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DOCUMENTO PROGRAMMATICO E PREVISIONALE 

TRIENNIO 2026-2028 e ESERCIZIO 2026 

 

 

Quadro programmatico di riferimento  

Ogni anno la Fondazione, nella sua doppia veste di investitore istituzionale e di soggetto erogatore di risorse, 

pianifica la propria programmazione delineando sia le politiche di investimento del patrimonio che gli obiettivi strategici e 

i settori rilevanti di intervento. Lo strumento che individua e rende trasparente questa doppia operatività è il Documento 

Programmatico e Previsionale, predisposto dal Consiglio di Amministrazione e adottato dall’Organo di Indirizzo,  

Con il DPP 2026 si chiude il triennio di programmazione 2023-2025 e si apre una nuova fase. E’ dunque 

l’occasione per una messa a punto degli obiettivi e delle metodologie adottate dagli organi di governo all’inizio del loro 

mandato e di una loro riconsiderazione in prospettiva futura. In questa dinamica, anche alla luce dei risultati conseguiti nel 

triennio precedente, la Fondazione non può che confermare un’impostazione ispirata al principio costituzionale di 

sussidiarietà orizzontale e a criteri di pluralismo sociale, spirito di servizio, assunzione di responsabilità nei confronti 

dell’intera comunità, con particolare riguardo alle fasce più deboli e alle nuove generazioni.   

 

Obiettivi e linee programmatiche di intervento dell’attività istituzionale  

Nel programmare la sua attività per l’anno 2026 la Fondazione conferma di voler adottare, come in passato, un 

atteggiamento di ascolto e dialogo con l’ambito di riferimento, le sue dinamiche e le sue necessità. Di fronte ad un 

territorio che presenta non pochi elementi di fragilità ma anche una grande vivacità culturale e una forte capacità 

solidaristica, la Fondazione si propone come soggetto catalizzatore della partecipazione e del senso di comunità, 

sostenendo progetti e iniziative di cooperazione e di co-progettazione fra attori sociali diversi. Conferma, inoltre, 

l’intenzione di aderire ad azioni di sistema promosse da ACRI a livello nazionale che abbiano ricadute sulla crescita 

sociale, culturale ed economica del territorio.  

Nella considerazione degli organi di governo, tutti i settori di intervento previsti statutariamente si confermano come un 

unico asse strategico di promozione della comunità.  

Nell’ambito del settore educazione, istruzione e formazione, la Fondazione conferma la scelta di rivolgere un’attenzione 

particolare alle giovani generazioni e al loro futuro con una nuova edizione del Progetto denominato Prato Comunità 

Educante, diretto al contrasto della povertà educativa e dell’abbandono scolastico. Il progetto, dopo gli ottimi risultati 

conseguiti nel triennio precedente, si proietta sul nuovo triennio (anni scolastici dal 2025-2026 al 2027-2028) con maggiori 

potenzialità e metodi rinnovati, grazie al sostegno dell’impresa sociale “Con i bambini” che, a valere sulle risorse del 

Fondo per il contrasto della povertà educativa minorile, raddoppia la somma complessivamente messa a disposizione dalla 

Fondazione e da Banca Intesa. 

Nel  settore arte, attività e beni culturali la Fondazione, oltre a confermare il tradizionale ruolo di partner istituzionale di 

alcuni soggetti strategici con cui sono state stipulate o rinnovate convenzioni triennali, intende impegnarsi per consolidare 



 

2 

 

nel 2026 e negli anni successivi l’esperienza di Seminare Idee – Festival città di  Prato come progetto specifico di 

promozione complessiva della comunità che coinvolga attivamente sia la rete della Comunità Educante che le istituzioni, 

gli enti, le associazioni e le componenti sociali, così da alimentare una cultura partecipata, consapevole, aperta alla 

speranza e al rinnovamento. La Fondazione intende inoltre impegnarsi per facilitare, attraverso incontri periodici e una 

piattaforma condivisa, la reciproca conoscenza e il coordinamento tra le istituzioni e le associazioni che, sul territorio, 

promuovono cultura. 

