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Enti privati. Una controparte importante per chi decide gli investimenti strategici per il sistema Paese

Casse in aiuto alla ripresa
Prestazioni e rendimenti penalizzati dalla fortepressione fiscale

L’EVENTO

di Renzo Guffanti

ANALISI

Bilanci e prospettive. I dati delsettore
e lepossibilità per il risparmio u pagina 30

di Federica Micardi

IlministroperleInfrastruttu-
reeiTrasportiMaurizioLu-
pièl’interlocutorepereccel-

lenzasesiparladiinvestimenti
strategici.
LeCasse sonodisponibili a

investire nel sistema Paese,
ad esempio in infrastrutture
funzionali alle esigenze sia
delle imprese che dei cittadi-
ni. Secondo lei come si può
percorrerequestastrada?

Credochelastradasiaquella
delprojectfinancing.Èunsiste-
ma collaudato e che ha dimo-
strato nei fatti il superamento
di una contrapposizione tra
pubblico e privato che ha mo-
stratolacordaperchéerainfon-
dosoloideologica.Lacollabora-
zionetrapubblicoeprivato,so-
prattutto in periodi di scarsità
di risorse come questi, è più
cheutile,ènecessariaperdota-
reilPaesediinfrastruttureade-
guatechecifaccianorecupera-
reilgapinlogisticarispettoagli
altriPaesieuropei.Sitrattadiin-
vestimentichevannoassoluta-
menteincentivati,equest’anno
finalmenteabbiamodatoattua-
zionealdecretosulladefiscaliz-
zazione degli investimenti in
project financing delle grandi
opere, abbassando a 200 milio-
nilasogliadelvaloredell’opera
chepermettediaccederealbe-
neficio.Gliscontifiscaliriguar-
dano Ires, Irap e Iva sostenuti
dalla società di progetto o dal
concessionariodell’opera.
Sonodiversi i settori in cui

leCasseprofessionalipotreb-
beroinvestire:adesempiol’al-
ta velocità o le infrastrutture
ad alto contenuto tecnologi-
co. Quale meglio si adatta ad
attrarregli investimentidella
previdenzaprivata?

Credoentrambiisettori.L’al-
tavelocità, perché è la mobilità
del futuro ma è già una realtà
ben consolidata nel presente,
cheharivoluzionato il mododi
muoversi degli italiani. Il suc-
cesso delle tratta Torino-Mila-
no-Bologna-Firenze-Roma-Na-
poli e delle singole tratte al suo
interno è testimonianza di co-
me sia stato giusto investire
nell’altavelocitàsuperandotut-
te le obiezioni, rivelatesi anco-
raunavoltaideologiche,chene
hanno accompagnato la realiz-
zazione. Adesso bisogna chiu-
dereilcerchio,anziquelquadri-
latero che unisce l’Italia tra
NordeSudsuentrambeledor-
sali e tra Est e Ovest. Si tratta di
progetti in essere: la velocizza-
zione della dorsale adriatica, il
prolungamentodell’altaveloci-
tà sino a Reggio Calabria, l’im-
portantissimo collegamento
tra Bari e Napoli e quello a

Nord sino aTrieste.Già queste
sonoinfrastruttureadaltocon-
tenutotecnologicoconinvesti-
menti dimostratisi redditizi.
C’èpoil’altragrandeopportuni-
tà:losviluppodelleinfrastruttu-
reedellereti immateriali.Que-
sta è più una scommessa, ma è
indubbio che qui sia il futuro.
Proprio per questo stiamo ra-
gionandoconilministerodello
Sviluppo economico retto da
Federica Guidi, intorno a un
provvedimento che equipari le
strutture immateriali a quelle
materiali estendendo alle pri-
meleconseguenzedeibenefici
fiscali del project financing già
previstiperleseconde.
Le Casse di previdenza

quattroannifahannoinvesti-
tonell’housingsociale,maso-
lo di recente il progetto si sta
concretizzando. È possibile
immaginare meccanismi che
accelerinol’ iterdallaproget-
tazioneallarealizzazione?

Accelerazioneèlaparolagiu-
sta. Accelerazione, semplifica-
zione, sburocratizzazione. Nel
secondodecretoperlacasaap-
prontato dal mio ministero – il
primo fu varato sotto il gover-
no Letta – all’articolo 10, oltre a
molte novità sul recupero del
patrimonio edilizio, ad esem-
pio la demolizione e ricostru-
zione di immobili senza vinco-
lodisagoma,sonoprevistetem-
pistiche certe entro le quali le
Regionidevonoemanareicrite-
riperl’housingsociale.Èprevi-
stoanche che leRegionipossa-
nointrodurrenormedisempli-
ficazione per il rilascio del tito-
lo abilitativo edilizio conven-
zionatoeridurreglioneridiur-

banizzazione. Tempi brevi an-
che per i Comuni per approva-
re i criteri di valutazione della
sostenibilità urbanistica, eco-
nomicaefunzionaledeiproget-
tidirecuperoedilizio.
Nel decreto Renzi la tassa-

zione sulle rendite finanzia-
rie sale dal 20 al 26%unama-
novra che pesa anche sulle
Casse di previdenza dei pro-
fessionistiche inItalia,diver-
samente dal resto d’Europa,
vengono tassate come fondi
speculativi. Le Casse si dico-
nodisponibiliainvestirecifre
importanti nel sistemama la-
mentano un’eccessiva tassa-
zionediretta.Comeuscireda
questaimpasse?

Penso che il problema della
tassazione delle rendite finan-
ziarie sia uno dei più delicati,
sul quale bisogna intervenire
con saggezza, e senza precon-
cetti ideologici. Il fisco, d’al-
tronde, può essere uno stru-
mento molto efficace per pro-
muoveresviluppocomedimo-
stra l’esempio dei bonus per le
ristrutturazioni, il migliora-
mento energetico delle abita-
zioniel’adeguamentodelleca-
se alle norme anti-sismiche.
Aver voluto con forza detra-
zioni dal 50 al 65% a seconda
deltipodi interventohaporta-
to solo nel 2013 investimenti
per 29 miliardi di euro, quasi
due punti di Pil, ed entrate Iva
per lo Stato di quasi 5 miliardi.
Detto questo, io ritengo che si
debba lavorare per allineare il
nostro sistema di tassazione
delle rendite finanziarie uni-
formandoloa quello europeo.

© RIPRODUZIONE RISERVATA

EQUITÀ IMPOSITIVA
Sarebbe opportuno
prevedere quantomeno
lo stesso trattamento
riservato alle forme
complementari

Investire nel sistema Paese.
Èquesta l’ideachelaprevidenza
privata sta maturando da un po’
ditempo.Un’ideacheperpoter-
siconcretizzaresulargascalaha
bisogno di proposte concrete e
tempicerti.

È opportuno ricordare che la
previdenza dei professionisti,
così come oggi la conosciamo, è
nata per volontà del legislatore
che ha affidato alla gestione pri-
vata la previdenza obbligatoria
di chi svolge una libera profes-
sioneedè iscrittoa unordineoa
un albo. La norma è il Dlgs
509/1994edaallorasonopassati
vent’anni. In questo tempo le 16
Casseche a quel tempo vennero
privatizzate hanno sistemato i
conti, garantito un equilibrio a
cinquant’anni, iniziatoa investi-
re nel welfare, per sopperire a
una carenza del sistema pubbli-
co, e accumulato un patrimonio
– necessario per pagare le pen-
sioni – di oltre 60 miliardi di eu-
ro, se si contano anche le Casse
"giovani" quelle cioè nate con il
Dlgs 103/96.

