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CASSA NAZIONALE DI PREVIDENZA ED ASSISTENZA A FAVORE DEI DOTTORI COMMERCIALISTI

Colleghe e Colleghi Delegati,

i documenti che si sottopongono al Vostro esame contengono le proposte di seconda revisione del
budget 2011.

Le relative tavole sono state predisposte in migliaia di euro e riguardano:

e il budget economico (tavola 1), che & confrontato con il budget originario, con quello
della prima revisione e con il conto economico del bilancio 2010;

e il budget finanziario (tavola 2) ed il budget degli investimenti (tavola 3), che sono
confrontati con il budget della prima revisione.

BUDGET ECONOMICO

[l budget economico (tavola 1) presenta un avanzo corrente di € 283.270 che evidenzia, rispetto
alla prima revisione, un decremento di € 136.256 essenzialmente attribuibile all’accantonamento
prudenziale al fondo oscillazione titoli di € 127.000 ed a queilo per il fondo extra-rendimento di €
13.086.

Di seguito vengono analizzate tutte le variazioni proposte che, ove non diversamente indicato,
sono espresse in migliaia di euro.

A-5-a LOCAZIONE DI IMMOBILI

Il decremento (€ 1.312) riflette sia l'impatto delle sfittanze (riscontrate soprattutto nel comparto
commerciale ed industriale) sia lo slitamento al 2012 della decorrenza della locazione - ad una
societa del gruppo ENEL - di uno stabile sito in Roma (Via Mantova 24). Tale slittamento ha
determinato una riduzione dei ricavi previsti per I'importo di € 0,6 milioni.

La previsione aggiornata dei ricavi per canoni di locazione ammonta, per il corrente esercizio, ad €
13,1 milioni.

A-5-b PROVENTI DA GESTIONE MOBILIARE
L’incremento della voce ammonta, nel suo complesso, ad € 8.533 ed e dovuto:

e alla stima di piu consistenti dividendi (€ 8.000) su ETF azionari ed OICR e di maggiori
disaggi (€ 1.872) ed aggi (€ 1.421) sui titoli di Stato ed obbligazionari;

e a piu elevate commissioni di retrocessione (€ 200) su OICR ed alle minusvalenze (€ 118)
realizzate sul rimborso di obbligazioni estere.

La previsione aggiornata dei proventi mobiliari a budget ammonta ad € 80,3 milioni.

B-7-a 1 PENSIONI ED ALTRE PRESTAZIONI ISTITUZIONALI

L’incremento complessivo (€ 2.090) é riferibile, per € 2.000, alla previsione di maggiori oneri per le
pensioni in totalizzazione, per effetto di maggiori posizioni in maturazione (circa 60) rispetto a
quanto originariamente stimato. La stima aggiornata degli oneri dei trattamenti pensionistici

ammonta ad € 201,1 milioni, di cui € 14,7 milioni per quelli in totalizzazione.

L'importo residuo (€ 90) riflette 'adeguamento delle prestazioni assistenziali per handicap (€ 34) e
laumento degli oneri (€ 56) per le ricongiunzioni presso altri Enti.
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B-7-b SERVIZI DIVERSI

La voce denota, nel suo complesso, un incremento di € 898, cosi analizzabile:

DESCRIZIONE INCREMENT] | DECREMENTI | VARIAZIONE

Manutenzione e gestione degli immobili 232 (151) 81
Consulenze ed assistenze 259 - 259
Organi collegiali 332 - 332
Altri costi 226 - 226
TOTALE 1049 (151) 898

Manutenzione e gestione degli immobili

L’'incremento (€ 81) scaturisce, da un lato, da maggiori oneri di manutenzione e gestione (per €
232) e, dallaltro, dalla riclassifica ad impianti (per € 151) di un’opera inizialmente prevista tra i
costi (rifacimento dell’anello antincendio a Roncadelle).