Nel settore volontariato, filantropia e beneficenza la Fondazione conferma il suo sostegno ai progetti destinati a persone 

che vivono situazioni di fragilità, con particolare attenzione ai progetti che riescono a fare rete fra soggetti proponenti 

diversi. Si ritiene opportuno, inoltre, proseguire nell’impegno a fronteggiare l’emergenza abitativa, particolarmente grave 

in tutto il territorio provinciale. La Fondazione intende anche promuovere, in accordo con altri soggetti, interventi rivolti 

all’Istituto circondariale della Dogaia, a favore del quale la Fondazione si è impegnata fin dagli anni passati. 

La Fondazione persegue le suddette finalità istituzionali secondo le linee programmatiche indicate dal Consiglio di 

Indirizzo operando, nei limiti delle risorse disponibili, sia attraverso la promozione di programmi e progetti propri - da 

attuarsi anche in collaborazione con altri soggetti pubblici o privati - sia attraverso l’assegnazione di contributi a progetti o 

iniziative di terzi.  

La Fondazione si impegna a introdurre metodologie di misurazione e monitoraggio per la valutazione dei risultati dei 

progetti e l’eventuale loro modifica. 

Gestione del patrimonio: linee programmatiche 

Per quanto riguarda la gestione del patrimonio l’obiettivo che la Fondazione si pone è quello di assicurare 

un’adeguata redditività che consenta di salvaguardare il valore reale del patrimonio e mantenere la capacità erogativa 

dell’Ente. Se infatti è doveroso il mantenimento del patrimonio per le generazioni future, è altrettanto fondamentale il 

sostegno alla collettività in funzione anticiclica in questi anni di crisi e di tagli pubblici. Nell’anno in corso si ritiene che il 

duplice obiettivo, consistente nella salvaguardia del valore reale del patrimonio e nel mantenimento della capacità 

erogativa dell’Ente, possa considerarsi raggiunto. 

Gli investimenti e l’operatività effettuata nel corso dell’anno hanno permesso alla Fondazione di realizzare 

proventi positivi che si stimano superiori a quelli previsti nel Documento Programmatico 2025.  

Nell’espletamento della sua funzione di investitore istituzionale la Fondazione intende continuare ad approfondire 

la possibilità di attivare percorsi di finanza etica e sostenibile, alla luce di un modello che associ l’obiettivo di ottenere 

buone performance di redditività con quello di generare effetti positivi per l’ambiente e la società. 

 

Lo scenario economico e finanziario 

Nel primo semestre del 2025 l’economia mondiale ha mostrato una fase di rallentamento rispetto al 2024, ma con una 

dinamica sostanzialmente in linea con le aspettative o, in qualche caso anche meno intenso delle attese. Ciò è avvenuto in 

un contesto di crescente complessità del quadro geopolitico, con crescenti incertezze dovute alle decisioni, spesso 

contrastanti, sulle tariffe doganali e con la presenza di fattori di rischio tendenzialmente crescenti che si sono riflessi, ma 
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nei limiti delle aspettative, nei comportamenti di famiglie e imprese. Di conseguenza si sono mantenute piuttosto contenuti 

i rischi di recessione e questo, tra le altre cose, ha favorito il persistere di condizioni di fiducia sui mercati finanziari, in 

particolare quelli a maggiore contenuto di rischio.  

Gli Stati Uniti hanno registrato un andamento opposto tra il primo e secondo trimestre, condizionati principalmente dal 

saldo della bilancia commerciale. Nel primo trimestre, in vista degli annunci sui dazi si è registrato un sensibile incremento 

delle importazioni, nel tentativo di anticipare l’applicazione delle tariffe, generando quindi un saldo nettamente negativo 

della bilancia commerciale e contribuendo alla contrazione del Pil dello 0,1% rispetto all’ultimo trimestre del 2024. Nel 

secondo trimestre invece il saldo positivo dei conti con l’estero è stato il principale fattore che ha determinato la crescita 

dello 0,8% sul trimestre precedente. In questa prima parte dell’anno il contributo dei consumi è stato positivo ma inferiore 

a quello del 2024, stante la politica monetaria ancora relativamente restrittiva da parte della Fed e qualche segnale di 

debolezza del mercato del lavoro che hanno condizionato la propensione al consumo. L’inflazione si è stabilizzata al di 

sotto del 3% ma quella core resta ancora al di sopra di questo livello e si mantiene ancora più elevata quella dei servizi.  