Ora gli enti di previdenza dei
professionisti sono una realtà
importante, ricca, strutturata,
possono garantire risorse nel
tempo,ehannolanecessitàdiin-
vestimenti di medio-lungo peri-
odo e nulla vieta che si tratti di
investimenti strategici per il no-
stro paese. Potrebbero, quindi,

essere una controparte impor-
tante per chi gli investimenti li
decide. Il condizionale però è
d’obbligo. Fino ad ora, infatti,
questi enti sono stati visti e trat-
tati come una sorta di "banco-
mat". Un esempio? I rendimenti
deiloroinvestimenti,parteinte-
grante delle future pensioni de-
gli iscritti,vengonotassaticome
accade per qualsiasi speculato-
re privato. L’aliquota sui rendi-
menti,oraal20%,dovrebbesali-

re al 26%. Uno scherzo che ver-
rebbe costare al sistema circa
100milionidieuro.Unapressio-
ne fiscaleche non ha analoghi in
Europa, lapensionevieneinfatti
tassata anche al momento
dell’erogazione. Ma non è tutto,
altrerisorsenegliultimianniso-
nostate"sottratte"allapreviden-
za delle professioni con la spen-
ding review: i risparmi imposti
sonoinfatti finitinellecassedel-
loStato.

Le Casse sono percepite co-
me un soggetto "ricco", e ci si

dimentica che questa ricchez-
za serve a pagare le pensioni
future di circa due milioni di
lavoratori e per farlo deve
fruttare o almeno conservarsi
intatta nel tempo. Ma di quali
cifre stiamo parlando? Il patri-
monio delle Casse ammonta a
61,13 miliardi (fine 2012), di
cui 9 miliardi investiti in titoli
di Stato (di cui 7,2 miliardi tito-
li della Repubblica italiana).
La liquidità è pari a circa il 10
per cento, quindi sei miliardi.

L’ultimo invito a investire nel
sistemaPaese,seescludiamoiti-
toli pubblici, venne fatto nel
2010perilsocialhousing.LeCas-
sehannomessosulpiatto168mi-
lioni di euro di cui 20 milioni li
ha investiti la Cnpadc, ma l’iter
perfardecollareilprogettoèsta-
to lungo e solo negli ultimi sei
mesisistarealmentemuovendo
qualcosa.

Nell’attesa di proposte strut-
turatee interessanti (fa ben spe-
rare quanto detto dal ministro
Lupi nell’intervista accanto), la
Cnpadc quest’anno ha deciso di
lanciare un segnale in questa di-
rezione e ha previsto di investi-
re 140 milioni in strumentialter-
nativi come mini-bond, private
equity e fondi che hanno come
società-target medie imprese ti-
picamente italiane.

Fe. Mi.
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UNCONFRONTO
TRA ESPERTI
E PROFESSIONISTI

«Ilproject financing
ciavvicinaall’Europa»

INTERVISTA MaurizioLupi

«Il problema
della tassazione
è tra i più delicati:
va risolto con saggezza»

«Sia l’alta velocità
sia le reti immateriali
rappresentano il futuro
sul quale investire»

Dai ministeri. La posizione deidicasteri
dell’EconomiaedelLavorou pagina 31

Unrisparmioda liberareper lacrescita

I controlli. Un tavolotecnico diconfronto
per l’individuazionediprogettiu pagina 31

Il tema
LaCassanazionalediprevidenza
eassistenzadeiDottori
commercialisti(Cnpadc)dedica
l’appuntamento2014del
«ForuminPrevidenza»altema
«Fareprevidenzacreare
sviluppo».
SiparleràdelruolodelleCasse
nelsostegnoalsistema
nazionaleeallasuaeconomia.
Uncontributocheviene
garantitosiaindirettamente,con
unaseriediattivitàassistenziali
neiconfrontidegli iscrittiedelle
lorofamiglie,siadirettamente
medianteconsistenti
investimentiancheafavoredel
tessutoimprenditoriale.
L’incontrosaràoccasioneper
ragionaresull’ottimizzazionedi
talesostegno,conuna

ridefinizioneintermini
qualitativi
Il programma
L’eventosisvolgegiovedì8
maggioaRoma,pressola
GalleriaColonna(PiazzaSS.
Apostoli66)dalleore9.00.
Dopoisalutiistituzionali,
introdurràilavoriRenzo
Guffanti,presidente
dellaCnpadc.
Ilprogrammaprevedequindi
unatavolarotondadalle11.30
sulruolodellaprevidenzaperlo
sviluppo.OltreaGuffanti,
partecipano:FrancoBassanini,
presidentedellaCassadepositie
prestiti;AndreaCamporese,
presidentedell’Associazione
deglientiprevidenzialiprivati;
LelloDiGioia,presidentedella
Commissioneparlamentaredi
controllosull’attivitàdegliEnti
gestoridiformeobbligatoriedi
previdenzaeassistenzasociale;
CosimoMariaFerri,
sottosegretariodiStatoal
ministerodellaGiustizia;Enrico
Zanetti,sottosegretariodiStato
alministerodell’Economiae
delleFinanze.ModeraFabrizio
Forquet,vicedirettore
delSole24Ore

I BENI
Laricchezza risparmiata
èpari a 61miliardi e il ritocco
dell’aliquota dal 20 al 26%
complessivamente
peseràper circa 100 milioni

ILLUSTRAZIONE DI UMBERTO GRATI AGF

Il ministro. Maurizio Lupi, a capo delle Infrastrutture e dei Trasporti

In questo periodo di costante
difficoltà economicae dipe-
rennericorsoataglipiùome-

nolinearidelleuscitedellaPub-
blica amministrazione, stiamo
assistendo a una tendenziale ri-
duzione della spesa pubblica
per investimenti che – come in-
segnava John Maynard Keynes
– rappresenta una delle princi-
pali leveacuiaffidarsiperrilan-
ciarel’economiainperiodidire-
cessione.

Oggi siamo di fronte a un du-
pliceproblema:

a) l’attuale livello della spesa
rendemoltodifficile,pernondi-
reinsostenibile,per loStatoagi-
re attraverso un ulteriore au-
mento del disavanzo per incre-
mentare la domanda di beni e

servizie,quindi, l’occupazione;
b) la spesa pubblicaè compo-

stainpercentualesemprepiùri-
levante da spese correnti e non
daspeseincontocapitale,eque-
sto rappresenta un vincolo per
attuarepoliticheeconomichedi
ampiorespiro.

Aciòsiaggiungachelarigidi-
tà delle regole previste dal "fi-
scal compact" (in particolare il
rispetto del tetto del 3% nel rap-
porto deficit/Pil) in periodi di
crisi come quello che stiamo vi-

vendo, amplifica l’effetto de-
pressivo con tutte le negative
conseguenzesulpianoprodutti-
voesociale.

