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Previdenza. Giovedia Roma 'ente dei dottori commercialisti promuove il confronto tra risultati e prospettive del settore

elfare privato in campo per la ripresa

Risorse preziose per 'economia reale ma pesa il nodo della fiscalita sugli investimenti

Federica Micardi

mm Messi in sicurezza i conti
della Cassa di previdenza con
la riforma del 2004 che ha re-
centemente ottenuto un’im-
portante conferma dalla Cas-
sazione,laCnpadchadatempo
avviato una politica di welfare
che procede su due binari:
l'adeguatezzadelle prestazioni
(dal 2012) e l’assistenza agli as-
sociati (dal 2013).

Il ragionamento fatto dai
verticidella Cassa € semplice e
lineare: «La Cassa di previden-
za cresce solo se la professione
cresce e quindi il nostro impe-
gnoerivoltononsoloagaranti-
re agli iscritti una pensione ma
anche a favorire come possibi-
le il dottore commercialsita
nella sua attivita». E quindi
quando, per cause esterne, co-
me la malattia, € impossibilita-
toasvolgerlao quando habiso-
gno di una mano per avviare,
migliorare o rinnovare l'attivi-
ta. Con l'occhio, ovviamente,
sempre rivolto al lungo, lun-
ghissimo periodo.

Ilnuovo welfare

Per cogliere questa attenzione
basta guardare le recenti deli-
bere messe in campo: si va da

modificato il sistema sanzio-
natorio rendendolo pitl equo:
in caso diritardato pagamento
primadella cartella esattoriale
¢ previsto un avviso bonario,
inoltre & stata introdotta la
possibilita, per chi ha chiesto
di rateizzare il pagamento, di
potersi ravvedere anche se si
ritarda nel versamento di una
rata (queste regole sono appli-
cate agli adempimenti succes-
sivial1§ novembre 2015).

Il patrimonio delle Casse

In questimesisi € spesso senti-
to parlare del patrimonio delle
Casseedellanecessitacheque-
sto venga investito nell’econo-
mia reale (quello di Cassa
Commercialistiammontaa 6,7
miliardi secondo il bilancio
2015).UncamminochelaCassa
dei Dottori Commercialisti ha
avviato primadegli altri, prima
che il tema diventasse d’attua-
lita. Enella storia di Cnpadc es-
sere antesignana; gia ¢ accadu-
to con il passaggio al sistema
contributivo deciso nel 2003,
molto prima che il ministro
Fornero apparisse all’orizzon-
te.Estaaccedendooraconl’in-
vito a investire nell’economia
reale del Paese. Il coordinatore
della Commissione investi-
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«Un Ddl di sistema
per la previdenza»

IMAGOECONOMICA

di Cesare Damiano

aprevidenza ¢ al centrode-
Lgli interessi dell’opinione

pubblica e continua ad in-
terrogare la politica e I'econo-
mia. Abbiamo alle spalle un ven-
tennio dalla Riforma Dini, che ha
introdotto il metodo contributi-
vo e la flessibilita in uscita, poi
inopinatamente cancellata, e dai
decreti 509/1994 € 103/1996, che
hanno avviato la previdenza dei
professionisti. Sono state due
scelte lungimiranti, anche se na-
turalmente bisognose di imple-
mentazione e manutenzione.

Mi sono molto occupato della
previdenza dei professionisti
sin da quando ero ministro del
Lavoro.Ricordoinparticolarela
legge Finanziariadel2007,cheal
comma 763 ha notevolmente
rafforzato Pautonomia delle
Casse, e il Memorandum del
2008, concordato con Adepp e i
Presidenti delle Casse, che rap-
presentavalo schema diun pos-
sibile intervento riformatore,
cuisisonoispiratiil Ddl2715del-
la scorsa legislatura e il Ddl 1132
dell’attuale legislatura presen-
tati dame e da altri colleghi.

L’esperienzadelle Casse hano-
tevolerilievosiadal puntodivista
delle risorse finanziarie che si
possono mobilitare ai fini diinve-
stimenti per la crescita del Paese
sia come comparto decisivo del
sistema di welfare. L'intervento
legislativo, sulla base dell’espe-
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rienza di questo ventennio, af-
fronta le criticita e valorizza gli
aspetti virtuosi delle Casse. Le
questioni principali mi paiono il
nodo degli investimenti, il Fondo
di garanzia, gli aspetti fiscali, la
riorganizzazione del sistema del-
le Casse, il tema dell’adeguatezza
delle prestazioni.

Il DdI prevede che le singole
Casse adottino appositi regola-
mentivoltiadisciplinarele regole
dicontabilitae diredazione deibi-
lanci; il limite massimo dei com-
ponenti dei consigli di ammini-
strazione; i requisiti di professio-
nalitadegliamministratori;icrite-
rieilimitinegliinvestimentidelle
risorse gestite nell'interesse degli
iscritti; la disciplina dei conflitti di
interesse. Al fine di assicurare la
stabilita finanziaria delle Casse, si
propone di istituire un Fondo di
garanziaconpersonalitagiuridica
e con gestione autonoma, sotto-
postoallavigilanzadelMef. Quan-

to agli aspetti fiscali, pur nell’at-
tuale difficile situazione econo-
mica, rimanelegittimalarichiesta
di superare la doppia tassazione,
cominciando almeno a ridurre
lelevatatassazione suirendimen-
ti del patrimonio, che colpisce le
Casse eiFondipensione.

Relativamenteallariorganizza-
zione delsistema, e difficile pensa-
re ad aggregazioni forzate dall’al-
to, mentre piu percorribile pare la
strada di incentivare anche fiscal-
mente processiautonomidi fusio-
nedelle Casse,nontantoguardan-
doalleaffinitadelle professioniin-
teressate quantoallaconvergenza
deisistemiprevidenziali.Sipreve-
dono altresi misure per favorire
I'adeguatezza delle prestazioni.

Vorreituttaviaconcludere con
alcune valutazioni politiche. Sia-
mo nellasecondaparte dellalegi-
slatura. Finorailgoverno Renzisi
€ molto occupato di lavoro: dagli
8oeuroinbustapagaal Jobs Acte
aidecretiattuativi,dalladecontri-
buzioneperleassunzioniatempo
indeterminato al recente Ddl in
materia di lavoro autonomo e
smart working. Manca invece un
intervento sul tema della previ-
denza. Propongo che, in questi
due anni scarsi prima della con-
clusione della legislatura, si af-
frontino due importanti aspetti
del sistema previdenziale: la fles-
sibilitainuscita perlaprevidenza
pubblica e una manutenzione
complessivadellaprevidenzadei
professionisti, sulla base anche
dei vari DdI presentati in Parla-
mento, oltre che di un eventuale
auspicabile intervento governa-
tivo. Non si tratta solo di qualifi-
care il welfare, ma anche di rilan-
ciare 'occupazione e incremen-
tare gli investimenti.
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«Vigilanza, sistema
da completare»

di Maurizio Sacconi

e Casse professionali ge-
Lstiscono risorse per oltre

70 miliardi di euro finaliz-
zate all’erogazione del tratta-
mento pensionistico obbligato-
rio di circa due milioni diiscritti
e beneficiari. Assumono quindi
primariorilievo gli obiettividel-
la stabilita finanziaria degli Enti
edellaadeguatezzadelle presta-
zioni. Sotto tali profili, ¢ utile ri-
cordarequantodecisoconl’arti-
colo14 del D198/20m, attribuen-
do alle competenze tecniche
specialistichedellaCoviplefun-
zioni di vigilanza sugli investi-
mentimentreiministerivigilan-
ti hanno conservato la funzione
diverificare il concorso alla sta-
bilita di finanza pubblica e
l'equilibrio dell’assetto previ-
denziale nel lungo termine.

La riforma ha poi rinviato a
uno specifico regolamento del
Mef la definizione di puntuali
disposizioni in materia di inve-
stimenti, di conflitti di interessi
edibancadepositaria. Taleatto,
la cui emanazione era stata pre-
vista nel termine di 6 mesi, non
risulta ancora adottato: € ora al
vistodellaCorte dei Contidopo
il parere del Consiglio di Stato.
Si tratta di un vuoto normativo
che deve essere quanto prima
colmato al fine didisporre diun
quadro diregole certe all'inter-
no del quale potranno eserci-
tarsi le prerogative gestionali

IMAGOECONOMICA
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degli enti e I'ordinato esercizio
della complessiva azione di vi-
gilanza delle istituzioni.

A cio deve aggiungersi 'esi-
genza che le Casse sidotino, nel-
la propria gestione finanziaria,
del metodo Alm (Asset Liabiliy
Management) che ha come
obiettivoquellodiindividuarele
politiche diinvestimento pitiap-
propriate sulla base degli impe-
gniassunticongliiscritti.Inlinea
con le migliori pratiche interna-
zionali, esse potrebbero adotta-
re specifici requisiti di compe-
tenzaeprofessionalitadaunlato
per i componenti dei propri or-
gani e, dall’altro ancor piu, per le
“funzionichiave”interneaparti-
redal direttore generale e dal re-
sponsabile per la finanza, al fine
di poter sostenere un adeguato
confronto con advisor esterni.

Soloinuncontestodimaggiore
stabilita le Casse tutte potranno
assumere sostenibili obiettivi di

protezione sociale degli associati
inuntempo, probabilmente dure-
vole, segnato dallimpoverimen-
to dimolti professionistinon solo
nellafaticosafasediavviodellaat-
tivita. Possiamo anzi ipotizzare la
formale istituzionalizzazione di
quel monitoraggio deiredditi che
Adepp ha gia lodevolmente av-
viato e che risulta necessario per
aggiornare concontinuitale valu-
tazioni interne ed esterne circala
sostenibilita degli enti e iconcreti
bisogni degli associati.

Ilrecenteddldelgovernosupar-
tite Iva e lavoro agile puo essere la
sedeperconferirealle Casse,prefe-
ribilmenteinformaassociata,laca-
pacita di promuovere o rafforzare
fondi per la gestione di prestazioni
complementari integrate in mate-
riadi previdenza, sanita e assisten-
zaoperilsostegnoallespesestraor-
dinarie di investimento. Vipotreb-
bero concorrere contributi inte-
grativi e maggiori risparmi nella
gestione corrente 0 maggiori ren-
dimenti nella gestione degli inve-
stimenti asseverati dagli organi di
controllo. Una particolare atten-
zione meritano le categorie di
iscritti che registrano nel quin-
quennio antecedente un reddito
medioinferiore al 509 diquellore-
gistrato nella regione di apparte-
nenza o quelle comunque con si-
enificativi calidireddito.

