetutamente elaborato un documento video con il quale ha esposto il contenuto della 
normativa dettata in materia di responsabilità amministrativa degli enti, elaborando 
anche un documento scritto, ricevendo adeguato riscontro sulla comprensione e 
conoscenza della materia trattata. 

Successivamente a tale attività non sono emerse significative modifiche del Modello 
231, né significative modifiche all’elenco dei reati presupposto della responsabilità 
amministrativa degli enti, diverse da quelle che hanno imposto la formulazione, ed 
approvazione, della sua ultima versione. 

In relazione alla diffusione del Modello 231, l’odv ha verificato che la parte generale, la 
parte speciale ed il codice etico, nella versione conseguente all’ultimo aggiornamento 
sono pubblicati sul sito istituzionale di CFI, così come risulta pubblicato il documento 
di valutazione dei rischi (ex D. Lgs. 81/08).  

La diffusione del manuale delle procedure, nonché delle regole tese a contenere il rischio 
di commissione dei delitti informatici e di quelli relativi alla gestione dei dati personali, 
pur non compresi tra le parti essenziali del Modello 231, sono stati oggetto di 
trasmissione via e-mail da parte dell’Amministratore delegato ad ognuno dei soggetti 
destinatari della disciplina legislativa dettata dal D. Lgs. 231/01 e sono comunque 
consultabili tramite accesso al server aziendale. 

Valutazione dell’aggiornamento, dell’idoneità e dell’efficacia del Modello di 
organizzazione, gestione e controllo, nonché del rispetto delle regole cautelari e dei 
principi dettati dal D. Lgs. 231/01. 

La disciplina legislativa nella materia della responsabilità amministrativa degli enti ha 
subito, anche nel corso dell’ultimo esercizio sociale, diverse modifiche, il cui 
inserimento nel Modello 231 costituisce il presupposto per ritenere rispettato il requisito 
del suo intervenuto aggiornamento. 

La riforma di maggior momento, ossia la nuova disciplina relativa alla protezione dei 
soggetti che eseguono segnalazioni sulla violazione del D. Lgs. 231/01, ha trovato, come 
sopra ricordato, tempestivo inserimento nel Modello 231 adottato da CFI. 

Anche le ulteriori modifiche sono state tempestivamente recepite ed inserite nel Modello 
231; ci si riferisce, in particolare, alla riforma dell’art. 24 del D. Lgs. 231/01, che è stato 
integrato con  due nuove fattispecie di reato, ossia la turbata libertà degli incanti, ex art. 
353 c.p., e la turbata libertà nella scelta dei contraenti, ex art. 353 bis c.p., nonché alla 
riforma dell’art. 25 octies.1, che è stato integrato con l’inserimento con la fattispecie di 
reato del trasferimento fraudolento di valori, ex art. 512 bis c.p. .  
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Può quindi affermarsi che il Modello di organizzazione, gestione e controllo adottato da 
CFI è aggiornato alla normativa dettata in materia di responsabilità amministrativa degli 
enti. 

L’odv formula analogo giudizio in relazione ai requisiti di idoneità ed efficacia del 
Modello, ossia in relazione alla sua capacità di contenere il rischio di commissione di 
reati nell’interesse o a vantaggio dell’ente. 

Infatti le regole cautelari impresse nei documenti di cui si compone il Modello 231, 
unitamente a quelle contenute nel “Manuale delle procedure”, hanno manifestato una 
concreta capacità di contenere il rischio di commissione di reati e di indirizzare 
positivamente le condotte dei soggetti apicali e dei soggetti sottoposti all’altrui 
direzione; l’organigramma societario ed il sistema di deleghe e procure, appaiono idonei 
a rappresentare con chiarezza quali siano i soggetti  chiamati alla formazione, attuazione 
e controllo delle decisioni; appaiono puntualmente regolate, e rispettate, le procedure 
relative alla gestione delle risorse finanziarie ed all’acquisto di beni e servizi (secondo 
modalità tali da consentire un efficace controllo e, quindi, ad impedire la commissione 
di reati); l’organismo di vigilanza è titolare di concreti poteri di controllo e viene  
delineato un sistema di sanzioni disciplinari, anche in relazione alla materia disciplinata 
dal D. Lgs. 24/23, idoneo a manifestare una reazione della società in occasione di 
violazioni della normativa sulla responsabilità amministrativa degli enti; viene svolta 
una adeguata attività di formazione sulla materia disciplinata dal D. Lgs. 231/01 e sulle 
regole cautelari contenute nel Modello di organizzazione gestione e controllo; appare 
rispettato il flusso informativo dalla società verso l’odv. 

A tali presidi di sicurezza, si sono ora aggiunti, come sopra ricordato, sia il “Manuale 
anti riciclaggio”, che le regole tese alla tutela dei dati sensibili gestiti dalla società e 
quelle tese a regolamentare l’utilizzo dei sistemi informatici aziendali, con ciò 
implementandosi le procedure di contenimento del rischio di commissione di reati 
nell’interesse dell’ente. 

Anche l’esito delle verifiche, insieme al pronto adeguamento di CFI alle indicazioni 
relative alla necessità di aggiornamento del Modello 231, consentono di formulare una 
positiva valutazione in merito al generale rispetto della normativa dettata dal D. Lgs. 
231/01 e delle regole cautelari indicate nel Modello di organizzazione, gestione e 
controllo adottato da CFI. 

L’odv resta in attesa, come indicato nelle sue relazioni infra annuali, di ricevere il 
documento di valutazione del rischio di commissione di reati presupposto, ex D. Lgs. 
231/01, in relazione alle fattispecie di reato oggetto di recente introduzione nel Modello 
231. 

Obblighi di trasparenza  

In relazione al rispetto, da parte di CFI, dell’obbligo di trasparenza delineato agli artt. 
14 e 15 del D. L.vo 33/13, come interpretato nelle linee guida emanate da ANAC con 
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determinazione 8/15, l’odv ha potuto verificare il costante adeguamento alla disciplina 
legislativa, tramite la pubblicazione sul sito ufficiale delle informazioni richieste.  

Analogo giudizio di adeguamento alla disciplina legislativa viene formulato in merito 
alle prescrizioni dell’art. 5 del medesimo Decreto, ora art. 6 del D. Lgs. 97/2016, che 
regola l’accesso civico agli atti della pubblica amministrazione e che impone, alle 
società partecipate non di controllo, obblighi di pubblicazione pienamente rispettati da 
CFI. 

Piano Operativo e regolamento odv 

L’odv informa, fatte salve eventuali osservazioni del Consiglio di Amministrazione, che 
adotterà il medesimo piano operativo utilizzato lo scorso anno.  La ragione di tale scelta 
è da rinvenire nella circostanza che le verifiche periodiche previste nel documento hanno 
ad oggetto, a rotazione, tutte le procedure, principali ed accessorie, in cui si articola 
l’attività di CFI.  

L’odv ritiene di potere estendere il giudizio di adeguatezza ed esaustività del piano 
operativo, al regolamento elaborato per la precedente annualità. 

Segnalazioni sui canali riservati dell’odv  

L’odv informa il Consiglio di Amministrazione ed il Collegio Sindacale che non 
risultano pervenute, sui canali ad egli riservati, segnalazioni in merito a condotte assunte 
in violazione del Modello di organizzazione, gestione e controllo adottato dalla società, 
ai sensi del D. Lgs. 231/01. 

 

L’Organismo di Vigilanza 

Avv. Francesco De Cristofaro 
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