Gli oneri di manutenzione riguardano:

e lavori di manutenzione su dotazioni impiantistiche: su impianti di riscaldamento e di
condizionamento (€ 18 a Roma, di cui € 5 sulla nuova sede, € 2 a Milano ed € 12 a
Bologna), tecnologici (€ 30 a Milano) ed elevatori (€ 41 a Roma - Via Mantova 24, € 17 a
Milano ed € 24 a Monza);

e la previsione di lavori di ultimazione e rifinitura (€ 65) per la nuova sede di Via Mantova 1,

o altri interventi minori (€ 3 a Lainate per la verifica dello stato della copertura dello stabile ed
€ 12 a Napoli per lavori di recupero dell’autorimessa), nonché oneri di gestione
condominiale (€ 8 a Monza).

Consulenze ed assistenze

La voce denota un incremento di € 259, che scaturisce da maggiori oneri per: progettazione e
direzione lavori (€ 21 a Lainate); gestione del collaudo finale della nuova sede di Roma (€ 30);
attivita riguardanti lo stabile di Roma (Via Mantova 24), riferibili sia al coordinamento ed alla
responsabilita dei lavori (€ 25) sia al coordinamento della sicurezza in fase di esecuzione (€ 25);
perizie tecnico-estimative (€ 37 a Roma ed € 3 a Cagliari); partecipazione a commissioni
giudicatrici di gare (€ 11 a Roma); assistenze e consulenze legali (€ 94) in relazione a gare
esperite ed altri servizi (per € 13, inerenti attivita a contenuto informativo di monitoraggio
istituzionale ed oneri notarili).

Si rileva, inoltre, che sono stati riposizionati € 169 - dallo stanziamento previsto (per I'importo di €
720) per il servizio di archiviazione in formato digitale del patrimonio documentale della Cassa (cd.
rasterizzazione) - sull’attivita di consulenza riguardante la reingegnerizzazione e I'implementazione
dei processi operativi dell’Ente, in un’ottica di maggiore efficienza e funzionalita.

Organi collegiali

L'incremento (€ 332) scaturisce da una piu puntuale quantificazione dei costi delle assemblee dei
Delegati previste nel 2011 (in numero di 7, rispetto alle 4 previste nel budget originario). Il costo
aggiornato degli Organi Collegiali ammonta, per il corrente esercizio, ad € 2.548.

Altri costi

La voce si incrementa complessivamente di € 226.
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Tale aumento riflette, maggiori costi riferibili a vigilanza e pulizia (€ 122) inerenti anche la nuova
sede, manutenzione di attrezzature d'ufficio (€ 15), inserzioni (€ 14), canoni di assistenza (€ 3) e
realizzazione di iniziative di comunicazione previdenziale (€ 72) per il tramite del canale televisivo.

Si evidenzia che, nell’ambito della voce “Altri costi”, € stato altresi riposizionato, dal menzionato
stanziamento previsto per la cd. rasterizzazione, 'importo di € 15 per l'attivita (effettuata nel mese
di ottobre) di rilevazione fisica ed inventariazione dei beni materiali ubicati presso l'attuale sede di
Roma, in funzione del trasferimento alla nuova sede previsto entro la fine del corrente anno.

B-8 GODIMENTO DI BENI DI TERZI
L’incremento (€ 2) si riferisce a maggiori costi di noleggio di macchine per ufficio.
B-10-b AMMORTAMENTI IMMOBILIZZAZIONI MATERIALI

[l decremento della voce (€ 487) scaturisce dalla riduzione degli ammortamenti inerenti 'immobile
in Roma (Via Mantova 24) tenuto conto che, come in precedenza evidenziato, gli effetti economici
della relativa locazione decorreranno dall'esercizio 2012.

B-12-b ACCANTONAMENTO AL FONDO OSCILLAZIONE TITOLI

In un’ottica meramente prudenziale si € ritenuto opportuno prevedere uno stanziamento al fondo
titoli - riguardante, come €& noto, gli investimenti in ETF, gestioni patrimoniali ed OICR - per
l'importo di € 127.000, determinato sulla base dei valori di mercato alla data del 31 agosto 2011.