In periodi di contrazione del
Pil i "margini di manovra"dello
Statoperattivarepoliticheeco-
nomiche correttive si riducono
conseguentemente, producen-
do, da un lato, un’accelerazione
del ciclo economiconegativo e,
dall’altro,unacrescitadellaspe-
sacorrente primaria per effetto
dell’aumento di interventi di
welfarestate(sostegnoalreddi-
toperdisoccupazione,cassain-
tegrazione, pre-pensionamen-
ti), incidendo in negativo su
una spesa corrente di per se
stessa già tendenzialmente in
espansione.

Come evidenziato dalla Ra-
gioneria generale dello Stato

nel "Rapporto sulla spesa delle
amministrazioni centrali dello
Stato2012", le spese in contoca-
pitale hanno subito negli ultimi
anni una forte contrazione sia
inpercentualealPilsiaintermi-
ni reali. Questa tendenza, in as-
senza dell’adozione per tempo
dei correttivi necessari, com-
porta un impoverimento pro-
gressivo e strutturale dell’eco-
nomia italiana.

La Cassa di previdenza dei
Dottoricommercialisti,daunla-
to penalizzata da una sempre
più invasiva doppia tassazione,
dall’altro lato conscia del fatto
chelaprevidenzalibero/profes-
sionale non può sottrarsi a un
ruolodi sostegno al sistema, siè
interrogata su come ottimizza-
re il suo contributo al medesi-
mo.Perquestohadecisodidedi-

care al tema del rilancio econo-
micodelPaeseilForuminPrevi-
denza2014,percercare–dalsuo
piccolo ma molto significativo
osservatorio, sulla base delle
esperienze vissute – di stimola-
reideeedibattito tra iprincipali
interlocutori del mondo politi-
coedeconomico.

Partendo dal presupposto
cheleCassediprevidenzagesti-
scono contributi previdenziali
(che altro non sono che forme
di risparmio dei propri iscritti),
laCassadeiDottoricommercia-
listi ritiene che parte di questo
risparmio possa essere investi-
to in progetti più funzionali alla
crescita, alleggerendo di conse-
guenza le casse pubbliche di
questo impegno.

Su questo aspetto, registria-
mo positivamente la previsione

contenuta nel Documento di
EconomiaeFinanza2014,laddo-
veilGovernodichiaracheinten-
defavorire unamaggioreparte-
cipazionedegliinvestitoriistitu-
zionali (tra cui le Casse previ-
denziali)negliinvestimentiaso-
stegnodell’economiareale.

La Cassa di previdenza dei
Dottoricommercialisti,cosìco-
me le altre Casse di previdenza
private, hanno una asset alloca-
tion strategica costruita per ga-
rantireunequilibrio finanziario
di lungo periodo e, pertanto,
hanno la possibilità, e il tempo,
per finanziare importanti pro-
grammi di sviluppo in settori
strategici e "anticiclici" quali
quellodell’innovazionetecnolo-
gica, dell’ambiente, delle infra-
strutture e dell’energia a tassidi
rendimento in linea con le pro-
prieproiezioniattuariali.

Una strada percorribile può
essere quella di modificare –
all’interno del fabbisogno com-
plessivo dello Stato – l’utilizzo

dellerisorsemesseadisposizio-
ne dalle Casse di previdenza,
che già oggi sostengono signifi-
cativamente l’economia nazio-
nale attraverso investimenti di-
rettioindiretti intitolidelloSta-
toItaliano,mediante:

1) la realizzazione di investi-
menti a bassa remunerazione,
ancheinmisurasuperioreallari-
duzione della tassazione, per
porre le basi di una ripresa
dell’economianazionale.

2) una riduzione della tassa-
zione. Va detto che le Casse di
previdenza gestiscono rispar-
mio previdenziale obbligatorio
conl’obiettivodigarantire,uni-
tamenteairendimentifinanzia-
ri che gli stessi enti riescono a
realizzare, le funzioni previste
dall’articolo38dellaCostituzio-
ne. Per tali motivi, le Casse non
devono essere assimilate ad al-
tretipologiediinvestitoripriva-
ti,emenchemenoaspeculatori
o detentori di rendite finanzia-
rie. Questa difformità di inqua-

dramentosipalesavistosamen-
te se si confronta il sistema di
tassazione delle Casse profes-
sionali, che gestiscono forme di
previdenza "obbligatoria", con
quello previsto per gli enti ge-
stori di forme di previdenza
complementare, le cui struttu-
re non sono particolarmente
dissimili e svolgono la loro atti-
vità gestendo esclusivamente i
contributi dei propri iscrit-
ti/aderenti. Da questo punto di
vista sarebbe molto più oppor-
tunoapplicarealleCasse,quan-
tomeno, il trattamento fiscale
"privilegiato"cheoggièriserva-
to alle forme pensionistiche
complementari.

L’auspicioèchel’effettocom-
binatodiquestedueleveattivi il
cosiddetto "moltiplicatore del-
laspesapubblica"coneffettipo-
sitivi in termini di produzione,
occupazione,fiscalitàcondiret-
te positive ricadute sul fronte
previdenzialeesociale.

Presidente Cnpadc
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Le strategie della Cnpadc

TREND E MIX ATTUALE

IL PIANO PER IL 2014

REDDITI
Importimedidi reddito,volume d’affari epensione2011-2012

PROGRAMMA 2014
Assetallocation e piano d’impiego

Il sostegno al tessuto imprenditoriale. Attraverso mini-bond, private equity, infrastrutture e immobiliare

ISCRITTI
Periodo2010-12

Il pilastro «privato»

PENSIONATI
Ipensionatinel2012(totalizzazioni incluse) e il rapportocon gli iscritti

VERSAMENTI E ASSEGNI
Totaledellacontribuzioneversata e dellepensioni erogate(ineuro)

ADERENTI
Lacomposizionedell’Adepp nel2012pernumerodi iscritti contribuenti

PATRIMONIO
Nel2012(ineuro)e la ripartizione

IN CRESCITA
Gli iscrittialle gestioni dell’Adeppdal 2007al 2012

TIPOLOGIA DI TRATTAMENTI
Composizionedelle prestazioni Ivs nel2012

IMPORTITOTALI
Contributieprestazioni previdenziali2007-2012e il rapporto(inmilionidi euro)

ANDAMENTIA CONFRONTO
Contribuzionieprestazioni innumeri indice(scala sinistra)erapporto contributi/prestazioni (scaladestra)

Il focus sui Dottori commercialisti
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di Giuseppe Grazia

Le Casse di previdenza pri-
vatizzate e private svolgo-
nodasempreunafunzione

previdenziale e assistenziale
prevista costituzionalmente e
statutariamente, ma vogliono
oggi rivestire sempre più una
funzione economica per il no-
stroPaese.LeCasse,infatti,pos-
sono e vogliono, a determinate
condizioni,contribuire inmisu-
ra diretta alla crescita del siste-
ma Italia. Il mercato finanziario
delnostroPaese,favoritodauna
nuova politica più attenta alle
esigenzedeltessutoimprendito-
riale italiano, ha sviluppato, ac-
canto ai tradizionali strumenti
obbligazionarieazionari,unase-
riediprodottid’investimentoal-
ternativichepossonoconiugare
obiettivi ed esigenze delle Cas-
se, e quindi dei propri iscritti,
con il fine comune del rilancio
dell’economia.