Determinante ¢ tuttavia il su-
peramento della doppiaimposi-
zione fiscale che si legittima an-
cor piu con la partecipazione
delle Casse a progetti di caratte-
re sistemico, ovvero finalizzati
al riacquisto del debito sovrano
detenutoall’estero,al consolida-
mento del nostro sistema finan-
ziariooallarealizzazione diope-
re diinteresse generale.
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INTERVENTO

Per la categoria
e 'economia reale

diRenzo Guffanti

- quanto mai opportuno ri-
E cordare che al momento
della privatizzazione, che
fa data a partire dal 1° gennaio
1995, gli effetti della generosita
insita nella legge 21/1980 si sta-
vano sviluppando con la massi-
ma virulenza, e rischiavano di
spingere la Cnpadc verso una
sorta di emorragia, una falla nel
sistema, che se non fosse stata
tamponata nei modi e nei tempi
giusti avrebbe potuto provoca-
re danni strutturali irreparabili,
fino al ribaltamento dello “sca-
fo” su cui oggi invece navigano
serene le pensioni dei Dottori
Commercialisti. Spiegare quel-
lo che sarebbe potuto accadere
alnostro sistema previdenziale,
una volta abbandonata I'ancora
pubblica, ¢ ancora piu semplice
se accompagniamo le parole
con qualche numero, al posto
chericorrere ametafore.

Parliamo, infatti, di un anda-
mento patrimonialealladeriva
che, come da previsioni ante
correzioni, mostrava il suo az-
zeramentonell’anno2031,eche
sarebbearrivatoaunvalorene-
gativo per piu di 15 miliardi di
euronel 204o0.

Sono cifre importanti, che
avrebberoimpeditoalsistemadi
funzionare, e di onorare le pro-
messe previdenziali fatte duran-
tequestopercorso,incuisiéassi-
stitoalle profondetrasformazio-
ni del primo pilastro previden-
ziale,ealsolcoriformatoreincui
sono state incanalate.

In fondo, ameta degli anni’9o
era chiaro che se la stessa previ-
denzapubblicanecessitavadiri-
programmare il proprio model-
lo previdenziale - 1a “riforma Di-
ni” ele correzioni successive so-
no un esempio - si sarebbe
dovuto prima o poi intervenire
anche sulle Casse professionali
che avevano fino a li condiviso
un percorso molto simile.

Non era infatti realistico po-
ter pensare di rispettare gli im-
pegniprevidenzialiassunti,oda
assumere, neiconfrontideipro-
pri iscritti, applicando un mo-
dello pensionistico tarato su
prestazioni promesse molto
elevate e contributi futuriinsuf-
ficienti a renderlo sostenibile
nellungo periodo.

La “certificazione” attuariale
ripetutamente ricevuta negli ul-
timianni confermainvece chela
Cassa ha adottato per tempo ri-
forme che non erano pit rinvia-
bili, e ha provveduto a far fronte
alle anomalie strutturali del pro-
priosistemaprevidenziale.

Versoun welfareflessibile
ed efficiente
Si ¢ trattato di un primo step a
vantaggio di tutta la categoria,
chehaconsentitola costruzione
di un disegno previdenziale piu
solido e soprattutto piu flessibi-
le,capacediadattarsialleesigen-
ze specifiche dei Dottori Com-
mercialisti, che spaziano da
quellechemettonoal centrodel-
l’attenzione le aspettative previ-
denziali di lungo periodo a quel-
le, non meno importanti, sia pur
di breve respiro, generate da si-
tuazioni di disagio specifiche.
Lariformadel 2004 hamesso
la Cnpadc nelle condizioni mi-
gliori per operare affinamenti
successivi in tema di adegua-
tezzadelle prestazioni,daunla-
to, ampliando il valore atteso
delle prestazioni in particolare
favore dichihadovutosostene-
rel’onere maggiore diunarifor-
ma strutturale che ha inciso in
modo significativo sui tassi di
sostituzione previsti.
Affermato il concetto che la
funzioneassistenzialenonpos-
sarimanere marginale rispetto
alla funzione primaria dell’En-
te, sono state messe in campo
iniziativetrasversalichehanno
inciso sui requisiti di accesso
alle prestazioni, sull’ammonta-
re dei contributi e, infine, sul-

I’ampliamento dei “servizi” of-
ferti, con la speranza di poter
stanziareinfuturo altrifondi, al
fine di allargare il “secondo”
welfare di categoria.

Di sicuro c¢’¢ ancora spazio
per intervenire sulle prestazio-
ni, quanto meno liberando ri-
sorse attraverso l'ulteriore ri-
conoscimento sul montante in-
dividuale degli iscritti del co-
spicuo ammontare - oltre 50
milioni nel 2015 - di extra rendi-
menti prodotti da una gestione
oculata e strategica del patri-
monio della Cassa.

Risorse peril Paese

e lefuture pensioni

Proprio i rendimenti ottenuti
dagli investimenti diventano
uno spartiacque fondamentale
per il futuro previdenziale dei
nostri professionisti, un futuro
che richiede una previdenza
capacediinvestirebene, perge-
nerare nuovo reddito a vantag-
gio degliassociati.

Nonostante gli interessi della
Cassasianoinnanzituttorivoltia
una specifica categoria, ancora
una volta rilanciamo con forza
I'impegno come Dottori Com-
mercialisti a voler investire di
piunellaeconomiareale, perim-
mettere liquidita in settori stra-
tegicidel nostro Paese.

Scommettendo su logistica,
infrastrutture, imprese, i nostri
fondi diventano parte attiva nel

RUOLO CENTRALE

Afronte diunatassazione
pili europea i professionisti
sono prontiad accrescere
gliinvestimentiin settori
strategici per tuttoil sistema

rilancio dell’economiaitaliana, e
molto di pit si potrebbe fare se
soltantononfossimopenalizzati
damiopisceltedipoliticafiscale,
odal pressante bisogno di entra-
te per finanziare spesa corrente.

Pur comprendendo le diffi-
colta del momento, se vogliamo
pensare di garantire un’adegua-
ta copertura previdenziale alla
nostra categoria, riteniamo giu-
sto che anche lo Stato, d’altro
canto, faccialasuaparte.

Quello che oggi ci limita nel
nostro sforzo di crescere, di tro-
varespazidimanovraalternativi
e di lavorare con serenita per il
futuro della nostra previdenza
derivain primo luogo daunape-
nalizzazione accentuata sul
frontedellatassazione,chehain-
vestitonegliultimiannilaprevi-
denza professionale, i cui attivi
patrimonialisono troppospesso
assimilati a quelli gestiti da spe-
culatori e capitalisti privati.

Noi rifiutiamo questa etichet-
ta, e ribadiamo il nostro ruolo di
custodi di risparmio previden-
ziale che operano conl'obiettivo
difarrendereil patrimonioaccu-
mulatoavantaggiodegliattualie
futuri pensionati, nel pieno ri-
spetto delle funzioni previste
dall’articolo 38 della Costituzio-
ne.Perquestoviviamocomeuna
evidenteingiustizia, e inutile pe-
nalizzazione, ogni incremento
della pressione fiscale, che com-
porta una proporzionale ridu-
zione dei tassi di capitalizzazio-
nedeimontantipensionisticide-
gliiscritti e, quindi, delle presta-
zionidaloro attese.

Siamo prontiarilanciareilno-
stro impegno nell'investire in
progetti funzionali alla crescita,
alleggerendo I'impegno pubbli-
co nei settori strategici per il ri-
lanciodell’economiadel Paese,a
fronte di una tassazione piu “eu-
ropea” del risparmio previden-
ziale dei liberi professionisti, in
un rinnovato quadro normativo
erelazionale,chetenganellagiu-
sta, e meritata, considerazione
quantodipositivo ¢ giastatorea-
lizzato negli ultimi venti anni.

Presidente Cnpadc
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Adepp. Piu efficienza dopo aver vinto la sfida dei conti

Casse professionali
unite nella ricerca
delle «best practice»

Un programma per migliorare 'offerta

di Alberto Oliveti

e libere professioni rap-
L presentate nelle Casse di

previdenza obbligatoria
si confrontano con un quadro
di profonde criticita economi-
che, demografiche e di rappre-
sentativita. L’evoluzione tec-
nologica stessa puo nasconde-
re insidie per la sostenibilita
delle gestioni previdenziali.
Questo prospetta I'esigenza di
governare il cambiamento
adattandosi all’evoluzione del-
le pratiche professionali, man-
tenendo al tempo stesso atten-
zione sulle dinamiche trale ge-
nerazionichesonoallabase del
patto previdenziale.

Queste problematiche e sfide
sono in fondo analoghe a quelle
chesostieneil sistemaindustria-
le e produttivo del nostro Paese.

Le libere professioni potran-
no costituire un vero motore di
sviluppo se verranno corretta-
mente utilizzate le loro spinte
propulsive verso I’evoluzione
professionale e tecnologica. La
questione appare ben chiaraal-
I'Unione europea, dal momen-
to che nel varare il piano Hori-
zon 2014-2020 ha identificato le
libere professioni, in analogia
alle Pmi, come motore dell’au-
spicato sviluppo.

Lo stesso Governo italiano,
nelle suericorrentirichieste ri-
volte allagalassiadelle Casse di
sostenere il sistema Italia, evi-
denzia questa consapevolezza
di ruolo potenziale. Le Casse
esprimono un percorso positi-
vo di gestione patrimoniale,
che hanno esercitato efficace-
mente investendo i contributi
incassati, che - ricordiamolo -
sono finalizzati al pagamento
delle prestazionidirango costi-
tuzionale come le pensioni e
l’assistenza al bisogno.

11 bilancio dell’attivita delle
Casse in questi 20 anni le ha vi-
ste vincenti. Gli Enti privati so-
no stati capaci di rispondere,
nell’esercizio della loro auto-
nomia gestionale, al requisito
fissato dal decreto Salva Italia
di una sostenibilita cinquan-
tennale, un requisito raggiunto
con la garanzia di un patrimo-
niodientitaingenteecrescente
(attualmente di quasi8omiliar-
dieuro). Enonabbiamo solori-
serve patrimoniali in aumento
maancheunabuonaredditivita
media e indicatorisul rapporto

tra contribuenti attivi e pensio-
nati assolutamente positivi.
Tutto cid nonostante la no-
stra autonomia gestionale sia
insidiata da un farraginoso si-
stemadi controllinon attenti al
risultato bensi al singolo atto
che componelacatena operati-
va. A penalizzarci ¢ anche la
fuoriuscita annuale di risorse
causata da una tassazione che
non ha corrispondenza nel re-
stod’Europae che configuraun
vulnus alla competitivita dei
professionistiitaliani. Se infatti
una fiscalita iniqua penalizza il
sistema previdenziale diun Pa-

RICONOSCIMENTO

Ilruolo propulsivo

della categoria & ben noto
anchealla Ue che l'hainclusa
nel piano Horizon 2014-2020
inanalogia con le Pmi

BUONA GESTIONE

Non solo le Casse sono dotate
diun patrimonioingente

ma hanno anche una buona
redditivita e unrapporto
positivo tra attivi e pensionati

Horizon 2020

®Horizon 2020 éil programma
destinato alle attivita diricerca
della Commissione europea che
siconcluderail31dicembre
2020.

Il programma supportera
’'Unione europea nelle sfide
globalifornendo aricercatorie
imprese gli strumenti necessari
alla realizzazione dei propri
progetti e delle proprieidee.