B-13-a ACCANTONAMENTO AL FONDO EXTRA-RENDIMENTO

E’ stato previsto a budget 'importo € 13.086 quale accantonamento al fondo extra-rendimento, in
ottemperanza all’art. 10, comma 3, del Regolamento di disciplina del regime previdenziale.

Tale accantonamento attiene agli esercizi 2006-2010 e scaturisce dal realizzo, in tale periodo, di
un extra-rendimento medio nella misura di 0,8153 punti, quale differenziale tra il rendimento netto
degli investimenti (2,4318%) e la media quinquennale del prodotto interno lordo (1,6165%). Tale
extra-rendimento, rapportato al montante contributivo degli iscritti alla data del 31 dicembre 2010
(pari a circa € 1,6 miliardi), determina I'accantonamento di € 13,1 milioni.

B-14 ONERI DIVERSI DI GESTIONE

L'incremento netto (€ 1.264) discende, da un lato, da maggiori ritenute fiscali su dividendi e
disaggi di emissione (per € 1.101) e sui depositi bancari (per € 127), da piu elevati costi esattoriali
stimati (€ 102) e da maggiori oneri di rappresentanza (€ 8); dall’altro, riflette minori oneri
contrattuali (€ 74) sui lavori di ristrutturazione di un immobile (Roma - Via Mantova 24).

C-16-d PROVENTI DIVERSI DAl PRECEDENTI

L’incremento (€ 473) scaturisce dalla previsione di pil elevati interessi bancari, in funzione della
loro riparametrazione al maggior tasso lordo sui depositi (0,25 punti dal 2,26% al 2,51%)
conseguente all’analogo aumento del tasso ufficiale di riferimento intervenuto con effetto dal 13
luglio 2011.

E-20-c SOPRAVVENIENZE ATTIVE DIVERSE

L’aumento (€ 14) discende dal recupero di oneri bancari (€ 8), da proventi relativi all’area mobiliare
(€ 3), nonché da recuperi di contributi (€ 3).

E-21-d IMPOSTE E TASSE DI ANNI PRECEDENT]
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La voce denota un incremento (€ 53) dovuto essenzialmente a maggiori oneri per 'IRES (riferibili
alla componente mobiliare), rilevati in sede di dichiarazione dei redditi per il periodo d’'imposta
2010.

E-21-e SOPRAVVENIENZE PASSIVE DIVERSE

L’aumento della voce (€ 266) discende essenzialmente dagli effetti di una transazione (per € 225)
con un ex-societa conduttrice del comparto industriale, oltre che da costi inerenti l'area
immobiliare (€ 29) ed altre voci minori (per complessivi € 12, di cui € 6 per transazioni con ex
dipendenti, € 5 per indennita di maternita ed € 1 per oneri legali).

E-22 IMPOSTE SUL REDDITO DI ESERCIZIO
[l decremento (€ 208) é riferito sia all'IRES (per € 165) sia all'IRAP (per € 43).

Con riferimento all'lRES, lo stesso riflette, tra l'altro, la menzionata riduzione dei canoni di
locazione; in relazione all'lRAP, la riduzione consegue alla riparametrazione dellimposta al
previsto costo del lavoro (ridotto di € 0,3 ml in prima revisione) ed alla diminuzione dell'aliquota
applicabile alla Regione Lazio per il 2011 (0,15 punti dal 4,97% al 4,82%).

BUDGET FINANZIARIO

| flussi di cassa sono esposti nella tavola 2.

Focalizzando ['attenzione sugli incassi si riscontra un loro incremento netto (€ 1.298), dovuto
essenzialmente da una parte alla previsione di minori canoni di locazione (€ 1.461, in
considerazione del menzionato slittamento della locazione di uno stabile in Roma), dall’altra a
maggiori incassi per dividendi (€ 2.518). L'incremento dei pagamenti (€ 1.192) & dovuto, tra l'altro,
a maggiori esborsi per IRES (€ 971) derivanti dalle evidenze della dichiarazione dei redditi per
I'esercizio 2010.