Per esempio, a seguito delle
misure introdotte dal governo
Monti (decreto sviluppo Dl
83/2012esuccessivemodifiche)
oggièpossibileancheperlePmi
emettere obbligazioni. Si tratta
di un mercato potenziale di ol-
tre 35mila aziende con un fattu-
ratotra i5e i250milionidieuro.
Sonoaziendesane,chehannola
necessità di raccogliere finan-
ziamenti allo scopo di imple-
mentareiloroprogettidicresci-
tae, inalcunicasi,di internazio-
nalizzazione, ovvero aziende
forti che vogliono espandersi. I
mini-bond offrono a queste
aziende un’opportunità per ri-
cercarefinanziamenti,alternati-
vi ai tradizionali canali bancari,
acondizionimiglioritramiteop-
portuni sistemi di garanzia e ri-
gorosi processi di selezione; in
talsensorappresentanounava-
lida alternativa al mercato del
creditobancariodelnostroPae-

se,allineandosiaiprocessidisvi-
luppo di altri Paesi industrializ-
zati, chedatempooffrono capi-
tali di credito fuori dal perime-
tro bancario. Sono ormai più di
25 gli intermediari specializzati
chesisonopresentatisulmerca-
tooffrendo«creditfund»dacol-
locarepressogli«investitoriisti-
tuzionali», tra cui anche le Cas-
se,e il2014potrebberappresen-
tare l’anno della svolta per que-
stotipodistrumenti.Laparteci-
pazionedelleCasseinquestivei-
coli che, da un lato, si pongono
l’obiettivo di ricercare le realtà
più interessanti e, dall’altro, of-
frono profili di remunerazione
in linea con gli obiettivi previsti
dai propri bilanci tecnici-attua-
riali,puòfornireunaformidabi-
lespintaallaripresa.

Oltreaquestistrumentialter-
nativi, il mercato presenta altre
opportunità in rapido sviluppo
ediffusione: sipensial ruolo dei
private equity, che si stanno via
viaspecializzando su tematiche
didiversanaturaqualiilmedica-
le, l’agroalimentare, l’efficienta-
mento energetico, il controllo e
ilrisanamentodiareeinquinate.
Ancora, le infrastrutture (stra-
de, autostrade, aeroporti, reti,
energia), attraverso le quali, si-
milarmente al sostegno delle
Pmi,leCassepossonopartecipa-
reallosviluppostrutturaleealla
modernizzazionedelPaese,sup-
plendoalloStatointerminidica-
pacità finanziaria e velocità di
esecuzione, finoaottenererica-
dute positive sulla cantieristica
el’indotto(professionisti,mate-
riali,trasportieccetera).

Inquestoparticolaremomen-
tostoricodidifficoltàdelsettore
immobiliare anche in questa di-
rezione può essere indirizzato
l’intervento di sostegno. I patri-
moni delle Casse sono tali che,
se orientate anche in minima
parte verso l’immobiliare, po-

trebbero stimolare una ripresa
dell’economiaedarecosìrespi-
roaunsettoreincrisi.Intaleam-
bito, poi, possono esistere an-
cherisvoltidicarattereassisten-
ziale legati al social housing, te-
ma oggi accessibile da un inve-
stitore istituzionale che può,
quindi,diveniresoggettoattivo
nelle politiche e negli interven-
ti mirati alla realizzazione e ge-
stione, da parte dello Stato e
conlacollaborazionediprivati,
di alloggi accessibili alle fasce
debolidellapopolazione.

Giusto per dare qualche nu-
mero,ecomprenderecosìlapor-
tatadiquantoilmondodelleCas-
se di previdenza professionali
possa essere di supporto, basti
pensare che si tratta di un patri-
moniocheormaisuperai60mi-
liardidi euro,produce unflusso
annuale positivo di circa 6 mi-
liardi, paga imposte per circa
400milionienel2014svilupperà
investimentiperoltre5miliardi.

LaCnpdadc,dalcantosuo,in-
tendefarsipromotricediinizia-
tive espressamente indirizzate
alsostegnoealrilanciodell’eco-
nomiaedellavoro.Inquestadi-
rezione, finalizzata all’impiego
deicapitali previdenziali frutto
dei risparmi dei professionisti,
le Casse vogliono essere mag-
giormente presenti; e lo Stato?
Purtroppononèpresenteene-
anche sensibile. Si pensi all’im-
minente aumento della tassa-
zione sui rendimenti del patri-
monio, che passa dal 20% al
26%,e colpisce indiscriminata-
mente tutti (ad esclusione del
secondopilastro,laddoveinde-
roga la tassazione rimane
all’11% sul netto), trattando le
Cassediprimopilastro,allastre-
gua di un investitore speculati-
voecreandocosìundiffusoma-
lessere che può scoraggiare i
buonipropositi.

Vice Presidente Cnpadc

500milioni
Investimenti 2014
IltotaledelPianodiinvestimenti
programmatodallaCnpadcper
l’anno2014.Tralediverseasset
classlapartedelleonetocca
all’immobiliareacuivanno200
milionidieuro.Seguonogli
strumentialternativicon140milioni
dieuro,ilcompartoobbligazionario
(90milioni)equelloazionario(70)

40,5-50,5%
Obbligazioni
L’ampiezzadellafasciadi
variabilitàprevistadalPianodi
impiego2014perl’assetclass
«Obbligazioni»

24,5-33,5%
Azioni
L’ampiezzadellafasciadi
variabilitàprevistadalPianodi
impiego2014perl’assetclass
«Azioni»

11,5-15%
Immobili
L’ampiezzadellafasciadi
variabilitàprevistadalPianodi
impiego2014perl’assetclass
«Immobili»

4,5-7,5%
Alternativi
L’ampiezzadellafasciadi
variabilitàprevistadalPianodi
impiego2014perl’assetclass
«Investimentialternativi»

3,5-5,0%
Total return
L’ampiezzadellafasciadi
variabilitàprevistadalPianodi
impiego2014perl’assetclass
«Investimentialternativi»

AnnoAnno Contribu-
ti Ivs

Contribu-
ti Ivs

Prestaz.
Ivs

Prestaz.
Ivs

Contributi/
prestazioni

Contributi/
prestazioni

2007 5.754 3.665 1,57
2008 6.016 3.857 1,56
2009 6.294 4.060 1,55
2010 6.655 4.246 1,57

2011 7.145 4.443 1,61
2012 7.513 4.734 1,59
Var. ’07-’12 30,58% 29,17% 1,09%
Var. ’11-’12 5,15% 6,56% -1,32%

di Andrea Camporese

Non si può fare previden-
za inseguendo la finan-
za,nonsipuònegareche

in tutti i Paesi avanzati i fondi
previdenziali costituiscono
fondamentali assi economici.
Tra queste due polarità si do-
vrebbe muovere un ragiona-
mento che, partendo dal bene
dei professionisti iscritti agli
enti privati e privatizzati, arri-
va al bene dell’Italia.

L’Unione europea e l’Ocse
datempodiscutonosultemade-
gli investitori istituzionali di
lungo periodo, li considerano
elementi importanti di svilup-
po delle economie, ritengono
che debbano essere agevolati
nel loropercorso.