Il budget stanziato per Horizon
2020 (compreso il programma
per laricerca nucleare Euratom)
é di circa 80 miliardi di euro.
Nelvarareil piano Horizon
2014-2020 la Commissione Ue
haidentificato le libere
professioni, in analogia

alle Pmi, come motore

dello sviluppo

ese, costringendolo a chiedere
piusoldiaunprofessionistaper
garantirglilastessapensione di
un suo concorrente straniero,
lacompetizionenonavvienead
armi pari. Se il prelievo previ-
denziale ¢ piualto,anchele par-
celle saranno piu elevate. In
un’economia e in un mercato
senza frontiere gli effetti di
questa asimmetria saranno
sempre pil evidenti.
Rimuovere queste anoma-
lierichiede unintervento legi-
slativo che non sappiamo
quandoarrivera. Altricambia-
menti, invece, riguardano il
nostrointerno eliabbiamo av-
viati da subito. Come Casse ci
stiamo muovendo all’insegna
diun programma Wise, parola
che in inglese significa saggio
e che, se letta come acronimo,
indica Welfare, Investimenti,
Servizi ed Europa. Sono le
quattro aree nelle quali, come
Casse, stiamo stringendo col-
laborazioni e sinergie. Il no-
stro obiettivo ¢ migliorare an-
cora di pitu la qualita della no-
straoffertaerealizzare econo-
mie di scala a vantaggio dei
nostri iscritti. Per farlo voglia-
mo prendere le migliori prati-
che di welfare esistenti e met-
terle a fattor comune, allarga-
re a tutti alcuni servizi o fare
massa quando abbiamo biso-
gno di acquistarli, unirci per
far sentire la voce dei profes-
sionisti in Europa e permette-
re loro di intercettare al me-
glioifinanziamenti comunita-
ri. Sugli investimenti stiamo
agendo in maniera sempre pil
coordinata e con un occhio ai
nostri bacini professionali,
poiché investendo sul lavoro
dei nostri iscritti garantiamo
sostenibilita alla previdenza e
crescita al Paese.
Ricordiamoci che il patri-
monio di cui parliamo é stato
realizzato conicontributi(ben
gestiti) che i professionisti pa-
gano ogni mese, senza aiuti di
Stato e nonostante gli abbon-
danti salassi fiscali.
Sarebbebene, per equita, che
le risorse accantonate ritorni-
no sotto forma di prestazioni
previdenziali, assistenziali e di
welfare agli appartenenti al si-
stema professionale che le ha
generate. Siamo convinti che
siaanche interesse del Paese.
Presidente Adepp
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I numeridell’Adepp

GLI ADERENTI
Composizione iscritti contribuenti
Adepp nel 2014

LA DINAMICA

Entrate contributive Sis
(contributo soggettivo, integrativo
e di solidarieta) e uscite

Enpacl L77% per prestazioni. In milioni di euro
Inpgi Ago 1,93% ——
Inpgi Gs  2,12% — Contributi Sis
200 5.011
Cnpadc  4,26% —— >
Cnn 0,32% —— 2007 5.819
2008 6.091
2009 6.366
Cf 15,23% —— 2010 6.733
2011 7.225
2012 7.592
2013 [ 5.026
2014 [N 8222
Var. % 2014/2013 +2744(%)
Prestazioni Ivs
Enpam  2425% 2005 3.316
2006 3.529
2007 3.711
2008 3.896
2009 4.095
Enpap  3,34% — 2010 4276
Enpapi 2.10% 2011 4484
Enpav 1,93% — 2012 4.765
2013 [ 5.031
Cipa 6,47% ——
pae ° 2014 N 5.284
Eppi 0,99% —— Var. % 2014/2013 +5,04%
0O,
Enpa.b Lissis 1 Contributi Sis/prestazioni Ivs
Enpaial  2,93% r 2005 o o @0 1,51
1 0,
Enpaia2  0,31% 2006 o 5 0—o 1,55
Epap 1,34%
Inarcassa 11,40% —— <00 ° &2
2008 o o o0 1,56
2009 o o -0 1,55
2010 o o @0 1,57
2011 o o oo 1,61
o}
Enasarco 16,42% — 2012 © ° °159
2013 o o 1,60
2014 o——————O0=———Q——0 1,56
Var. % 2014/2013 -2,48%
IL TREND
Gli iscritti contribuenti alle gestioni Adepp
Attivi [ Attivi pensionati Totale
1.187.346 37108
2005 | 1.224.454
1.217.466 37.924
2006 | 1.255.390
1.249.209 38.629
2007 | 1.287.838
1.272.345 40.248
2008 | 1.312.593
1.294.717 42422
2009 1.337.139
1.315.767 44.384
2010 | 1.360.151
1.338.160 47.740
2011 | 1.385.900
1.351.868 50.351
2012 ] 1.402.219
1.366.843 52.778
2013 | 1.419.621
1415402 54.235
2014 | 1.469.637
Fonte: Adepp

INTERVISTA  Giancarlo Giorgetti | Presidente Commissione parlamentare attuazione federalismo fiscale

«Lascossadalla flat tax
e un taglio fiscale duraturo»

Matteo Prioschi

mm «Condivido lalinea gene-
rale che senza sviluppo non
c’é previdenza, ma che il cre-
dito di imposta possa garanti-
relo sviluppo non ¢ automati-
co. Puo essere uno degli stru-
menti ma non il solo».

Questoil parere dell’onore-
vole Giancarlo Giorgetti, ca-
pogruppo della Lega Nord al-
la Camera e presidente della
commisione parlamentare
per lattuazione del federali-
smo fiscale, suuno dei piti re-
centi interventi del legislato-
re nel mondo delle Casse di
previdenza, quello che ha in-
trodotto un credito di impo-
sta per orientare gli investi-
menti di questi enti nell’eco-
nomia reale.

Onorevole Giorgetti, qua-
li sono gli altri strumenti e
quali scelte avrebbe fatto?

C’¢un discorso legato alle
Casse di previdenza del tut-
to peculiare, e poi c’¢ la poli-
tica economica. Su questo
secondo aspetto condivido
I’opinione di chi evidenzia
che le ingentissime risorse
utilizzare per favorire i nuo-
vi assunti a tempo teorica-
mente indeterminato avreb-
bero potuto forse in modo
pit produttivo essere desti-

natealladetassazione deisa-
lari di produttivita e alla ri-
duzione del costo del lavoro
perunitadiprodotto,perché
0 questo Paese riesce a pro-
durre prodotti competitivi a
minore costoononc’e possi-
bilita di sviluppo.

Il vostro partito propone
anche di intervenire sul
fronte fiscale.

Ci sono stati diversi inter-
venti che hanno in qualche
modo alleggerito la pressione
fiscale sulle imprese, alcuni
anche meritori, ma la sensa-
zione che rimane tra gli ope-
ratori economici ¢ di oppres-
sione fiscale. Occorre andare
verso una grande semplifica-
zione della tassazione.

Lanostrapropostadellaflat
tax vuole toccare anche le
corde psicologiche dell’im-
prenditore e deve essere ac-
compagnata daunariduzione
delle imposte duratura. Inol-
tre lariduzione d’'imposta de-
ve generare investimenti, fi-
duciaversoil futuro. Se I'indi-
catore degli investimenti non
sischioda e si confondono gli
investimenti finanziari fatti
da chiviene in Italiaa compe-
rare come forma di investi-
mento, certifichiamo I’assen-
zadisviluppo e di prospettive

nel nostro Paese.

Serve quindi una semplifi-
cazione unita alla riduzione
delle imposte che dia sensa-
zione di durata nel tempo e il
legislatore non puo continua-
re a fare una riduzione di im-
postelegataasospensive, per
cui se le cose vanno diversa-
mente da come previsto scat-
tano correttivi come l'au-
mento dell’Iva.

Tornando alle Casse di
previdenza dei professio-
nisti, il rallentamento del-
I’economia rischia di met-
tere in difficolta il model-
lo, perché determina un
calodeiredditie quindidei
contributi e incide anche
sulla rivalutazione dei
montanti. Se e come si de-
ve intervenire?

Se qualcuno ha in mente
che le Casse finiranno nel
calderone dell’Inps ¢ un di-
scorso, se invece vogliamo
concentrarci sulla realta si
deve pensare che le Casse
possono continuare a esiste-
re e questo puo avvenire nel-
lamisurain cui qualcuno, an-
che ideologicamente, ritiene
chelelibere professioni deb-
bano sopravvivere.Invece se
si pensa che vadano ridotte,
riorganizzate in realta dove

IMAGOECONOMICA

_AS

Camera. Giancarlo Giorgetti,
capogruppo Lega Nord alla Camera

SEMPLIFICAZIONE
«La proposta

di una tassa piatta
avrebbe ricadute
anche psicologiche»

GLIINVESTIMENTI
«Anziché mettere
vincoli é pili utile
vigilare sull’aderenza
ai fini statutari»

prevaleil capitalerispetto al-
la professione, allora non ci
sara piu nulla di cio.

Ilragionamento deve parti-
redaquestotipodiapproccio,
perché cosi ci sara un bacino
adeguato di contributori in
termini di numero e di reddi-
to.Invece vedo chenonc’¢un
clima favorevole allo svilup-
po delle libere professioni.
Beninteso, questo non signifi-
ca proteggere gli ordini a li-
vello pregiudiziale.

Condivide il decreto mes-
so a punto per fornire alle
Casse privatizzate indica-
zioni su come effettuare gli
investimenti?

Secondo me ci vuole piu vi-
gilanza e meno invasivita.
Certo, il risparmio previden-
ziale ¢ un tema delicato, pero
non sono dell’opinione che
mettere vincoli possa miglio-
rare la situazione, anche per-
ché poi le condizioni e le pro-
spettive cambiano nel tempo.
Fare un investimento immo-
biliare in certe zone di deter-
minate citta ¢ un conto, in al-
trezone eunaltroeperaltrole
condizioni cambiano nel tem-
po per cui le scelte di 10 0 20
anni fa garantiscono una red-
ditivita previsionale ben dif-
ferente da quella attuale.

Stessa cosa vale, per esem-
pio, perititolidiStato. Nonmi
sembra che con le indicazioni
prescrittive sipossa garantire
alcunché, mentre con la vigi-
lanza di un comportamento
corretto e di aderenza alle fi-
nalita statutarie, si.
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Gli operatori/1. Bnl

Recuperare gli investimenti

diLuigi Abete

all'inizio della crisi, rispar-

mio delle famiglie e inve-

stimenti pubblici e privati
hannoregistratoinEuropaeinIta-
lia una sensibile diminuzione. Le
stime parlano di un meno 30% di
investimenti nel nostro Paese ri-
spettoal 2007. Le cause sono note.
Occorre intervenire per invertire
latendenza, creare condizioni per
unaumentodelredditodisponibi-
le,dellaproduttivitaedellacapaci-
tadiinvestire da parte di imprese
edentipubblicipurcon parametri
e vincoli europei che limitano la
quantitadirisorseinvestibili.