In termini finanziari I'incremento della voce investimenti (per € 57.271) scaturisce dai maggiori
investimenti mobiliari (per € 56.866) in titoli di Stato italiani (CCT per € 27.983 e BTP per €
28.883). |l decremento dei rimborsi (€ 24.724) scaturisce dalla dismissione di titoli di Stato
intervenuta nel corso del 2011.

[l budget finanziario, se osservato nel suo complesso, presenta un incremento della liquidita di €
53,5 milioni. La previsione aggiornata della consistenza liquida a fine dicembre 2011 é pari a €
738,6 milioni, minore di € 81,8 milioni rispetto a quella prevista nella prima revisione del budget
2011 (€ 820,5 milioni); in tale budget, infatti, si ipotizzava un complessivo aumento della liquidita di
€ 135,4 milioni, sulla base di una liquidita iniziale di € 685,1 milioni. Pertanto, emerge tra i due
budget una variazione negativa del flusso liquido che, in termini assoluti, ammonta ad € 81,8
rilioni.

BUDGET DEGLI INVESTIMENTI

[l budget degli investimenti & rappresentato nella tavola 3.

Rispetto alla prima revisione lo stesso denota un incremento di € 57.640 che scaturisce,
essenzialmente, dai maggiori investimenti mobiliari menzionati nel precedente commento al
budget finanziario.

La previsione aggiornata del budget degli investimenti ammonta ad € 722.500 e riguarda, per €
610.960, strumenti finanziari, per € 100.000 investimenti immobiliari (di cui € 20.000 nel fondo
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immobiliare “Fondo investimenti per I'abitare”), per € 4.438 spese incrementative sui fabbricati e,
per il residuo (€ 7.102) altri investimenti tecnici.

Con riferimento agli strumenti finanziari, gli investimenti di € 610.960 si riferiscono a titoli di Stato
italiani per € 95.361 (CCT per € 66.478 e BTP per € 28.883), obbligazioni societarie per € 15.149
(€ 10.094 italiane ed € 5.055 estere), OICR esteri armonizzati (€ 355.450 attraverso piani di
accumulo) ed operazioni di “pronti contro termine” (€ 145.000).

Relativamente al comparto immobiliare, 'ammontare di € 4.438 attiene a spese incrementative
riguardanti oneri capitalizzati su attivita di progettazione e migliorie per lavori di ristrutturazione,
prevalentemente riferibili alla nuova sede di Roma (€ 2.526, di cui € 2.357 su lavori) ed allo stabile
di Via Mantova 24 (€ 1.252, di cui € 1.157 su lavori al netto del contributo contrattualmente
previsto in conto lavori, a carico del locatario, per l'importo € 519, oltre IVA). L’incremento della
voce - in termini netti - di € 602 rispetto alla prima revisione del budget riflette sostanzialmente una
variante sui lavori di € 555 riguardante lo stabile di Via Mantova 24.

Gli altri investimenti tecnici (€ 7.102), infine, sono relativi per € 5.408 ad impianti (di cui € 2.623
sulla nuova sede di Roma), per € 506 a licenze (di cui € 165 per la nuova piattaforma di sviluppo di
soluzioni software), per € 532 ad apparecchiature elettroniche (di cui € 180 sulla nuova sede di
Roma) e, per € 656, a mobili ed arredi (interamente riferibili alla nuova sede). L’'incremento della
voce - in termini netti - di € 172 rispetto alla prima revisione del budget riflette essenzialmente la
menzionata riclassifica ad impianti (€ 151) dei lavori di rifacimento dell’anello antincendio a
Roncadelle, inizialmente allocati tra i costi di manutenzione.

Pur in presenza di tali operazioni d'investimento si prevede, comunque, un'elevata liquidita

bancaria a fine dicembre (circa € 739 ml), in considerazione anche della temporarizzazione degli
incassi delle eccedenze contributive.