Nell’eurozona si è assistito ad una crescita nel primo trimestre dello 0,6% sul trimestre precedente mentre nel secondo 

trimestre l’incremento del Pil si è attestato allo 0,1%. Nel complesso si è registrata una leggera crescita dei consumi su 

tassi comunque relativamente contenuti mentre la dinamica degli investimenti è stata anche in questo caso determinata 

dalle aspettative sulle politiche commerciali registrando una sensibile crescita nei primi mesi dell’anno, mentre nel 

secondo trimestre si è assistito ad una contrazione. La debole dinamica del secondo trimestre è stata determinata 

soprattutto dalle inattese contrazioni del Pil registrate in Germania (-0,3%) e Italia (-0,1%). In questa fase c’è molta 

attenzione all’evoluzione dell’economia tedesca che oltretutto ha programmato un importante piano di investimenti in 

infrastrutture nonché sulla Francia alle prese con una instabilità politica che dura da qualche anno. Ciò in un contesto di 

maggiore incertezza sull’evoluzione dei conti pubblici anche in seguito ai piani di riarmo annunciati. L’inflazione si è 

attestata vicina ai target della banca centrale e anche in questo caso resta più elevata quella dei servizi.  

Le diverse dinamiche dell’inflazione tra Stati Uniti e Eurozona sono state tra i fattori principali del diverso atteggiamento 

delle rispettive banche centrali. La Federal Reserve ha mantenuto invariati i tassi ufficiali per tutta la prima parte 

dell’anno, per evitare una recrudescenza dell’inflazione che potrebbe essere generata da diversi fattori, connessi quelli sul 

mercato del lavoro. La BCE invece ha effettuato quattro tagli dei tassi portandoli al 2%. Tale dinamica, associata 

evidentemente agli andamenti e alle aspettative economiche, ha influenzato l’andamento dei rendimenti di lungo termine 

che, in generale sono risultati più volatili. Negli Stati Uniti i rendimenti sui titoli a 10 anni hanno oscillato attorno a valori 

medi del 4,5% per buona parte dell’anno per poi portarsi più vicini al 4% alla fine dell’estate, in seguito alle aspettative più 

permissive sull’impostazione di politica monetaria ma anche sulle attese di rallentamento della crescita statunitense. 

Nell’area Uem si è osservata invece una tendenza al rialzo dei rendimenti decennali che ha interessato la Germania e la 

Francia, mentre l’Italia ha avuto una dinamica più stabile. Ciò ha generato una progressiva riduzione degli spread con il 

Bund, fino ad arrivare vicino a 80 punti base, ma soprattutto si è registrato un allineamento dei rendimenti con la Francia 

alle prese con i problemi politici già citati, con maggiori difficoltà di controllo dei conti pubblici e il conseguente 

declassamento di una delle agenzie di rating.  

Le maggiori incertezze sul commercio mondiale, associate a quelle sull’evoluzione statunitense in merito alle politiche 

fiscali, all’evoluzione dei tassi e, di conseguenza, ai rischi di maggiore rallentamento hanno generato una progressiva 

minore domanda di dollari generando un sensibile deprezzamento della valuta americana. Ciò ovviamente ha sfavorito gli 
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investitori europei che hanno investito in attività finanziarie statunitensi senza copertura dal tasso di cambio. Sui mercati a 

maggiore contenuto di rischio è proseguita invece l’intonazione positiva già registrata nel 2024. I titoli corporate hanno 

consolidato il percorso di riduzione degli spread continuando quindi a registrare una buona domanda per la ricerca di 

rendimento e per diversificare rispetto ai titoli governativi. Anche i mercati azionari hanno proseguito la fase di rialzo e da 

inizio anno si registrano finora rendimenti a due cifre in molti paesi. In linea generale le dinamiche dei prezzi finora 

osservati e i relativi rendimenti generati sembrano non aver risentito o non aver tenuto conto dei numerosi rischi derivanti 

dalle incertezze sulle evoluzioni delle variabili macroeconomiche, sulle contestuali maggiori difficoltà di coordinamento e 

di efficacia delle politiche economiche e da un quadro internazionale che si presenta in costante peggioramento con il 

passare del tempo. 

 

Strategia di gestione del portafoglio finanziario  

Per la definizione della strategia di gestione e la verifica, in termini probabilistici, della sostenibilità delle 

erogazioni e della capacità di conservare il valore reale del patrimonio, la Fondazione fa ricorso da diversi anni all’analisi 

ALM (Asset & Liability Management) con l’obbiettivo di individuare l’asset allocation strategica che, nel lungo periodo, 

massimizzi la probabilità di raggiungere gli obiettivi erogativi dell’ente e la probabilità di conservazione del valore reale 

nel tempo. 