E anche una questione cultura-
le. Trale conseguenze della crisi,
unadellepitinefasteestatalincre-
mento dell’avversione al rischio.
Ma ¢ stato buttato via il bambino
conl’acquasporca e sono stati de-
monizzati strumenti finanziari
che nei loro eccessi hanno dato
cattiva prova di sé. E il caso delle
cartolarizzazioni, solo di recente
“sdoganate”nellalorocorrettaac-
cezione, quelladistrumenti desti-
nati a rendere negoziabili attivita
altrimenti illiquide. Anche gli in-
vestimenti hanno subito sorte
analoga, e il rischio che in realta
soggiace sotto ognisceltaallocati-
va ¢ stato considerato un male in
sé. Risultato: 'economia si ¢ fer-
mata, perché una comunita che
nonsagestireil rischio e pretende
di azzerarlo si ferma, anzi arretra.
Lastoriastaliadimostrarlo. L'ulti-
macrisi, purtroppo, pure.

Per riprendere a crescere € ne-
cessario tornare a investire, anda-
reallaricercadiquei4smiliardidi
investimenti perduti rispetto a10
anni fa. Ad aiutare la ricerca, e la
propensione ad investire sotto-
stante, viebisognodiunapluralita
di fattori. I’economia ha bisogno
dinuovi soggetti e strumenti di fi-

nanziamento delle imprese, an-
che per bilanciare regimi regola-
tori che stanno diventando asfis-
sianti nei confronti soprattutto
dellebanche. Nonsitrattadisperi-
mentare strumenti alternativi ri-
spettoal creditobancario-chere-
stera prevalente anche nei prossi-
mi anni, soprattutto in tessuti in-
dustriali caratterizzati da piccole
imprese - ma complementari. Le
novitanormative degliultimianni
- pur tra incertezze e contraddi-
zioni-stannoaprendonuovispazi
allintervento soprattutto di assi-
curazioni e fondi nel sostegno al-
I'economiareale.EI'Europacheva
inquesta direzione, conl'auspica-
taattuazionedell'UnionedeiMer-
catidei Capitali.

Le risorse in Italia non manca-
no. Oltre che provenire dall'indu-
striabancaria, secondo alcune sti-
mesipotrebberomobilizzare fino
azomiliardigrazieaunintervento
diretto delle compagnie assicura-
tive nel finanziamento di medio-
lungo termine, soprattutto attra-
versominibond e cartolarizzazio-
ni. Potrebbero aggiungersi una
buona parte dei quasi2oo miliardi
che fondi pensione e Casse previ-
denziali raccolgono e gestiscono
percontodeiloroaderenti.

Nellattuale contesto economi-
copropriole Casse possano gioca-
reunruolodiprimopiano.Laspesa
pensionistica complessiva ¢ stata
riportata sotto controllo con le ri-
forme degli ultimi vent’anni, che
hanno tra laltro privatizzato la
previdenza dei professionisti.
L’equilibrio dei conti pubblici ne
ha risentito positivamente. Meno
positivi, per il primo pilastro della
previdenza, i risultati nell’adegua-
tezza delle prestazioni. Ma questo
rende ancor piu decisivo il contri-
buto della previdenza comple-
mentare e il ruolo di efficiente ge-
store delle risorse private che le

Casse rivestono. E arrivato il mo-
mento di fare un passo avanti, in-
sieme, nelladirezionedellosvilup-
po.Nonsipuo fareamenodel con-
tributo di tuttiisoggettiche posso-
no intervenire nel finanziamento
dell’economia e nello sviluppo di
un moderno sistema di welfare,
comebanche,assicurazioni,socie-
ta di gestione del risparmio, fondi
alternativie previdenziali.

Per questo obiettivo vi & biso-
gnodialtaprofessionalitanellage-
stione delle risorse, che vanno ca-
nalizzate verso sbocchi produttivi
ed efficienti, maanche diuna poli-
tica industriale e fiscale coerente.
Bene sta facendo il Governo a stu-
diare forme di risparmio a medio-
lungo termine di sostegno diretto
allepiccole e medie imprese. Bene
che queste forme siano incentiva-
tecontrattamenti fiscaliagevolati,
che premino la durata dell'impe-
gnoelasuadestinazione.Menobe-
ne, ilfattoche durante questianni-
e anche negli ultimi tempi - il ri-
sparmio, soprattutto quello a fini
previdenziali, abbia subito tratta-
menti fiscali asimmetrici. Coin-
volgerele Casseinunpitsignifica-
tivo finanziamento dell’economia
vorra anche dire disegnare una
cornice chiara e moderna di rego-
le,abeneficio di iscritti e imprese,
che premi stabilita ed efficienza
degliorganismidigestione.

Su questi temi la Federazione
Banche Assicurazioni e Finanza -
cheaggregabanche, assicurazioni
e fondi - ritiene di poter dare un
contributo utile al dibattito pub-
blico e alla coerenza del policy
making. In gioco c’¢ buona parte
delle chance di sviluppo dell’eco-
nomia, maanche dellasocieta, del
suo welfare, di una cultura pit di-
namicaeintegratain Europa.

Presidente Bnl e Federazione Banche
Assicurazionie Finanza

(©RIPRODUZIONE RISERVATA

Gli operatori/2. Poste Italiane

Un bisogno di maggior protezione

diLuisa Todini

uando si parla di sistema
previdenziale italiano si
associaosianteponerego-

larmentelaparola“riforma”. Euno
deiprincipaliargomentisucuiEse-
cutivo,Parlamento,partisocialire-
golarmente si esprimono propo-
nendomodifiche einterventi.

In effetti la riforma della previ-
denza e del welfare s'inserisce nel
quadro di un generale processo di
rinnovamento di tutti i Paesi Ue.
Pur nelle diversita di indirizzo di
ciascuno Stato, che in tanti ambiti
havisto contrapposizionipitome-
no aperte tra Paesi rigoristi e Paesi
“debitori”,abbiamo tuttiin Europa
la necessita di bilanciare e mante-
nere un elevato livello di protezio-
ne sociale e di equita inter-genera-
zionale conivincoli dibilancio, so-
prattutto a fronte della bassa cre-
scita. E in atto ovunque una
convergenza verso un modello
previdenziale misto, basato su un
sistema pubblico a ripartizione af-
fiancato da uno integrativo a capi-

talizzazione, in formasia collettiva
siaindividuale e quest’ultimo ¢ de-
stinato, con la progressiva esten-
sionedelsistemacontributivo,adi-
ventare preminente.

Nel nostro Paese il settore assi-
curativo ¢ stato negli ultimi anni -
anche in seguito a una progressiva
contrazione del welfare pubblico-
uno dei settori che ha continuato a
crescere,soprattuttonelramovita,
i cui prodotti sono percepiti come
rifugio finanziario per i risparmi,
tanto pil in un mondo di tassi so-
stanzialmente azzerati.

Questo, a mio avviso, € un biso-
gnodestinatoaperdurare,inquan-
totrasversaleeuniversalepertuttii
cittadini. Ilritardo del nostro Paese
rispetto all’Europa (le attivita assi-
curative ramo vita incidono solo
per il 79 del Pil a fronte di una me-
diaUedel30%)lasciaprevedereun
trend di crescita nei prossimi anni.
Se guardiamo all'ultimo anno,
complice lo scenario economico-
finanziario negativo e la nuova re-
golamentazione europea di setto-
re, assistiamo a una modifica del

mix all'interno del ramo vita con
uno spostamento verso prodotti
“multiramo” ovvero contratti che
offrono al cliente un’allocazione
dinamicadell'investimento.

Le compagnie, per realizzare
performance e offrire rendimenti
adeguati, investono le riserve non
piusolointitolidiStatomasempre
pitlinassetconrespirodaisaiigan-
ni.Ilcanalepreponderantedicollo-
camento si conferma quello degli
sportelli postali e bancari, che in-
termediano circail 709% deivolumi
complessivi. Il segmento dei piani
pensionistici individuali & ancora
ridotto in termini quantitativi ma
mostraunagrandevitalita,segnodi
maggiore coscienza e attenzione
da parte degli italiani. Poste Italia-
ne,chefadellosviluppoinclusivola
sua mission, si propone, oggi pitt
che mai, come gestore del rispar-
mio degliitalianiin grado di offrire
unmodellocompletoepersonaliz-
zato fondato sui 3 pilastri della pre-
videnza, salute, assistenza.

Presidente Poste Italiane
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I partner del Forum

BNY MELLON

«Tutte le storie migliori hanno
un “cattivo” da sconfiggere, e
nella narrazione odierna dei
mercati questo ruolo & spesso
attribuitoalla deflazione. I
timori, supportati dai bassi tassi
nei Paesi sviluppati, sonoalla
base delle politiche monetarie
non convenzionali. Ci sono pero
segnali che potrebbero suggeri-
re unritorno dell’inflazione:
'aumento dei prezzi nei Paesi
emergenti e deisalari Usa,
nonché la stabilizzazione delle
materie prime. La scelta pill
saggiasembraquindiun
approccio obbligazionario
flessibile, che permetta di
assumere posizioni long/short
per proteggere i portafogliin
entrambi gli scenari. Bny Mellon
é unodei piti grandi gestori di
investimential mondo, con
1.600 miliardi didollari di Aum.
Le strategie liquid alternative
del gruppo sono progettate per
conseguire rendimenti positivi
contenendoaltempostessola
volatilita. I nostri fondi dedicati
possonoinvestirealrialzooal
ribasso suun’ampia gammadi
strumenti del reddito fisso, cosi
damassimizzareil rapportotra
rischi e rendimenti».
Marco Palacino
Country Head Italia, BNY Mellon IM

QUADRIVIO CAPITAL SGR

«Negliultimiannil’andamento
delle Pmiitaliane éstatoinfluen-
zatodalrallentamentodel
mercatodel credito. Inparallelo
ilmercatodel private equity ha
invece continuatoacrescere.
Maicomein questitempi l'inve-
stimentonell’economiarealee
quindineltessutoimprendito-
riale harappresentatouna
grande opportunita di diversifi-
cazione eincrementodeirendi-
menti per gliinvestitoriistituzio-
nali. Nel2015 ['attivita deifondi
diprivateequityinItaliahadi
nuovosegnatounacrescita
significativa: oltre 200 nuovi
investimenti per 4,5 miliardi.
L’apportodel private equity non
vaperovalutatosolodal puntodi
vistaeconomico-finanziarioma
ancheinterminidioccupazione,
miglioramento organizzativoe
gestionaleesviluppodeltessuto
imprenditorialeanchealivello
internazionale. L’esperienzadi
Quadrivio, cheinveste nelle Pmi
italianedal2000 lo conferma: le
societa partecipate hannovisto
unincrementodel 43%del
fatturatototale, unacrescita
mediadell’Ebitdadel39%edel
tassooccupazionale del 66%».
Walter Ricciotti
Amministratore delegato
Quadrivio Capital Sgr

WINTON

«Investitoriegestorispesso
parlanodiunnuovomondo“ad
altorischioebassorendimento”
comelanuova“normale” dei
mercatifinanziari. Investitori
istituzionalisonoallaricercadi
gestori consofisticati processidi
gestionedelrischioperfarfronte
all'incertezzanellagestionedegli
investimenti.I mercatifinanziari
sonoincontinuaevoluzionee
spessoguidatidafattoridirischioe
rendimentiattesinon stazionarinel
tempo. Peressereaproprioagio
coniltradeoffrischio/rendimentoé
utilefareaffidamentoastrumenti
statisticicheaiutanoacapirela
persistenzaneltempodicerti“risk
premia” erendimentiattesi.
Winton, guidatadal Ceo David
Harding, ritiene che 'approccio
migliore siaunapproccio multifor-
me, radicatonellarigorosaanalisi
statisticadidatiempirici. Ilgestore
degliinvestimentisistematici
impiegaquindiunaseriedistru-
menti:damodelli proprietary di
stimadellavolatilitaavaribeta
capsestressteststorici. PerWinton
sitrattadiunapproccio piti ragio-
nevole pergenerarestabilirendi-
mentiadeguatialrischioeconi
beneficidelladiversificazione».
Paolo Viale
Senior Vice President
Business Development Winton
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Il ruolo di Cnpadc. I risultati degli interventi effettuati negli oltre vent’anni dal decreto legislativo 509

Le Casse per il rilancio del Paese

Ma lI'impegno degli enti e ancora ostacolato da norme poco lungimiranti

di Giuseppe Grazia

previdenziale della Cas-

sa ammontava a 465 mi-
lioni di euro, di cui 273 per la
componente mobiliare. Og-
gi, nel 2016, il risparmio ha
raggiunto 6.200 milioni di
euro, di cui 5.800 per la com-
ponente mobiliare. In poco
piudivent’anni moltiscenari
hanno caratterizzato la ge-
stione della Cassa.