Purtroppo, da troppi anni in
Italia, i nostri appelli sono ca-
duti nel vuoto, considerando-
ci sostanzialmente acquirenti
di debito pubblico che pur de-
teniamo in una misura vicina
ai 10 miliardi sui 61 di patrimo-
nio complessivo del sistema
Casse privatizzate.

Ilcodicediautoregolamenta-
zione degli investimenti, che
Adepphaadottatotreannifa, le

direttive degli organi vigilanti,
le esperienze internazionali,
hannoportatoaportafoglimol-
to più diversificati, controllati
nel rischio, rigorosi nei proces-
sidi implementazione.Èlastra-
dagiustaperattenuarelavolati-
lità dei mercati e fornire ai no-
striiscritti lemiglioriprestazio-
ni possibili in un periodo nel
quale le professioni hanno per-

sofino al 40% dei redditi medi.
La nostra insistenza e resi-

stenzarispettoaunatassazione
sulle rendite finanziarie che ci
allineaai fondi speculativi, cor-
risponde non solo a una palese
ingiustizia che ci vede larga-
mente i più tassati d’Europa (in
17 Paesi la tassazione è zero),
mavuolefaremergerecontrad-
dizioni ormai insostenibili.

Le leggi di privatizzazione ci

impediscono di ricevere aiuti
dallo Stato, i professionisti ita-
liani sono privi di qualsiasi am-
mortizzatore pubblico: nel pie-
nodellacrisiabbiamoaumenta-
to di 250 milioni di euro lo stan-
ziamento a favore del welfare,
ovviamente mantenendo sepa-
rataprevidenza e assistenza.

Una diversa tassazione e la
creazione di strumenti specifi-
ci di investimento sull’econo-
mia reale italiana potrebbero
portare a un cambio di passo
importante. Infrastrutture,
energie alternative, reti digita-
li, edilizia sociale, sono solo al-
cunideicapitolineiquali l’inte-
resse della collettività può
coincidere con l’interesse de-
gliiscritti.Certoservonoveico-
li che non siano solo preconfe-
zionati, che possano armoniz-
zarsi con la struttura dei porta-
fogli inessere,chetenganocon-
to del rapporto rischio/rendi-
mentodelsistemaprevidenzia-
le,chesianocoerenticonlene-
cessità bilancistiche e con la
curvadellepassivitàchedovre-
mo pagare in futuro.

In questo senso il dialogo è
fondamentale. Se il contesto
cambierà, l’Adepp e i singoli

enti potranno suggerire e con-
frontarsi in sede governativa
senzapregiudizireciproci.L’al-
ternativa è un’autonomia ge-
stionale viziata da interventi
esterni di dubbia costituziona-
lità e legittimità non in linea
con andamenti europei di se-
gno totalmente contrario.

Aver ottenuto l’inclusione
dei professionisti nel sistema
dei fondi messi a disposizione
dall’Europa rappresenta un
grande successo. Se guardia-
mo alle motivazioni di fondo
che hanno portato a questo ri-
sultato, che ha visto Adepp in
prima fila come pubblicamen-
te dichiarato dal vice-presi-
dente della Commissione eu-
ropea, Antonio Tajani, trovia-
mo un riconoscimento pieno
della spinta economica delle
professioni e degli enti che le
rappresentano.

L’apertura definitiva delle
frontiere alla circolazione del
lavoro, il riconoscimento della
reciprocità dei titoli di laurea,
la generazione della tessera
professionaleeuropea,spingo-
no in ben altra direzione. È
amara la constatazione che,
nelpercorsotraBruxelleseRo-

ma, si perdono notizie impor-
tanti, relegate a collaterali,
mentre rappresentano scelte
molto rilevanti validate dal
Parlamento europeo.

Non è più tempo di guerre di
posizione.Lepocherisorseadi-
sposizionediventanoessenzia-
li, una semplice osservazione
delle pratiche di investimento
previdenziale degli altri Paesi
dovrebbero essere sufficienti a
convincerci. Nessuno ha mai
pensato di essere infallibile o
che il nostro sia il migliore dei
mondipossibili,malasperequa-
zioneèdivenuta insostenibile.

Verrà un momento in cui la
stessa politica che chiede con-
senso elettorale dovrà rispon-
dereallefamigliediduemilioni
di professionisti impegnati in
una battaglia quotidiana senza
precedenti. L’idea della casta è
stata spazzata via dalla realtà,
devecrescere unanuova socia-
lità, protezioni specifiche per il
lavoro non dipendente, nuovi
pattigenerazionali. Nonlascia-
mocheladiffusademagogiatra-
volga un tempo in cui è ancora
possibile agire.

Presidente Adepp
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MARKA

Totale contribuzione

Totale pensioni

Rapporto contribuzioni/pensioni

213.149.620
3,0

634.082.705

2012

58.563

2011

56.611

2010

54.134

Numero iscritti
Rapporto iscritti/pensionati

Pensionati
6.190

9,5
58.563

Contributo
medio*

Pensione 
media

Reddito 
medio

Volume d'affari 
ai fini Iva 

Nota: *escluso solidarietà e tirocinanti

10.70634.43563.393110.686

10.40933.84362.292109.098

2011 2012

Il trend
Negliscorsiannilestrategiedella

Cnpadcsisonofocalizzate,salvo
alcuneeccezioni,suinvestimenti
tradizionaliobbligazionarie
azionari,puntandosuunaforte
diversificazionesiaperassetclass
chepercomposizionegeografica

Obbligazioni e azioni
Nellamacroassetclass

obbligazionariaemergeun
consistentepesodititoli
governativieinflationlinked(titoli
diStatoitalianiinmaggioranza,
circail15%delpatrimonio
mobiliarecomplessivo)cuiseguono
titolicorporateeconvertibili.

Nellamacroassetclassazionaria
l’areageograficaEuropa
Occidentalehailpesopiùrilevante,
seguitadaNordAmericaePaesi
emergenti.Dipocaentitàsono
invecegliimpieghiinaziende
italiane,stantechelequotatesono
innumeroassaimodestorispettoad
altreBorse.

Strumenti alternativi
L’investimentoinstrumenti

alternativièstatofinoal2013
residuale.Oraèsuddiviso
principalmentetrastrumenti
indirettidiprivateequityestrategie
nondirezionaliditipolong/short
azionario.

Negliultimi12mesisièdecisodi
mantenereperil2014
sostanzialmenteinvariatoilpeso
ditalecomponenteaumentando,
specularmente,laflessibilità
all’internodiciascunaassetclass
el’ampiezzadiciascunafasciadi
variabilità.Questoancheinvirtù
diunaminoreaspettativasui
ritornidall’assetclass
obbligazionariaedellacrescente
complessitàevolatilitàdei
mercatifinanziari,cherende
necessariestrategiedinamiche
atteagarantireinterventi
tempestivi,perricalibrareil
profilodirischio-rendimentoal
variaredellecondizionidi
mercato.