All’analisi ALM vengono affiancate valutazioni di natura tattica che tengono conto, di volta in volta, del contesto 

economico e finanziario di più breve termine. Da tali valutazioni, negli anni passati è conseguito un approccio prudente 

agli investimenti che ha portato ad avere un peso medio degli strumenti monetari superiore alle ordinarie esigenze di 

tesoreria a fronte del sottopeso del comparto azionario e del comparto obbligazionario ad alto rendimento rispetto 

all’allocazione strategica deliberata dal Consiglio di Indirizzo.  

La scelta degli investimenti ha tenuto conto, oltre che del profilo rischio-rendimento, anche della capacità degli 

stessi di generare flussi di redditività utili a stabilizzare la componente di ricavi ed incrementare la prevedibilità del conto 

economico. A tal fine la Fondazione continua a far ricorso, come in passato, all’immobilizzazione degli investimenti 

considerati di medio-lungo termine ed alla strategia di portafoglio di tipo Core-Satellite nella quale è previsto che la 

componente Core abbia l’obbiettivo di generare un flusso di proventi elevato e stabile nel tempo in grado di coprire buona 

parte o la totalità delle passività. Per contro, la componente Satellite, oltre a coprire le esigenze di tesoreria, ha l’obiettivo 

di diversificare i rischi di portafoglio, consentire ribilanciamenti tattici più rapidi e mira ad una rivalutazione che consente 

di tutelare nel tempo il valore reale del portafoglio.  

Le principali novità hanno interessato proprio la componente Satellite del portafoglio che ha visto, già a partire da 

fine 2024, la dismissione di parte degli strumenti di risparmio gestito e la destinazione di tali risorse in un comparto 

dedicato alla Fondazione avviato a febbraio 2025. La presenza di un comparto dedicato è in linea con le best practice 

gestionali del sistema Fondazioni in ordine all’efficienza gestionale, amministrativa e fiscale. Tale traguardo, al cui 

raggiungimento la Commissione Investimenti e il Consiglio di Amministrazione hanno dedicato tempo ed energie, assume 

ancor più valore se si considerano le dimensioni relativamente contenute del patrimonio finanziario della Fondazione che 

negli anni passati avevano reso non praticabili soluzioni di questo tipo.   
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In linea con le scelte degli esercizi precedenti, l'allocazione degli investimenti è stata orientata a garantire sia 

un'elevata liquidità che una diversificazione del portafoglio, sia geografica che settoriale. La gestione tattica attuata ha 

permesso di ottimizzare la composizione del portafoglio in base alle dinamiche dei mercati finanziari. Durante l'anno, la 

Fondazione ha adottato scelte tattiche per consolidare plusvalenze e minusvalenze, tenendo conto delle condizioni di 

mercato. Nella dismissione degli strumenti, è stata monitorata l'efficienza dei prodotti in portafoglio in termini di 

raggiungimento degli obiettivi prefissati, come ad esempio i benchmark, e di confronto con altri prodotti simili. Infine, la 

gestione attiva degli altri strumenti ha consentito di conservare e accrescere il valore di mercato che continua ad attestarsi 

su valori complessivamente superiori a quelli di acquisto, contribuendo così alla stabilizzazione e alla crescita del 

patrimonio complessivo della Fondazione. 

 

La situazione degli investimenti al 30 settembre 2025 

Al 30 settembre 2025 il portafoglio finanziario della Fondazione, a valori di bilancio, ammonta a 81,1 milioni di 

euro circa. Il 15,9% del patrimonio si compone di partecipazioni, il 46,6% di titoli obbligazionari. Il 32,6% del portafoglio 

è costituito da strumenti di risparmio gestito di cui il 18,5% allocato nel Veicolo dedicato della Fondazione, mentre il 2,1% 

è allocato in FIA chiusi. La restante parte del portafoglio, pari al 3,3%, è attualmente allocata in strumenti monetari.   