Siamo passati dalla priva-
tizzazione concessa in cam-
bio di una pesante eredita di
promesse pensionistiche mi-
tigata da un patrimonio che
bastava appena per un de-
cennio, alla riforma radicale
del sistema previdenziale,
che ha comportato ’adegua-
mento delle modalita della
gestione del patrimonio e
dell’asset allocation puntan-
do su tre obiettivi: la sosteni-
bilita finanziaria del sistema,

I eri, nel 1994, il risparmio

MIOPIA LEGISLATIVA
'assoggettamento
allaspendingreview
olatassazione al26%
derivano da unapproccio
basato solo sul gettito

I’adeguatezza della presta-
zione eil sostegno all’attivita
professionale.

Il cammino
per la sostenibilita
Per la sostenibilita nel 2004 ¢
statavaratalariforma, che ha
comportatonotevolisacrifici
alla categoria, ma che ha rie-
quilibrato il sistema. Il patri-
monio ha subito un processo
di trasformazione, passando
da una gestione sostanzial-
mente bilanciata con titoli
governativi e Gpm, a una ge-
stione ugualmente bilanciata
ma con un’adeguata diversi-
ficazione che ha mirato a li-
mitare la concentrazione di
rischio, con una buona varie-
ta di strumenti, di aree geo-
grafiche, diemittentie diatti-
vita settoriali, anche non ci-
clici; inoltre, gli strumenti in
portafoglio sono sempre stati
prontamente liquidabili. Per
quanto possa apparire bana-
le, ci siamo concentrati su al-
cune regole semplici quali
“diversificare” e “decorrela-
re” suattivita che non si muo-
vono nella stessa direzione.
Oggi, rimessi i conti in or-
dine, abbiamo varato misure
inordineall’adeguatezzadel-
laprestazione eanchein que-
sto caso le modalita di gestio-

ne del patrimonio hanno ri-
vestito un ruolo importante.
Il primo passo ¢ stato quello
di “switchare” il portafoglio
da strumenti a capitalizza-
zione a quelli adistribuzione,
per ottenere un flusso finan-
ziario costante e garantire
che i rendimenti dell’anno
venissero riconosciuti sul
montante contributivo di
ciascun iscritto.

Cio in ragione del nostro
regolamento previdenziale
che prevede la rivalutazione
delmontante inbase al rendi-
mento realizzato dal patri-
monio investito ... realizzato
e non maturato!

La presenza nel nostro re-
golamento di un tetto allari-
valutazione, tuttavia, in un
momento in cui il Pil € ai mi-
nimi, ha generato in questi
ultimi anni ’accantonamen-
to di un “tesoretto” che, per
ragionilegate all’adeguatez-
za, ¢ stato destinato alle po-
sizioni individuali degli
iscritti (77 milioni).

L’impegno

per ’economia reale
Raggiunta la sostenibilita e
ladeguatezza gli sforzi sono
statiindirizzativersoil rilan-
cio delle professioni, che
passa attraverso il rilancio
dell’economia.

A partire dal 2013 1a Cassa
ha identificato nell’econo-
miareale le nuove strategie
di impiego.

Le motivazioni che ci han-
no spinto verso questi stru-
menti sono molteplici e van-
nodalrilancio dell’economia
e di funzione sociale, alla di-
versificazione della propria
Asset Allocation, sia in ter-
mini di decorrelazione con
glistrumentitradizionaliche
in termini di rendimento,
stante che oggi i tassi obbli-
gazionari registrano valori
vicino allo zero e i listini del-
I’equity registrano valori su-
periori ai fondamentali.

A oggisiamoimpegnatiper
circasoomlndieuroinvestiti
in private equity, debt, infra-
strutture, venture capital,
fondi immobiliari, principal-
mente con focus Italia.

Per il 2016, sono inoltre
previsti investimenti in di-
versi settoridi impiego quali
social housing e fonti ener-
getiche ma saranno privile-
giate le residenze sanitarie
assistenzialigiaareddito,ac-
creditate e gestite da opera-
tori del settore: si tratta di
strutture sanitarie riabilita-
tive che vogliamo utilizzare,
oltre che per impieghi finan-
ziari, anche per un welfare

UMBERTO GRATI

LE PRINCIPALI TAPPE DELLA PREVIDENZA ITALIANA

1992

Riforma Amato

(decreto legislativo 503 del 30

dicembre1992)

Principali contenuti:

o Armonizzazione sistemi
pensionistici

o Innalzamento eta
pensionabile

o Innalzamento dei requisiti per
l’accessoalla pensione

1994

Riformadelle Casse

(decreto legislativo 509 del 30

giugno1994)

Principali contenuti:

o Privatizzazione delle Casse di
previdenza e assistenza dei
liberi professionisti

o Revisione del sistema di
vigilanza pubblicasulle Casse

1995

Riforma Dini

(legge 335 dell’8 agosto 1995)

Principali contenuti:

o Passaggio al metodo
contributivo per lavoratori
dipendenti con meno di 18
anni di anzianita

o Istituzione della gestione
separata Inps per
collaboratorie
professionisti privi di
copertura previdenziale

« Previsione, per le Casse, diuna
soglia di15anni per attestare
lastabilita

1997

Riforma Prodi

(legge 449 del 29 dicembre 1997)

Principali contenuti:

o Inasprimento dei requisiti per
l’accessoalla pensione di
anzianita (le «finestre»)

o Aumento deglioneri
contributivi perilavoratori
autonomi

2004-2005

Riforma Maroni

(legge delega 243 del 23 agosto

2004 e decreto legislativo 252

del 5 dicembre 2005 sulla

disciplina della previdenza

complementare)

Principali contenuti:

o Innalzamento eta anagraficae
contributiva (lo «scalone»)

o Riduzione delle «finestre» di
uscita

o Applicazione delsolosistema
dicalcolo contributivo agli
assuntidopoil1995

2007

Legge Finanziaria

(legge 247 del 24 dicembre 2007)

Principali contenuti:

o Introduzione delsistema delle
«quote» erevisione degli
innalzamenti progressivi dettati
dalla riforma Maroni

o Estesoa30anniil periodo per
misurare lequilibriodilungo
periodo per le Casse

Gestione degli enti privatizzati

(decreto ministeriale 29 novembre

2007)

Principali contenuti:

o Modifica dei criteridi
redazione dei bilanci tecnici

o Revisione delleipotesi
demografiche, economiche e
finanziarie da considerare

2011

Riforma Fornero

(decreto legge 201 del 6 dicembre

2011, «Salva Italia»)

Principali contenuti:

o Innalzamento dei requisiti per
ilconseguimento della
pensione

o Equiparazione dei requisititra
donne e uomini

o Estensione delsistema
contributivo a tuttiilavoratori
dipendenti

o «Stress-test» per le Casse con
proiezionia50anni per la
verifica dell’equilibrio di lungo
periodo

integrato convenzionando i
nostri iscritti.

Gliinterventi

che servono

Chi cigoverna deve ricorda-
re che l'investitore previ-
denziale, nel resto del mon-
do, ¢il principale finanziato-
re nell’economia, dove ri-
sparmio e investimento
reale vanno in simbiosi. In
Italia, anche su questo fron-
te, siamo in ritardo.

Il mondo previdenziale
ha le risorse (non tutte ov-
viamente) per sostenere in-
vestimenti reali e welfare,
per contribuire in parte al
rilancio del Paese eridurre i
costi dello Stato.

Dall’altro lato emerge la
necessita che il Governo in-
centivi la nostra partecipa-
zione, in modo costruttivo,
collaborativo. Possiamo al-
leggerire il bilancio statale,
anche sulla grande tematica
della spesa sanitaria, ma non
utilizzateci quale bancomat,
per pochispiccioliche pocoo
nulla possono contribuire al
rilancio del Paese.

E domani? E una domanda
che si presta a molte rifles-
sioni e scenari, considerato
che il sistema previdenziale
di primo pilastro registraun
volume di 75 miliardi di eu-
ro, e nel complesso € un si-
stema che tiene grazie alle
riforme adottate da quasi
tuttigli Enti. Unariflessione
di preoccupazione nasce
dallatendenza di questi ulti-
mi anni di una produzione
normativachetende alla “ri-
pubblicizzazione” degli En-
ti stante le scelte legislative
adottate, motivate dal con-
trollo della spesa pubblica e
dalle esigenze di allargare la
base imponibile.

Ricordiamo I’elenco Istat,
I’assoggettamento alla spen-
ding review, la tassazione al
26% dei proventi del rispar-
mio previdenziale, al pari di
un qualunque speculatore fi-
nanziario, I’armonizzazione
dei sistemi contabili, il con-
trollo degliinvestimenti, tan-
to per citarne alcune.

Abbiamo dimostrato di
saper gestire il presente e il
futuro; di riflesso al mondo
politico chiediamo di sem-
plificare il presente e pro-
gettare un futuro in coeren-
za con il patto di privatizza-
zione siglatonel’94 e dapar-
te nostra rispettato.

Vice Presidente

Cassa nazionale
previdenza e assistenza
dottori commercialisti
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Storia e prospettive

La scelta dell’autonomia,
un’intuizione vincente

diAlberto Brambilla

degliEntiprevidenzialisosti-

tutivi dell’Ago (Assicurazio-
negeneraleobbligatoria)acuifa-
cevano riferimento soprattutto i
liberi professionisti iscritti agli
Albi viene approvato nel 1994,
anno in cuiipostumi di Tangen-
topoli (lagrande crisi morale del
paese) e della grave crisi finan-
ziaria si respiravano ancora.
Tant’¢cheigrandientipreviden-
ziali pubblici erano ancora retti
da un Commissario straordina-
rio e cosi pure molti enti sostitu-
tivi, i cui vertici spesso erano in-
cappati nelle maglie della giusti-
zia. In questa situazione, sulle
macerie dei partiti tradizionali
toccaalnuovo Governo, rettoda
partiti appena costituiti e da un
leader nuovo, Silvio Berlusconi,
il compito di risistemare gli enti
pubbliciedioffrire aglientisosti-
tutivilapossibilitadiprivatizzar-
siodiconfluire nell'Inps.