Le decisioni
Ilpianodiimpiegoperil2014

hadeliberatodiincrementareil
pesodistrumentialternativi
tradizionalmentede-correlati
rispettoalmercato,per
diversificareulteriormenteil
portafoglioegarantireuna
performancepiùstabilepossibile

Perlaliquidità,
compatibilmenteconleopzioni
disponibili,sièpuntatoa
diversificaresustrumentiche
garantiscanominimavolatilitàe
unrendimentocash-plus

Gli importi
Questoilpianodiinvestimenti

programmatoperil2014:
immobiliare(immobiliefondi
immobiliari)200mln;
obbligazionario90mln;
azionario70mln;strumenti
alternativi140mln

Nelcompartoalternativosi
punteràsuformediimpiego
diversificate,noncorrelatetra
loroconun’attenzione
particolareperinvestimentiche
possonocontribuirealrilancio
dell’economia

4.227.344.283

32.478.935 302.101.941

Mobiliare

Immobiliare
residenziale

Immobiliare
non residenziale

Patrimonio 
complessivo
4.561.925.159

60,65%
201.228

3,66%
12.140

35,69%
118.404

Vecchiaia/Anzianità

Invalidità/Inabilità

Superstiti

Totale
331.772

Categorie professionaliCategorie professionali EntiEnti %%
Medici e odontoiatri Enpam 21,14
Agenti e rappresentanti Enasarco 14,44
Avvocati Cf 9,40
Ingegneri e architetti Inarcassa 9,35
Orfani sanitari (assistenza) Onaosi 9,29
Geometri Enpaf 5,15
Farmacisti Cipag 4,83
Dottori commercialisti Cnpadc 3,31
Giornalisti (assistenza) Casagit 3,12
Agrotecnici e agrotec. laureati Enpaia/1 2,55
Psicologi Enpap 2,50

Fondo spediz. e corrieri Fasc 2,18
Giornalisti (gest. separata) Inpgi/2 1,73
Giornalisti Inpgi/1 1,67
Veterinari Enpav 1,62
Ragionieri e periti comm. Cnpr 1,57
Infermieri Enpapi 1,54
Consulenti del lavoro Enpacl 1,43
Pluricategoriale Epap 1,14
Periti industriali e laureati Eppi 0,83
Biologi Enpab 0,66
Notai Cnn 0,28
Periti agrari e agrotec. Enpaia/2 0,26

Il ruolo. Per Ue e Ocse le Casse sono soggetti di sviluppo delle economie da agevolare nel loro percorso

Un’aspirazione istituzionale
Svoltapossibile conveicoli adhocper ladestinazionedelle risorse

2007

2008

2009

2010

2011

2012
50.254

47.167

43.946

41.991

39.849

38.165

1.340.592

1.326.714

1.304.110

1.282.801

1.263.057

1.240.189

1.390.846

1.373.881

1.348.056

1.324.792

1.302.906

1.278.354

Attivi Attivi pensionati Tot. iscritti
contribuenti

Fonte: Terzo rapporto sulla previdenza privata italiana - Adepp

Opportunitàdagli strumentialternativi

* escluso solidarietà e tirocinanti Fonte: Cnpadc

Portafogli sicuri. Sono diversificati e rigorosi per attenuare la volatilità dei mercati e garantire alte prestazioni agli iscritti in una fase in cui le professioni hanno perso fino al 40% del reddito

TRAI NODI
Unatassazione sulle rendite
che allinea il settore
ai fondi speculativi
e la mancanza diqualsiasi
ammortizzatore pubblico
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Spesa pubblica e privata per contributi pensionistici in alcuni
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di Lello Di Gioia

Ritengoappropriataecon-
divisibilelasceltadellete-
matiche che costituiran-

no oggetto di approfondimento
nel corso dell’incontro «Forum
in Previdenza» previsto per il
prossimo8maggio,intendendo-
si con le stesse fare il punto sul
ruoloche laprevidenza dei libe-
riprofessionistipuòaverenelso-
stegnoall’economianazionale.

Inrelazione aciò intendo pe-
raltro evidenziare, con riferi-
mento alla attività di controllo
politico effettuata dalla Com-
missione parlamentare di con-
trollosulleattivitàdeglientige-
stori di forme obbligatorie di
previdenza e assistenza socia-
le, che ho l’onore di presiedere,
comelastessaabbiavistorecen-
temente accresciute le proprie
competenze, essendo ora alla
stessa attribuita (in virtù delle
innovazioni apportate con la
legge 27 dicembre 2013, n. 147 -
leggediStabilitàperil2014)una
funzione di vigilanza non solo
meramentecontabilesull’equi-
librio delle gestioni previden-
ziali, ma estesa anche per ciò
checoncernelacoerenzadipo-
litiche di investimento che va-
dano nella direzione di contri-
buire al finanziamento e soste-
gnodelsettorepubblicoallarga-
to e quindi allo sviluppo del si-
stemaPaese.

Èevidenteperaltrocomeuna
tale novella legislativa sia anda-
ta anche nella direzione di raf-

forzare quella che deve essere
unafunzionepropositivaediim-
pulso che la Commissione deve
avereneiconfrontidelpoterele-
gislativo in primis, ma anche di
quelloesecutivo.

È in tale ottica quindi che va
vistal’iniziativachecomeCom-
missioneabbiamorecentemen-
teintesointraprendere,nell’am-
bito dell’indagine conoscitiva

su«funzionalitàdelsistemapre-
videnzialepubblicoeprivato,al-
la luce della recente evoluzione
normativaed organizzativa,an-
checonriferimentoallastruttu-
razione della previdenza com-
plementare»attraversol’attiva-
zione di un «Tavolo tecnico» –
compostodarappresentantidei
ministeridelLavoroedellePoli-
tiche sociali, dell’Economia e
dellefinanze,delleInfrastruttu-
reedei trasporti,delloSviluppo
economico, personalità del
mondo accademico e le istitu-
zioni del settore, tra cui anche
l’Adepp – finalizzato a promuo-
vere (in assoluta sinergia con i
soggetti interessati e nell’ambi-
to dell’autonomia gestionale
aglistessiriconosciuta) iniziati-

vepolitico-istituzionaliperl’av-
vio di progetti che permettano
l'impiegodiunaquotadeipatri-
moni delle Casse previdenziali
edeifondipensioneinprogram-
mi di investimento pubblici atti
a sostenere iniziative per lo svi-
luppoinfrastrutturaleedecono-
mico del Paese in settori strate-
giciqualil’innovazionetecnolo-
gica,lefontidienergiasostenibi-
li, laricerca, ilrilanciodiareein-
dustriali in crisi, le Pmi, i pro-
grammi di edilizia abitativa e
scolastica. Ciò al fine di sfrutta-
realmegliolepotenzialitàoffer-
te dalla natura ambivalente del
risparmioprevidenzialeche–ol-
tre ad assolvere alla prioritaria
funzione di strumento di sicu-
rezza sociale – può rappresen-
tare anche un veicolo «virtuo-
so» di investimento del rispar-
mio, capace di immettere le ri-
sorse gestite nel circuito eco-
nomico e produttivo a soste-
gno del sistema Paese.

L’ideadi fondo è quella diuti-
lizzareilrisparmioprevidenzia-
le del secondo pilastro come
un’importanterisorsaperfavori-
relosviluppodelPaese.L’ipote-
si di impiegare tale importante
risorsafinanziariapersostenere
lo sviluppo del Paese risponde
all’esigenzadiutilizzarelafinan-
za per favorire la crescita
dell’economia reale, opzione
particolarmente necessaria do-
po la crisi dell’economia mon-
diale,largamenteascrivibilealla
crisi del modello di capitalismo
finanziariodegliultimianni.