Roma, 26 ottobre 2011

IL PRESID
del Consiglio di A

inistrazione
Ariedda
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Relazione del Collegio Sindacale sulla seconda revisione del Budget 2011
AllAssemblea dei Delegati
della Cassa Nazionale di Previdenza e Assistenza
dei Dottori Commercialisti.

Signori Delegati,

abbiamo esaminato il progetto di seconda revisione del Budget 2011, espresso in migliaia di euro,
redatto dal Consiglio di Amministrazione e da questo trasmesso al Collegio Sindacale.
La relazione accompagnatoria predisposta dal Consiglio di Amministrazione espone e motiva le
variazioni apportate al Budget Economico, al Budget Finanziario e al Budget degli Investimenti.
Il Collegio prende in esame le previsioni, che possono essere sintetizzate come segue.

a) Budget economico
Presenta un avanzo corrente di € 283.270, decrementato di € 136.256 rispetto alla prima revisione
per le motivazioni esposte dal Consiglio di Amministrazione per singoli costi e proventi.
Tale decremento & prevalentemente dovuto all'accantonamento prudenziale al fondo oscillazione
titoli per € 127.000 ed a quello per il fondo extra rendimento per € 13.086.

b) Budget finanziario
Il budget originario per il 2011 prevedeva una giacenza iniziale di € 671.136 che si incrementava di
€ 124.923 originando una giacenza finale di € 796.059.
La seconda revisione prevede unha giacenza iniziale di € 685.097, gia individuata nella prima
revisione, che si incrementa di € 53.524 dando luogo ad una giacenza finale di € 738.621.
Tale ultimo importo, minore in termini assoluti di € 57.438 rispetto alla previsione del budget
originario, si forma in seguito a maggiori impieghi netti durante il corso dell'anno.

c) Budget degli investimenti
Indica gli investimenti ripartiti per tipologia, per un importo totale di € 722.500, con un incremento
rispetto al prima revisione di € 57.640, principalmente imputabile ad investimenti finanziari in titoli
di stato ed obbligazioni per € 56.866.
Tali investimenti risultano suddivisi in investimenti finanziari per € 610.960, in investimenti in un
fondo immobiliare per € 20.000, in € 80.000 in immobili, nonché in altri beni materiali e immateniali
per complessivi € 11.540.

d) Informazioni aggiuntive

Il Collegio Sindacale evidenzia che il Consiglio di Amministrazione della Cassa in un’ottica
prudenziale, in attesa della determinazionerdel Consiglio di Stato in merito alla sentenza TAR
Lazio n. 1938/2008, ha applicato a far data dal 1° gennaio 2011 quanto previsto in materia di costo
del lavoro dall'art. 9 del Decreto Legge n. 78 del 31 maggio 2010 recante “Misure urgenti in
materia di stabilizzazione e di competitivita economica”, convertito in legge n. 122 del 30 luglio
2010.
Il Collegio evidenzia, inoltre, che la Cassa ha tenuto conto delle disposizioni di cui all’art. 8,
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comma 15, del Decreto Legge n. 78 del 31 maggio 2010 recante “Misure urgenti in materia di

stabilizzazione e di competitivitd economica”, convertito in legge n. 122 del 30 luglio 2010, in

materia di operazioni di acquisto e vendita di immobili, nonché di utilizzo delle somme rivenienti

dall’alienazione degli immobili o delle quote di fondi immobiliari.

[l piano triennale € in linea con quanto previsto nel budget cosi come revisionato.

L’assestamento revisionale & assistito da un'analisi ponderata delle principali voci economiche

e finanziarie della gestione, adeguatamente esposta dal Consiglio di Amministrazione; pertanto,

questo Collegio esprime parere favorevole all'approvazione della revisione del Budget 2011, cosi

come propostaVi.

Roma, 10 novembre 2011

Il Collegio dei Sindaci

Barbara SICLARI

Roberto ALESSANDRINI

Giovanni Battista FURNO

Monica PETRELLA

Maurizio REDEGHIERI BARONI

Presidente oo A
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