Il decreto di privatizzazione

Gliinterventi deglianni’90
Conil decreto legislativo 30 giu-
2101994, 1n.479 (pubblicatosulla
Gazzetta Ufficiale.178 del 1° ago-
st01994), in attuazione della de-
lega conferita dall’articolo 1,
comma 32, della legge 24 dicem-
bre1993,n.537,in materiadirior-
dino e soppressione di enti pub-
blici di previdenza e assistenza,
vengono riformati secondo re-
gole comuni Inps e Inail, e si pro-
cede altresi all'istituzione di due
nuovi enti pubblici: da un lato,
I'Istituto nazionale di previden-
za per i dipendenti dell’ammini-
strazione pubblica (Inpdap), cui
¢ affidata la gestione della previ-
denza dei dipendenti del settore
pubblico,echeaccorpala«Cassa
per le pensioni dei dipendenti
deglientilocali-Cpdl»,la«Cassa
per le pensioni degli insegnanti
d’asilo e di scuole elementari pa-
rificate»,la «Cassaperle pensio-
ni dei sanitari» e la «Cassa per le
pensioni degli ufficiali giudiziari
e dei coadiutori», amministrate
in precedenza dalla Direzione
generale degli istituti di previ-
denza del ministero del Tesoro;
dallaltro lato, I'Istituto di previ-
denza per il settore marittimo
(Ipsema), per lassicurazione
controgliinfortunisullavoroele
malattie della gente di mare, e
chevaad assorbirele competen-
zedella«CassaMarittima Adria-
tica», della «Cassa Marittima
Tirrenica» e della «Cassa Marit-
tima Meridionale».
Simultaneamente, con il de-
creto legislativo 30 giugno 1994,
n. 509 si sono creati i presuppo-
sti per trasformare gli Enti di
previdenza e assistenza obbli-
gatoriaafavoredeiliberiprofes-
sionisti (nonché di altri Enti no-
minativamente indicati) in sog-

getticonpersonalitagiuridicadi
diritto privato. Il decreto ha de-
terminato, infatti, i principi fon-
damentali necessari al corretto
funzionamento del nuovo siste-
ma previdenziale privato in ter-
mini di autonomia gestionale,
trasparenza e controllo, garan-
zie per gliiscritti, equilibrio del-
lagestione e strumenti peril suo
monitoraggio. La totalita delle
Casse professionali ha colto
l'opportunita e si & trasformata
in fondazioni o associazioni di
diritto privato, tranne I'Inpdai
(I’ente di previdenza dei diri-
genti di azienda) che nel 2002 ¢
statoaccorpato all'Tnps per 'im-
possibilita finanziaria a prose-
guire inmodo autonomo.
Successivamente, in attuazio-
ne della delega conferita dall’ar-
ticolo 2, comma 25, della legge 8
agosto 1995, 1. 335, con il decreto
legislativo1ofebbraio1996,n.103
viene assicurata, a decorrere dal
1° gennaio 19906, la tutela previ-
denziale obbligatoria ai soggetti
che svolgono attivita autonoma

IRISULTATI
Inventianni di esercizio
informa privatizzata

il patrimonio é cresciuto
esiévistaunarilevante
capacita diinnovazione

di libera professione senza vin-
colo di subordinazione, il cui
esercizio € condizionato al-
liscrizione in appositi Albi o
elenchi,eacolorocheesercitano
attivita libero-professionale, an-
corché contemporaneamente
svolganoattivitadilavorodipen-
dente.

Una scommessa vinta

Ho voluto ripercorrere questi
passaggi che ho vissuto perso-
nalmente e direttamente al Di-
partimento Economico diPalaz-
zo Chigi, diretto da Stefano Pari-
si e con la direzione politica di
Giuseppe Tatarellae GianniLet-
ta,proprioperaffermareche,do-
po una lunga discussione, fortu-
natamente mai ideologica ma
solo sui principi gestionali (la
funzione pubblica sostitutiva
del’Agononvenne maimessain
discussione), l'offerta di priva-
tizzarsinellagestione fuestesaai
vari Enti in maniera convinta.
Come fu convinta I'adesione,
senza condizioni, da parte delle
categorie interessate. Qualcuno
all’epoca prevedeva che questi
nuovi Enti, primo ed unico espe-
rimento di privatizzazione, fos-
sero destinati al fallimento e che
nel giro di pochi anni sarebbero
confluiti all'Tnps; cosi non € sta-
to, salvo che per I'Inpdai e, per
sorte, toccO ancora a me, come

sottosegretario di Stato, firmare
l'atto diincorporazione.

E stata una scommessa vinta?
Sicuramentesi, sottotuttiiprofi-
li:daquellolegale-noncifurono
piuscandalie, tranne qualcheul-
tima complicazione, il sistema
haretto bene - a quelli finanzia-
rio e di sostenibilita del sistema
(50 anni che pochi enti europei
possono vantare). Solo negli ul-
timidiecianni,inbase ai datiela-
borati dal Centro Studi e Ricer-
che di Itinerari Previdenziali, il
patrimoniodel “sistemacasse” ¢
aumentato del167,5% e oggi sfio-
rai6smiliardi, mentre ilnumero
di iscritti ¢ cresciuto di circa il
121% dal 1989 ad oggi, quando se
ne contano quasi1,3 milioni, che
superano quota 1,6 milioni se si
contano anche gli assicurati agli
Entiprevidenzialidisecondo pi-
lastro. Ma soprattutto, € il dato
riferito alrapporto trapensiona-
ti e attivi, che oggi ¢ pari a 0,275
(cioe 3,7 attivi per ogni pensio-
nato) che oltre a certificare il
successo del sistema, consente
di guardare al futuro con ampi
margini di sicurezza.

E non ultima, la progressiva
trasformazione da enti di previ-
denzaeassistenzaaentipolifun-
zionali ha garantito alle catego-
rie I'erogazione di un’ampia
gamma di servizi, che oggi spa-
ziano dalle prestazioni a soste-
gnodegliiscritti (inclusigliasse-
gnipernucleo familiare e isussi-
diperlerettepercasediriposo)a
quelle a sostegno della profes-
sione (come gli assegni per stu-
dio e i prestiti per avvio attivita
professionale), fino all’eroga-
zione di ammortizzatori sociali,
per un ammontare complessivo
di circa 495,4 milioni per I'uni-
verso censito da Adepp nel suo
ultimo Rapporto.

Certamentelesfide finanzia-
rieimpongono ai verticidique-
sti enti costante attenzione e
manutenzione degli equilibri.
In questolapoliticanon haaiu-
tato. E ora di premiare questi
enti confermando la vera natu-
ra gestionale privatistica dato
che nessuno dei provvedimen-
ti che impongono procedure
pubbliche ha modificato il de-
creto 509/94 e pertanto senza
tali modifiche sono solo inter-
pretazioni poco legittime e
confutabili ('obbligo Eurostat
dicomunicareidatinonsignifi-
ca che questi enti siano pubbli-
ci, anche perché Sespross pre-
vede espressamente le vocien-
tipubblicied entiprivati).E, in-
fine, sarebbe ora anche di
abolire la doppia tassazione
che, unica in Europa, non si
concilia con la funzione pen-
sionistica obbligatoria.

Presidente Centro studi e ricerche
Itinerari previdenziali

©RIPRODUZIONE RISERVATA

INTERVENTO

INTERVENTO

Valutare la «sostenibilita logica»

di Massimo Angrisani

ono passati oltre venti anni
S dal decreto legislativo

509/94 di privatizzazione
delle Casse di previdenza dei li-
beri professionisti ed esatta-
mente venti anni dal decreto le-
gislativo 103/906 istitutivo delle
nuove Casse private di previ-
denza.Etempodiverifica,ctem-
po di tagliando.

Concentreremo l'attenzione
principalmente sulle Casse pri-
vatizzate.Lalegge 335/95diede a
taliCasselapossibilitadiadozio-
ne del sistema contributivo. La
modalita di calcolo contributiva
¢ potenzialmente in grado di as-
sicurare la sostenibilita. Spie-
ghiamone il perché chiarendo il
significato da attribuire al con-
cetto di sostenibilita di un siste-
ma pensionistico.

Secondo la normativa vigente
una Cassa privatizzata ¢ conside-
rata sostenibile se larelativa pro-
iezione attuariale, riferitaaunar-
co temporale di 50 anni, attesta
'equilibriotraentrate contributi-
veespesaper prestazioni pensio-
nistiche, in presenza di un patri-
monio (riserva legale) pari ad al-
meno 5annualita di pensioni cor-
renti. E di tutta evidenza che tale
sostenibilita, esclusivamente
collegata alla proiezione attua-
riale del bilancio tecnico, € pura-
mente di tipo ipotetico-dedutti-
vo, ovvero dipende dalle ipotesi
assunte nel bilancio tecnico. Per-
tanto, non € una sostenibilita ef-

fettiva ditipo logico.

Cosa intendiamo per sosteni-
bilitalogica? La sostenibilita ¢ di
tipo logico se & basata su regole
riguardanti le variabili di con-
trollo del sistema pensionistico,
in particolare aliquota contribu-
tiva e tasso di rendimento del si-
stema, che danno con certezza
l'impossibilita di avere un patri-
monio complessivo che diventi
negativo nel corso del tempo.
Questo nuovo approccio allaso-
stenibilita, damesviluppatoase-
guito dellamia partecipazione al
processo di riforma della Cassa
dei dottori commercialisti nel
2004, € presentato al Congresso
internazionale degli Attuari nel
2000, € stato formalizzato in un
lavoro del 2008.

Successivamente, la teoria €
stata ulteriormente sviluppata
anche grazie all’apporto del mio
gruppo diricerca, Cinzia DiPalo,
GiovanniDiNellae Augusto Pia-
nese. Taletipodisostenibilita, lo-
gicamente e matematicamente
fondata, si basa sulla struttura-
zione diunsistemapensionistico
secondo una logica contributiva
e sull’applicazione di regole di
calcolo del tasso di rendimento
basate su quelli che sono i tassi
naturali di rendimento che un si-
stema puo produrre, ovvero il
tassodi crescitadellamassasala-
riale e il tasso di rendimento fi-
nanziario del patrimonio.