Tabella 1: portafoglio finanziario al 30.09.2025 valorizzato in base ai valori di bilancio 

controvalore 

(mln €)

peso a 

bilancio

Partecipazioni 12,9 15,9%

- di cui partecipazioni quotate 12,6 15,6%

Fondi chiusi 1,7 2,1%

Fondo Housing Toscano 1,7 2,1%

Prodotti di risparmio gestito (OICR) 11,4 14,1%

Indaco SICAV-SIF Fondazione Prato 15,0 18,5%-

Obbligazioni 37,8 46,6%

 - di cui titoli di stato 19,8 24,4%

 - di cui corp. subordinati e HY 17,6 21,7%

Mark-to-Market derivati -0,4 -0,5%

Strumenti Monetari 2,7 3,3%

Totale 81,1

attività

 
 

 
Analizzando la scomposizione di portafoglio per classi di investimento ai valori di bilancio al 30.09.2025 (cfr. 

Grafico 1), si osserva che circa il 65,4% degli investimenti è riconducibile al comparto obbligazionario. L’esposizione 

al comparto azionario è pari al 26,0% e, oltre alle partecipazioni minori (che pesano per lo 0,3% del portafoglio) ed ai 

titoli azionari quotati (15,5%), è ascrivibile a parte degli investimenti effettuati per il tramite strumenti di risparmio 

gestito che permettono di diversificare l’esposizione a livello geografico, settoriale e per strategia di gestione. La parte 

residua di portafoglio si compone di strumenti monetari (3,7%) e strumenti alternativi (4,9 %).  
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L’evoluzione prevedibile della gestione economica e finanziaria  

Da diversi anni la Fondazione imposta la propria attività istituzionale sulla base dei risultati conseguiti 

nell’esercizio precedente, attingendo quindi per le erogazioni di ciascun anno dalle risorse accantonate nell’anno 

precedente al Fondo per le erogazioni nei settori rilevanti. Di conseguenza, per le erogazioni del 2026 si attingerà alle 

disponibilità presenti in tale Fondo, che verranno accantonate in sede di redazione del bilancio 2025.  

Sulla base dell’allocazione del portafoglio, delle considerazioni inerenti allo scenario di mercato e della struttura 

dei costi in essere, è possibile effettuare una ragionevole proiezione dei risultati attesi a fine anno. La proiezione dei 

risultati attesi si basa sui proventi certi (interessi, cedole e dividendi) stimati per l’intero esercizio sulla base dell’attuale 

composizione del portafoglio, che vengono sommati ai risultati conseguiti dalla gestione diretta al 30 settembre 2025. Non 

è stata considerata alcuna ulteriore variazione dei prezzi per il prossimo trimestre.  

 

 

 

 

Grafico 1: scomposizione del portafoglio finanziario per classe di investimento 
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pre-consuntivo 2025 (agg.to al 30.09.2025) importi ('000 €) 

Dividendi e proventi assimilati 839 
  

Interessi e proventi assimilati 

  

1.243 

 

Rivalutazione netta di strumenti non immobilizzati 7 

Risultato della negoziazione di strumenti finanziari 

non immobilizzati 
 434 

Proventi straordinari netti 341 

Altri proventi  0 

TOTALE PROVENTI  2.864 

Oneri  467 

Oneri straordinari 2 

Imposte 217 

Acc.to ex art.1, comma 44, legge 178/2020 101 

TOTALE ONERI 787 

AVANZO DELLA GESTIONE 2.077 

Accantonamento alla Rob 415 

Accantonamento al fondo per il volontariato 
 

55 

Acc.to f.do tutela patrimoniale/ricostit. riserve 200 

Accantonamento Fondo Nazionale ACRI 5 

MARGINE LORDO DESTINABILE 1.402 

  

MARGINE LORDO DESTINATO + 

ACCANTONAMENTO EX. LEGGE 178/2020 
1.503 

 

L’attività istituzionale 

Determinazione del totale delle risorse 
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In base alle stime di pre-consuntivo 2025, la disponibilità residua da destinare alle erogazioni nel 2026 

ammonterebbe a euro 1,402 mln/€, superiori alle previsioni del DPP. A tale importo si aggiunge inoltre l’accantonamento 

ex legge 178/2020 pari a euro 101 mila, portando la disponibilità complessiva per le erogazioni stimata per l’anno 2026 a 

euro 1,503 mln/€. 