Si rende infatti assolutamen-
te necessario edoveroso che – a
fronte di segnali che farebbero
sperare l’avvio di una tendenza
di ripresa economica sia per il
nostroPaese che per l’area euro
ingenerale–ogni soggettopoli-
tico a qualsiasi titolo coinvolto
(a maggior ragione se di natura
istituzionale) faccia la propria
parte.LaCommissionesipropo-

ne di definire e offrire al Parla-
mentospecifichelineediindiriz-
zo che siano in grado di valoriz-
zareilruolodelrisparmioprevi-
denziale come vero e proprio
strumento di politica economi-
ca, in un quadro di garanzie for-
nitedallo Statoperassicurare la
certezza degli investimenti e la
loro adeguata remuneratività,
oltre che nel rispetto delle nor-
mative comunitarie in tema di
aiuti di Stato. Tale impostazio-
ne, del resto, è in piena sintonia
conletendenzenormativeinat-
tonell’Unioneeuropea,che,co-
me illustrato nel Piano della
Commissione europea per sod-
disfare le esigenze di finanzia-
mentoalungoterminedell’eco-
nomia europea del 27 marzo

2014, sono finalizzate a incenti-
vareleformedifinanziamentoa
medio-lungo termine dell’eco-
nomiarealeutilizzandogliinve-
stimentifinanziari,segnatamen-
teconl’usodeiFondipensione.

Parallelamenteatalecammi-
no di valorizzazione della fun-
zione economica della previ-
denza dei liberi professionisti
(a cui ritengo dovrà seguire un
intervento chiarificatore volto
a legittimarne l’autonomia e
configurazione privatistica co-
medefinitadaidecreti legislati-
vi 509/1994 e 103/1996, nonché
una maggiore razionalizzazio-
ne dell’attuale sistema dei con-
trolli), si impone peraltro per il
nostroPaese–nell’ambitodiun
modello pensionistico integra-
to – anche consolidare quella
cheancorarisultaessereunaca-
rente «cultura della previden-
za complementare», tenuto
conto che nel 2012 i lavoratori
iscritti a forme di previdenza
complementare erano circa 5,8
milioni (ossia solo un quarto
deltotaledeglioccupati,secon-
doidatidesuntidall’ultimarela-
zione della Covip), con un evi-
dente divario tra le situazioni
presenti in altri Paesi dell'area
Euro,come adesempio Francia
e Paesi Bassi in cui l’utilizzo di
un tale strumento risulta obbli-
gatorio, mentre nel Regno Uni-
toarrivaapresentareunaconfi-
gurazione tale da poter essere
addirittura sostitutivo del 1˚pi-
lastro. Si rende quindi necessa-
rio per il nostro Paese superare

tale ritardo, anche suggerendo
modifichealla disciplina recata
dal Dlgs 252/2005 e incentivi fi-
scali per favorire l’impiego del
risparmio previdenziale in ini-
ziative a sostegno dell’econo-
mia reale del Paese, in maniera
dapoterconseguireladefinizio-
ne di un modello pensionistico
in cui la previdenza comple-
mentare, caratterizzata dal ri-
corso a strumenti di mercato
quali i fondipensione,possare-
almente assicurare una gestio-
neottimaledellerisorsereperi-
te nel risparmio privato e fina-
lizzateall’erogazione di presta-
zioni pensionistiche aggiunti-
ve,oltreaessereulterioreveico-
lodi investimentocapacediim-
metterelerisorsegestitenelcir-
cuitoeconomicoe produttivo.

In questo come in altri filoni
conoscitiviche la Commissione
intenderàintraprenderesaràes-
senziale il contributo di idee e
proposteprovenientidaisogget-
ti direttamente coinvolti; ed è in
tal senso che ribadisco l’impor-
tanza offerta da giornate di stu-
dio come quella di «Forum in
Previdenza»,inquantosedimen-
tano–aldifuoridiappuntamen-
tipiùpropriamente«istituziona-
li» – quella che deve essere una
fattiva e reciproca convergenza
di interessi dei vari «attori co-
protagonisti» del «fare siste-
ma»perlosviluppodelPaese.

Presidente Commissione parlamentare
di controllo sull’attività degli Enti gestori

di forme obbligatorie di Previdenza
e Assistenza sociale

Matteo Prioschi
IlruologiàsvoltodalleCas-

se nell’ambito del welfare, più
ampiodiquellomeramentepre-
videnziale,puòtrovareulterio-
resviluppo,purnelrispettodel-
lanecessitàdimantenereicon-
ti in ordine. I dati riguardanti il
sistema previdenziale dei pro-
fessionisti italiani testimonia-
no una riduzione del 10% del
reddito in un quinquennio e la
difficoltà – soprattutto per i più
giovani –di far fronteagli oneri
previdenziali. Proprio per que-
sto motivo,però, gli enti dipre-
videnza sono chiamati ad am-
pliare il raggio di intervento a
fronte di risorse da gestire in
modosemprepiùattento.

A questo riguardo il sottose-
gretario al Lavoro, senatore
MassimoCassano, osserva che
«il quadro normativo, quanto
alla libertà di scelta sul fronte
del welfare, appare già suffi-
cientemente completo, il che
nonescludespecifici interven-
tidimessaapuntoperperfezio-
nare un sistema già avviato e
proficuamentesperimentato».
Una delle disposizioni più re-
centi è contenuta nell’articolo

10 bisdel Dl76/2013 che preve-
de il conseguimento di ulterio-
ri risparmi daparte delleCasse
da destinare proprio agli inter-
ventidiwelfare.«Taleprevisio-
ne, di carattere programmati-
coedarendereoggettodi futu-
ri interventi applicativi, rende
tangibileilsegnaledell’aumen-
tataresponsabilizzazionedegli
enti del settore nei confronti

dei propri iscritti, oltre la mera
prospettivadellatutelapensio-
nistica, anche come elemento
propulsore di nuovi orizzonti
di welfare integrato, dall’ac-
compagnamentodeiprofessio-
nistinellafasediavviodell’atti-
vitàall’agevoleaccessibilitàde-
gli istituti assistenziali, non più
solosussidiari del reddito».

Questa ulteriore evoluzione

può e deve trarre beneficio an-
che dal nuovo quadro che si sta
delineando a livello europeo, a
seguito della presentazione da
parte del vicepresidente della
Commissione europea Anto-
nio Tajani, del Piano d’azione
per le libere professioni. «In
particolare–continuailsottose-
gretario Cassano – l’atto preve-
de per i liberi professionisti la
possibilità di ricevere finanzia-
mentidaqualunquefondoeuro-
peo al pari delle imprese». Se-
condoilsottosegretario,alivel-
loistituzionalesideveriflettere
su questi aspetti anche perché
«la partecipazione al consegui-
mento dell’obiettivo di rispar-
miodeglientisiconfrontaefor-
setalvoltasicontrapponeinevi-
tabilmente con le istanze verso
unruolopiùattivoeglobaleafa-
voredeiprofessionisti iscritti».