Lateoria della sostenibilita lo-
gica é tuttorain pieno sviluppo e
ha trovato importanti riconosci-

mentialivellointernazionale an-
che da parte di sistemi che non
adottano una formula contribu-
tiva. Il sistema pensionistico
giapponese ¢ intenzionato a stu-
diare tale teoria al fine di realiz-
zare una gestione ottimale del
proprio sistema di sicurezza so-
ciale, come affermato da Junichi
Sakamoto (Chief AdvisertoPen-
sion Management Research
Group - Nomura Research Insti-
tute) autore dellapittimportante
riforma pensionistica.
Tornando alla sostenibilita

ILIMITI DEL MODELLO

I bilanci di tipo tecnico
imposti dalla riforma
nontengonoadeguatamente
conto delle variabili

del sistema

delle Casse privatizzate, dobbia-
mo osservare che la citata previ-
sione normativa di equilibrio tra
contributi e prestazioni intro-
dottadallalegge 214/2011 presen-
tanotevoli profili di criticita. In-
nanzitutto, dobbiamo sottoline-
arne la pesante inefficienza. Per
capirci facciamo un esempio ba-
nale. Se nella gestione dell’eco-
nomia familiare si impone di
equilibrare la spesa e le entrate
senza potersi avvalere né dei ri-
sparmi né dei loro rendimenti ¢
chiaro che la spesa dovra ade-
guarsi alle entrate. Pur garanten-

dolasostenibilita del ménage fa-
miliare, tale sostenibilitad com-
porta una pesante inefficienza
sui risparmi accumulati, in parti-
colare in contesti di instabilita e
diredditiin declino.

Con specifico riferimento alla
realta di un sistema pensionisti-
co,laspesacorrentenonémodifi-
cabile,inquantodeterminatadal-
leregoledicalcolodellapensione
precedentemente applicate.
L’equilibrio tra contributi e pre-
stazioni implica, pertanto, 'ade-
guamento deicontributi, e quindi
dell’aliquota contributiva, alla
spesa corrente, generando una
instabilitastrutturale dell’aliquo-
ta contributiva che appare poco
coerente rispetto al principio di
equitaintergenerazionale. Perfa-
re un riferimento ad importanti
realta internazionali, ricordiamo
chenellostessosistemasvedese¢
previsto l'utilizzo del patrimonio
del sistema pensionistico.

Volendo sinteticamente dare
un giudizio sullarealta delle Cas-
seprivatizzateinterminidisoste-
nibilita, riteniamo che si debba
passare dallasostenibilita “ipote-
tico-deduttiva” del bilancio tec-
nico a una sostenibilita effettiva,
mediantel’applicazione diregole
che operano in termini di tasso di
rendimento e chelagarantiscono
con certezza ovvero in chiave lo-
gico-matematica.

Docente Matematica finanziaria
presso la facolta di Economia,

Universita degli Studi di Roma La Sapienza
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Evitare gli squilibri tra generazioni

diPietro Reichlin

e riforme del sistema previ-
Ldenziale che si sono succe-
dute nel corso degli ultimi
vent’anni hanno consentito dirag-
giungere almeno tre obiettivi im-
portanti: contenere la crescitadel-
laspesa, ridurre gliincentiviimpli-
citi a usufruire di prestazioni anti-
cipate e rendere piu equo il
sistema. Il passaggio al metodo
contributivo e lariforma Fornero,
conil posticipo dell’eta di pensio-
namento, hanno certamente avu-
to un impatto doloroso su una co-
orte di lavoratori che si appresta-
vano a godere delle prestazioni
maturateinbase alle vecchierego-
le, ma ha consentito di liberare ri-
sorseperlealtre componentidella
spesasociale cheinItaliasonopar-
ticolarmente compresse. In consi-
derazione dell’allungamento del-
I'eta media, Faumento della parte-
cipazione al lavoro nella fascia di
etatraissei6sannicunfenomeno
necessario e desiderabile. Tutta-
via,nonostante questifattoridimi-
glioramento, ilnostrosistemapre-
videnziale ésoggettoarischiepas-
sibile di miglioramenti.
Dallatodeirischi,visono,inpri-
mo luogo, le prospettive di cresci-
ta del Pil e dell’'occupazione. Gli
scenari confortanti sull’anda-
mento della spesa previdenziale
fattidalleagenziedicontrolloedai
ricercatorisibasano generalmen-
tesuunacrescitamediadel Pilpari
all',5% e suuna crescita della par-
tecipazioneallaforzalavorosigni-

ficativa. Riusciremo a raggiunge-
re questi obiettivi? La risposta a
questadomanda ¢ importante an-
che per capire quale sarala consi-
stenza delle pensioni future che,
dopo la riforma Dini, dipendono
essenzialmente dalla crescita del
Pil. Ma'andamento di questa va-
riabile, insieme al dato sull'occu-
pazione, ¢ importante anche per
capire se saremo ingrado digesti-
re la componente assistenziale
dellaspesaprevidenziale.Idatire-
centinon sono confortanti. La re-
cessionehadecurtatoil tassodiri-
valutazione del montante contri-
butivodeilavoratorielaspesaper
prestazioni assistenziali (pensio-
niminime, invaliditaecc.)crescea
ritmi eccessivi, determinando un
disavanzo preoccupante.

Se le dinamiche della crescita
confermeranno le previsioni pilt
pessimiste, il sistema rischia di
non soddisfare pienamente i re-
quisiti tipici che dovrebbe avere
un meccanismo di assicurazione
pubblica, perché potrebbe gene-
rare rendite previdenziali parti-
colarmente basse per i lavoratori
pil poveri e con una carriera di-
scontinua. Il tasso di sostituzione
medio non fornisce una rappre-
sentazione completa della situa-
zione. Occorre considerare, infat-
ti, il problemadeirischid’impiego
legatial prolungamento dellaper-
manenza al lavoro e la possibilita
che, a causadeibassiredditie del-
I'evasione contributiva, la spesa
assistenziale possa crescere oltre
il dovuto. L’attuale sistema do-

vrebbegarantire (al2050) untasso
disostituzionemedioperiparasu-
bordinati con 35 anni di contribu-
zione circa pari al 57% dell'ultimo
stipendio. Poiché in Italia la meta
dei contribuenti dichiara un red-
dito inferiore a 15mila euro, pitt
dellameta dei futuri pensionati di
questa categoria (parasubordina-
ti con 35 anni di contribuzione),
potrebbero avere una pensione
inferiorea712 euroal2050.

I sistemi previdenziali privati
dei professionisti sono soggetti ai
medesimi rischi a cui accennavo

CONTIIN SICUREZZA
Vannointrodotte correzioni
nellagestione dei patrimoni,
negli investimenti,

e nelle prestazioni,
dalegare ai contributi

sopra, e altririschi piti specifici. In
particolare, la lunga crisi econo-
micaitaliananonhasolo costretto
arivederele dinamiche del Pil,ma
haanche evidenziato un calo me-
dio dei redditi dei professionisti
pitaccentuato di quello subito da
altre categorie. I giovani profes-
sionisti possono contare su rediti
mediamente inferiori a quelli dei
lorocolleghipitianzianieavranno
pensioni pit ridotte. Cio configu-
ra l'esistenza di uno scambio “di-
seguale” che deve essere gradual-
mente corretto. Inoltre, le Casse
previdenziali che si basano sul si-

stema a capitalizzazione subisco-
no le conseguenze della volatilita
dei mercati azionari e delle politi-
che monetarie espansive, che
hanno ridotto i rendimenti dei ti-
toli a reddito fisso in un contesto
globale sempre pittincerto.

E quindiimportante cheil siste-
ma previdenziale privato si allinei
ai principi introdotti nel sistema
pubblico: prestazioni basate sui
contributi, rivalutazione del mon-
tante contributivo legata all'anda-
mento dei rendimenti ottenuti dai
propriinvestimenti o, in alternati-
va, del Pil e posticipo dell’eta di
pensionamento. Cio consente di
metterealsicuroil patrimoniodel-
le Casse ediripartireirischiprevi-
denziali in modo pit1 equo traila-
voratoriattivieipensionati.Infine,
eimportantecheleCasseprivatesi
dotinodicriteridisanae prudente
gestione dei patrimoni, e di porta-
foglipitibilanciati. Cio potrebberi-
chiedere un’ulteriore riduzione
della quota investita nel settore
immobiliare, che finora & apparsa
sproporzionata, anche alla luce
delleincertezze e delle svalutazio-
nichehanno colpitoil settore.

Se questi problemi verranno
risolti,lacoesistenzadelsistemaa
capitalizzazione con il calcolo
delle prestazioni su base contri-
butiva (e in tutto o in parte indi-
cizzata al Pil) puo costituire un
modellovirtuoso, poiché caratte-
rizzato da un’opportuna diversi-
ficazione deirischi.

Professor of Economics, Luiss Guido Carli

©RIPRODUZIONE RISERVATA
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Sono passati 20 anni dai profondi processi di riforma della previdenza italiana. Processi che hanno
cambiato radicalmente il modello del welfare per tutti 1 lavoratori, dipendenti e liberi professionisti.
A distanza di due decenni & possibile stilare un primo bilancio dell’efficacia delle scelte fatte dal
legislatore tra il 1994 e il 1995, e ragionare su quale possa essere il contesto piu efficiente per
raccogliere fondi da investire per il Paese, tenendo conto della specificita delle Casse professionali.

~orum
2016

Previdenza

LLa Cultura della Previdenza e dell’Economia

[.a Previdenza dei Professionisti:

ieri, oggl, domani.

Giovedi 21 aprile 2016 - ore 9.30
Roma, Grand Hotel Plaza - Via del Corso, 126

9.30

10.00

10.20

Accoglienza e registrazione Ospiti
Saluti istituzionali

Tavola rotonda

Modera
Dott. Bruno VESPA

[ primi due decenni di previdenza privata:
esperienze e prospettive

Prof. Massimo ANGRISANI

Docente di Matematica Finanziaria presso la Facolta di Economia,

Universita degli Studi di Roma La Sapienza

Prof. Alberto BRAMBILLA

Presidente Centro Studi e Ricerche Itinerari Previdenziali

Dott. Renzo GUFFANTI
Presidente CNPADC

Prof. Pietro REICHLIN
Professor of Economics, LUISS Guido Carli

11.30

13.30

Tavola rotonda

Modera
Dott. Bruno VESPA

Previdenza, Welfare, Economia:
strategie per una crescita condivisa

Dott. Luigi ABETE

Presidente Banca Nazionale del Lavoro e della Federazione Banche Assicurazioni e Finanza

On. Cesare DAMIANO

Presidente Commissione Lavoro, Camera dei Deputati

On. Giancarlo GIORGETTI

Presidente della Commissione Parlamentare per ['Attuazione del Federalismo Fiscale

Dott. Alberto OLIVETI
Presidente AAEPP e ENPAM

Sen. Maurizio SACCONI

Presidente Commissione Lavoro, Senato della Repubblica

Dott.ssa Luisa TODINI
Presidente Poste Italiane

Chiusura dei lavori
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Cnpadc. Approvato il bilancio per il 2015

Per la Cassa commercialisti
patrimonio a 6,4 miliardi

ILQUADRO
Lavanzocorrentearriva
aquota 566 milioni
OggiaRoma
appuntamento conilavori
del Forum «In Previdenza»