Ai fini della determinazione del margine lordo destinabile, il Consiglio di Amministrazione ha previsto: 

- l’accantonamento al Fondo di riserva obbligatoria nella misura del 20%;  

- l’accantonamento di una quota dell’avanzo a ricostituzione del Fondo plusvalenze in virtù dell’impegno assunto 

nel bilancio 2011;  

- l’accantonamento al Fondo per il volontariato ex L. 266/91; 

- l’accantonamento previsto in dipendenza dell’adesione, da parte della Fondazione, all’intesa promossa e 

sottoscritta dall’ACRI e dai rappresentanti delle organizzazioni di volontariato per progetti comuni. 

 

Obiettivi ed iniziative per l’esercizio 2026 

Considerata l’entità delle risorse disponibili risultanti dal pre-consuntivo 2025, che ammontano, dopo gli 

accantonamenti di cui precedentemente data notizia, a complessivi euro 1,402 mln/€ (1,503 mln/€ considerando 

l’accantonamento ex. Legge 178/2020), il Consiglio di Amministrazione propone che l’entità delle risorse da destinare 

all’attività erogativa sia pari ad euro 1.300.000. 

Il Consiglio di Amministrazione propone la seguente ripartizione delle disponibilità nei settori di intervento: 

- Educazione, istruzione e formazione 40%;  

- Arte, attività e beni culturali 35%; 

- Volontariato, filantropia, beneficenza 25%. 

Tenuto conto dell’approfondimento portato a termine nel 2023 dalla Commissione temporanea appositamente costituita 

per l’analisi degli Enti destinatari di erogazioni pluriennali, il Consiglio di Amministrazione propone che nel 2026 la 

Fondazione confermi il proprio ruolo di partner istituzionale nei confronti dei seguenti enti, considerati funzionali al 

perseguimento delle finalità della stessa Fondazione, con i quali sono già in essere apposite convenzioni triennali con 

delibera annuale del contributo:  

- Fondazione Pin: convenzione euro 74.054; 

- Fondazione Pin: convenzione corso di laurea MIQ euro 40.000; 

- Emporio della Solidarietà – Fondazione Solidarietà Caritas: euro 70.000; 

- Camerata Strumentale di Prato: quota associativa e convenzione, euro 110.000;  

- Fondazione Museo del Tessuto di Prato: convenzione, euro 65.000; 

- Fondazione Istituto Internazionale di Storia Economica F. Datini: quota associativa 10.000 e convenzione euro 

50.000. 
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In quanto partner istituzionale, la Fondazione nomina un suo rappresentante nell’organo di gestione dell’Ente, che si 

impegna a relazionare sull’attività dell’Ente medesimo; quest’ultimo a sua volta si impegna a fornire alla Fondazione, oltre 

alla rendicontazione dell’attività, una dettagliata relazione annuale sul raggiungimento nell’anno delle finalità istituzionali 

e una valutazione di risultato alla fine del triennio, misurata su parametri condivisi con la Fondazione. La Fondazione 

dovrà essere sempre indicata come partner istituzionale in ogni attività del soggetto, compresi i progetti realizzati con la 

partecipazione o il finanziamento di altri partner. 

Come scritto in premessa la Fondazione ritiene di dare continuità per il triennio 2025-2027 al progetto “Prato Comunità 

educante 25-28”, che vede affrontare le importanti sfide educative del nostro territorio trasformando l'ecosistema educativo 

pratese in una comunità educante inclusiva, impegnandosi con un contributo di complessivi 300.000 euro suddivisi per le 

tre annualità. 

La Fondazione per l’anno 2026 intende aderire al Fondo per la Repubblica Digitale, iniziativa istituita da Acri che ha come 

finalità il sostegno a progetti rivolti alla formazione e alla inclusione digitale, a seguito di un protocollo di intesa con il 

Ministero per l’Innovazione tecnologica e la Transizione digitale e il Ministero dell’Economia e delle Finanze.  Il 

protocollo prevede il riconoscimento di un credito di imposta a favore delle fondazioni di origine bancaria nella misura del 

75% degli importi versati (per l’anno 2026), fissato con apposito decreto: 

- Fondo per la Repubblica Digitale euro 17.080,82; 

- Credito d’imposta relativo euro 12.810,62. 

Il Consiglio di Indirizzo si riserva la possibilità di indicare al Consiglio di Amministrazione entro la fine del mese di 

dicembre eventuali temi su cui definire e pubblicare bandi specifici. 