Il temadiconciliaregliobiet-
tivi di risparmio con le nuove
esigenze dettate dal difficile
contesto economico si presen-
ta anche riguardo alla possibili-
tàdialleggerireil"peso"contri-
butivo, soprattuttoper iprofes-
sionisti più giovani, e alla ricer-
ca di soluzioni che consentano

digarantirelacontinuitànelver-
samento dei contributi anche
neiperiodipiùcritici.Suquesto
frontealcuneCassesonogià in-
tervenute prevedendo oneri
più leggeri per chi è all’inizio
dell’attività. Dal punto di vista
istituzionalesecondoilsottose-
gretario Cassano, poiché non è
ammessaalcunaformadifinan-
ziamento pubblico, l’unico in-
terventopossibileperaccresce-
re la capacitàd’interventodegli
enti previdenziali è la revisione
delsistemaditassazionesulmo-
dello dei fondi pensione. Le ri-
sorse così liberate potrebbero
essere anche investite per con-
correrealrilanciodelPaese,ma
«alla disponibilità delle Casse
ad accettare risultati di rendi-
mentocertamente menoeleva-
tidovrebberispondereladefini-
zione di un piano di protezione
non solo dei capitali investiti
ma anche di un rendimento co-
stante e sufficiente ad assicura-
re ilregolare flussodi introiti fi-
nanziari, tali da consentire la
correnterivalutazionedeimon-
tanticontributiviedelfunziona-
mentodellegestioni».

L’ampliamento degli inter-
venti delle Casse da conciliare
con il rigore dei conti, pur nel
rispettodell’autonomiadique-
sti enti non esclude il controllo
da parte dello Stato sull’opera-
to e sugli investimenti fatti, an-
che tramite il completamento
del quadro normativo. Il sotto-
segretarioaffermacheè in fase

di definizione, da parte del mi-
nistero dell’Economia, il prov-
vedimento attuativo dell’arti-
colo 14, comma 3, del dl 98/2011
con cui vengono dettate le di-
sposizioniinmateriadiinvesti-
mento delle risorse finanziarie
deglienti previdenziali privati,
di conflitti di interessie di ban-
cadepositaria.

Se il carattere pubblicistico
dell’attività svolta dagli enti di
previdenza dei professionisti
comportaunsistemadicontrol-
li pubblici, l’autonomia degli
stessi non sembra in pericolo,
anzi.SecondoCassano«l’ipote-
si di riportarli all’interno di un
alveosostanzialmenteeformal-
mente pubblico dovrebbe con-
frontarsi con un’approfondita
riflessione sullaeffettivautilità
ditalemutamento,benpocoin-
novativo e anzi restaurativo, e
certamentedestabilizzanteper
lecategoriediprofessionistias-
sicurati. Né può essere trascu-
ratol’effettodirompentediuna
tale strategia sul piano econo-
mico, inunmomentostoricoin
cui le risorse di investitori pri-
vati possono costituire stru-
mento essenziale di partecipa-
zione al risanamento e alla cre-
scitadelPaese».
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Il sottosegretario al Lavoro. Massimo Cassano sulla responsabilizzazione del settore

PREVIDENZA
PROFESSIONI FOCUS

COORDINAMENTO:Rossella Cadeo

Il sottosegretario all’Economia. Nel decreto appena varato

di Enrico Zanetti

Nel decreto appena vara-
to, due sono le principali
scelte di politica fiscale

che ilGoverno hacompiuto.
La prima: un intervento di ri-

duzione della pressione fiscale
sui redditi di lavoro dipendente
compresinella fasciatra8milae
26milaeuro.

La seconda: uno spostamen-
to di pressione fiscale dall’Irap,
che colpisce imprese e profes-
sionisti, alla cedolare secca, che
colpisce interessi, dividendi,
plusvalenze e rendite finanzia-
rie ingenere.

Quanto alla prima scelta, si
trattadiuninterventodirealeri-
duzione della pressione fiscale:
ben 6,5 miliardi che, insieme a
moltealtrevociminori, trovano
la loro principale copertura: nei
tagli di spesa (circa tre miliar-
di); nella destinazione, final-
mentee per laprima volta,delle
maggiori entrate di carattere
strutturale derivanti dalla lotta
all’evasione (300 milioni) e nel-
la una tantum a carico del setto-
rebancario (circa 1,8miliardi).

L’impegno del Governo è di

rendere questamisura struttu-
rale; e, aggiungo, nel renderla
strutturale, l’impegno dovrà
essere anche quello di render-
lapiùequa rispettoallavariabi-
le della composizione del nu-
cleo familiare di ciascun aven-
te diritto.

Rendere strutturale questa
misura e mettere in campo an-
che interventi a favore degli

incapienti, delle partite Iva e
dei pensionati non sarà uno
scherzo.

Tuttavia,sesisaràperdavve-
rodeterminatisulfrontedelleri-
formeedellarevisionedellaspe-
sa,sconfiggendononsoloi"gufi
esterni",maprimaancora i"fre-
natori interni", gli impegni po-
trannoesseremantenuti.

Quanto alla seconda scelta,

non è una misura che riduce ul-
teriormente la pressione fiscale
complessiva, né il Governo l’ha
delresto propostacome tale.

La riduzione della pressione
fiscalevienedalprimointerven-
to, mentre questo secondo è
uno spostamento del prelievo
dall’Irap delle imprese alle ren-
ditefinanziarie,menoesaltante,
ma comunque coerente rispet-
to auna politica fiscale che vuo-
lemetterealcentrolavoroepro-
duzione (e quindi Irpef e Irap)
dopo anni buttati via nel tira e
mollasu IcieImu.

Resta inteso che, in sede di
iter di conversione del decreto,
ilGovernoèperfettamentecon-
sapevole di dover valutare con
attenzione i riflessi che deriva-
no dall’innalzamento al 26%
dell’aliquota di imposizione so-
stitutiva, in termini di ulteriore
dilatazione della forchetta tra
tassazione gravante sulle Casse
di previdenza dei liberi profes-
sionisti (primo pilastro) e quel-
la che colpisce invece i fondi di
previdenzacomplementare(se-
condopilastro).

Sottosegretario di Stato all’Economia
© RIPRODUZIONE RISERVATA

La vigilanza. Attivato un tavolo tecnico per la definizione di progetti che destinino alla crescita quote del risparmio

Patrimoniodamettere in circolo
Lacommissioneparlamentaredi controlloorahaanche funzioni di indirizzo

Nel mondo

CULTURADA CONSOLIDARE
Oggi risulta iscritto a forme
di previdenza complementare
solo un quarto degli occupati
conun evidente divario
rispettoad altri Paesieuropei

Fonte: Covip - Relazione 2012 (Ocse Pension Markets in Focus, settembre 2012)

Obiettivo: nuovi orizzonti
diwelfare«integrato»

CAMBIODI PASSO
Utilizzare la finanza
per favorire l’economia
èun’opzione necessaria
dopo lacrisi del modello
degliultimi anni

Duemisureafavore
di lavoroeproduzione

PRIMO E SECONDO PILASTRO
«In sede di conversione
sivaluteranno i riflessi
dell’ulteriore dilatazione
della forchetta tra la fiscalità
sulle Casse e quella sui fondi»

ILPIANO D’AZIONE UE
«L’attoprevede la possibilità
per i liberi professionisti
di ricevere finanziamenti
daqualunque fondo europeo
alpari delle imprese»
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