 

Documento Programmatico Previsionale – esercizio 2026  

 

Linee guida di investimento per il 2026 

Per il 2026, la maggior parte del consensus di mercato conferma la prosecuzione della fase di rallentamento, 

mantenendo ancora relativamente poco probabili le ipotesi di recessione. Dall’analisi macroeconomica e geopolitica 

emerge un quadro caratterizzato da numerose fragilità che rendono inevitabilmente le prospettive dei mercati finanziari del 

2026 più incerte rispetto alle dinamiche osservate negli ultimi due anni. In particolare, il rischio maggiore è quello di una 

revisione delle aspettative che potrebbe generare improvvise e intense correzioni dei mercati – difficili da controllare – 

tanto più possibili in condizioni di quotazioni elevate. Ciò imporrà di calibrare le previsioni sui rendimenti attesi del 

prossimo anno su livelli più cauti tenendo conto, comunque, di volatilità più elevate. Le scelte di investimento saranno 

incentrate sull’attenta analisi dell’evoluzione del contesto economico-finanziario al fine di attuare prontamente i correttivi 

che si renderanno necessari, in coerenza con l’asset allocation strategica e la strategia Core/Satellite.  

L’attento monitoraggio e la continua valutazione dei rischi del portafoglio saranno fondamentali per il timing 

delle scelte allocative volte a far convergere o divergere l’allocazione rispetto a quella di lungo periodo. In un contesto di 

volatilità elevata, la gestione tattica del portafoglio finanziario della Fondazione potrà continuare a favorire l’aumento dei 
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proventi e conseguentemente il raggiungimento degli obbiettivi erogativi. 

 

Documento Programmatico e Previsionale 2026 

Partendo dall’attuale composizione di portafoglio i proventi attesi per il prossimo esercizio sono stati stimati nel 

rispetto dei principi contabili della Fondazione, considerando lo scenario macroeconomico e finanziario atteso secondo le 

stime di Prometeia.  

La stima dei proventi totali per l’anno 2026 ammonta a euro 2,3 milioni derivanti da: 

- dividendi della componente di titoli azionari diretti al lordo delle imposte; 

- interessi e proventi assimilati da titoli obbligazionari e dai prodotti di risparmio gestito; 

- risultato di negoziazione generato assumendo una gestione tattica del portafoglio volta a favorire il 

ribilanciamento dei rischi sulla base dei mutamenti dello scenario macroeconomico e dei mercati finanziari. 

I proventi stimati nel 2026 sono superiori a quelli stimati nel DPP 2025. I maggiori proventi attesi sono spiegati in 

particolare dall’aumento dei proventi attesi dal portafoglio Satellite e dalla gestione tattica in considerazione di un valore 

di mercato complessivo di portafoglio marcatamente superiore a quello di carico che potrà consentire il parziale realizzo 

delle plusvalenze latenti.  

Nel complesso, gli oneri previsti per il 2026 sono superiori a quelli ipotizzati nel DPP 2025 in particolare per tener 

conto del processo di selezione di una figura in sostituzione dell’attuale Segretario Generale, in modo da garantire 

continuità nella gestione. 

La previsione formulata per l’anno 2026 consentirebbe di avere sul 2027 risorse disponibili per le erogazioni pari a 

complessivi euro 1,097 mln/€ (1,187 mln/€ considerando l’accantonamento ex. Legge 178/2020), 

DPP 2026 importi ('000 €) 

Dividendi e proventi assimilati  746 

Interessi e proventi assimilati 1.233 

Risultato della negoziazione di strumenti finanziari  

non immobilizzati 
321 

TOTALE PROVENTI 2.300 

Oneri  560 

Oneri straordinari 2 

Imposte 96 

Acc.to ex art.1, comma 44, legge 178/2020 90 

TOTALE ONERI 748 

AVANZO DELLA GESTIONE 1.552 

Accantonamento alla Rob  310 
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Accantonamento al fondo per il volontariato 41 

Acc.to f.do tutela patrimoniale/ricostit. riserve 100 

Accantonamento Fondo Nazionale ACRI 4 

MARGINE LORDO DESTINABILE 1.097 
  

MARGINE LORDO DESTINATO + 

ACCANTONAMENTO EX. LEGGE 178/2020 
1.187 

 
 

Prato, 31 ottobre 2025                  La Presidente 

Diana Marta Toccafondi 