Federica Micardi

mm [ a Cassa di previdenza e assi-
stenzadeidottoricommercialisti
chiude il bilancio 2015, approvato
ieri dall’assemblea dei delegati,
conun patrimonio di 6 miliardi e
432 milioni e un avanzo corrente
di 566 milioni che, senza accanto-
namentietasse, sale a6g3zmilioni.
Quello approvato ieri & l'ulti-
mo bilancio chiuso sottola guida
di Renzo Guffanti, che finisce
quest’anno il suo mandato e che
sidicemoltosoddisfattodellage-
stione,avendo chiuso quattro bi-
lanci sopra il mezzo milione di
avanzo. «Abbiamo raggiunto
tutti gli obiettivi, anche qualitati-
vi, che ci eravamo prefissati - af-
fermaGuffanti-.Unesempio: ab-
biamo deciso di guardare piti al-
Iimmobiliare e attraverso Primo
Re abbiamo fatto 180 milioni di
investimentipiticheredditizi,tra
cuilarecenteaperturadell’alber-
2o Giulia in pieno centro a Mila-
no». Prosegue, quindi, il trend
positivodiCnpade, cheincinque
anni ha visto il patrimonio cre-
scerediz,2miliardi, gliiscrittiau-
mentare di 8.300 unita - circa
2mila iscritti in pitt ogni anno - e
arrivare aquota64.921eipensio-
nati passare dai 5.971 del 2011 agli
attuali6.987.Ilrapportotraiscrit-
ti attivi e pensionati e di 9,3 (era
9,4 nel 2011). Ladifferenzatraen-
trate contributive e uscite per
prestazioni afine 2015 e paria493
milioni, in calo di due milioni ri-
spetto all’anno precedente e in
aumento, di circa 100 milioni ri-
spetto al 2011. Le entrate contri-
butive del 2015 sono aumentate
rispetto all'anno precedente di
8,5 milioni; dal 20112 0ggi, pero, le
entratecontributivefraunannoe
Paltro hanno registrato aumenti
moltopitialtitraiz8eis8milioni.

data

() stampa

dal 1980 monitoraggio media

Una tale differenza si spiega con
laumento della contribuzione
minima, passata dal 10 al 12% in
cinque anni; un altro importante
fattoreestatol’accordosiglatoda

Cnpadc e I'agenzia delle Entrate
che ha consentito, attraverso ac-
certamenti massivi, di recupera-
remilioni di contributi.

Sullammontaredeicontributi
pesa anche la mancata crescita
deiredditi,cheinquestiannihan-
notenuto,nonostante lacrisi,ma
che registrano una leggera con-
trazione rispetto al 2014: il reddi-
to medio e passato da 62.700 a
61.600euroeilvolume d’affarida
111.500 2109.200 €Uro.

Lagestione Guffantihalavora-
tosupitifronti, hainvestitomolto
sull’assistenza-nel 2014sonosta-
tispesioltre 17milioni e nel 2015l
10% in pil1 - e sulla cultura previ-
denziale.Nell’ultimoannosiere-
gistrato un aumento dell’aliquo-
tamediadicontribuzione, passa-
ta dal 12,49% del 2014 - il minimo
obbligatorio & 129 - al 12,619 del
2015. Un dato che, secondo Guf-
fanti, sta a indicare una presa di
coscienza previdenziale tra gli
iscritti, «un fenomeno nuovo, un
trend che dobbiamo tenere mo-
nitorato per vedere se si consoli-
daacuihacertamente contribui-
to il nuovo servizio Pension si-
mulator (Pes)», un simulatore di
pensione che consente divedere
quale saral'importodell’assegno
pensionistico alle condizioni at-
tuali(contributosoggettivo,con-
tributo integrativo, anni di attivi-
th,ecosivia),equalepotrebbees-
sere cambiando queste condi-
zioni. «La nostra sensazione -
commenta Guffanti - & che per
quanto lentamente il concetto
che se verso piu contributi avro
una pensione pilt adeguata si sta
facendolargonella categoriay.

E propriooggiaRoma (aparti-
re dalle 9,30 al Grand Hotel Pla-
za)appuntamento con il Forum
In Previdenza che riunird gli
esponentidellaCassa,itecniciela
politicaperunconfrontosul futu-
rodel msistemaprevidenziale.

RIPRODUZIONE RISERVATA
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Il presidente. Renzo Guffanti
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Cnpadc, bilancio record nel 2015

Piu solido che mai il bilan-

cio di Cassa dottori commer-

cialisti. Per il 2015, infatti,

Pavanzo corrente ammonta

a 565 min di euro superando

il record raggiunto nel 2014

(557 min di euro). Il patri-

monio, inoltre, si attesta

intorno ai 6,4 mld di euro,

al di sopra delle aspettative

dell’ente guidato da Renzo

Guffanti. Questi i dati diffusi,

ieri, dalla Cnpade al termine

dell’Assemblea tenutasi per

I'approvazione del bilancio

2015 e I'assestamento del

budget 2016. Nel dettaglio,

I'ente ha sottolineato come «la crescita possa
risultare ancor pin evidente se, dai dati di bi-
lancio sono escluse la manutenzione di fondi
di accantonamento ¢ le imposte. Depurato di
questi valori», ha fatto sapere la

Cassa, «il risultato di gestione

cresce fino a poco meno di 693

min di euro per 'anno 2015». Per

quanto rignarda, invece, le riser-

ve previdenziali queste risultano

essere pari a 25,4 volte le pen-

sioni di periodo. E, a proposito

di pensioni, il loro costo ¢ passa-

to da 242 mIn di euro nel 2014 ai

253 min nel 2015. Aumento a cui

ha fatto fronte un innalzamento

dei ricavi per contributi che nel

2015 hanno raggiunto quota 746

min di euro. Buone notizie, poi,

anche sul fronte degli iscritti. «Nel corso del
2015», ha precisato I'ente, «gli iscritti sono
cresciuti del 3,6% arrivando a 64,921 men-
tre il numero dei pensionati si ¢ attestato
6.987 unita». Daliquota media di contribu-
zione, inoltre, e risultata pari al 12,61%, in
aumento rispetto al biennio precedente. «Un
incremento», ha commentato il presidente
Guffanti, «che evidenzia una crescita della
cultura previdenziale degli

iscritti, come dimostrano le

oltre 70 mila simulazioni del

nuovo servizio Pes effettuate

tra agosto e dicembre 2015,

Siamo particolarmente sod-

disfatti per i risulti che han-

no evidenziato la bonta delle

strategie di investimento e

I'efficace politica di impegni

attuata dal management. Alla

fine del mandato di questo cda

in carica dal 2012 al 2016», ha

concluso il numero uno della

Cassa, «laseiamo alla prossima

gestione un bilancio earatterizzato da impor-
tanti riforme e risultati pin che soddisfacenti
che rendono la Cassa dottori commercialisti
un punto di riferimento nel panorama degli
enti previdenziali privati».

data

() stampa

dal 1980 monitoraggio media

N° iscritti

64.921

Le variazioni nel biennio

62.655

N° pensionati

6.987

6.694

Patrimonio Netto

€6.431.886.687

€ 5.866.304.403

Avanzo Corrente

€565.582.284

€557.165.144

Contributi

€ 746.080.561

€737.515.134

Pensioni

€ 253.084.882

€ 242.348.836

Fonte: elaborazione dati a cura della Cnpadc

Renato Guffanti
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Cassa Commercialisti, avanzo record di 565 milioni

U0 data
(] stampa

dal 1980 monitoraggio media

di Mauro Romano

a Cassa Nazionale di Previdenza e Assistenza

ei Dottori Commercialisti archivia il 2015
con un avanzo corrente di 565 milioni. I conti e
I’assestamento al budget 2016 della Cassa so-
no stati approvati dall’assemblea. La crescita &
ancora piu evidente, si legge in una nota, «se si
escludono dai dati di bilancio alcune poste che
abitualmente non entrano nell’ordinarieta della
gestione di una

Cassa di previdenza, quali movimentazione di
fondi di accantonamento e imposte: depurato
di questi valori, il risultato cresce fino a poco
meno di 693 milioni (contro i 648 milioni per il
2014)». La gestione del patrimonio si attesta a
circa 6,4 miliardi, al di sopra dei risultati attesi
nel bilancio tecnico della Cassa mentre le riserve
previdenziali sono pari a 25,4 volte le pensioni di
periodo (era di 16,9 nel 2004). I ricavi per con-
tributi si attestano a 746 milioni (738 milioni nel
2014) mentre il costo delle pensioni passa da 242

A DIR2 +vilinm: T 2510 e ntn aandia A ~nmteilacoi
d £00 HHITVILL. L dliiuutd 1H1CUld Ul CONLIULIDUZIV-

ne & risultata pari al 12,61% (12,49% nel 2014,
11,56% nel 2013). (riproduzione riservata)

Creval, Camagni verso Fuscita
e

- -
e
-
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Professionisti. Il punto sul sistema previdenziale privato nel convegno «In Previdenza» a Roma

Casse, patrimonio da 75 miliardi

Guffanti (Cnpadc): «Oggi la situazione ¢ migliore di 20 anni fa»

U0 data

() stampa

ENTRATEE USCITE

Oliveti (presidente Adepp):
«Da 1,5 milionidiiscritti, 8
miliardi di euro di contributi
raccoltiognianno e 5,6 miliardi
erogatiin pensioni»

Federica Micardi
ROMA. Dal nostroinviato

mm Tutte le Casse di previdenza
dei professionisti oggi stanno
molto meglio di vent’anni fa,
quando vennero privatizzate.

Lo ha detto ieri il presidente
della Cassa nazionale di previ-
denza e assistenza dei dottori
commercialisti Renzo Guffanti
al ForuminPrevidenza organiz-
zatoieriaRoma. Alberto Brambil-
la,presidentedel Centrostudieri-
cerche Ttinerari previdenziali ha
ricordato le discussioni avvenute
nel 1994, quando venne decisala
loro privatizzazione «all’'epoca -
ricorda- si diceva che privatizza-
re le Casse professionali sarebbe
stato fallimentare e che dopo po-
chi anni avrebbero dichiarato
bancarotta rientrando nel calde-
roneInps».Loscenariodioggi,di-
segnato dal presidente dell’Asso-
ciazione cherappresentale Casse
private, AlbertoOliveti,einveceil

seguente: «Un patrimonio di cir-
ca7smiliardi, un rendimento me-
dio annuodel 39, oltreunmilione
emezzodiiscritti, chealorovolta
danno lavoro a mezzo milione di
persone, 8 miliardi di contributi
raccolti e 5,6 miliardi di pensioni
erogate,rapportoattivipensiona-
tidiquasizalemezzomiliardoin-
vestitonel 2015 per I'assistenzay.
Tutt’altro scenario quello
pubblico. 1l rapporto attivi pen-
sionati nell'Tnps e di1,22 a1, il pa-
trimonio non ¢’ perché il siste-
ma pubblico & a ripartizione,
quelloprivatoacapitalizzazione.
Inoltre nel pubblico, dato I'in-
treccio tra previdenza - quindi
spesa sostenuta da versamenti
contributivi-eassistenza (tracui
la pensione di reversibilita e la
minima) capire dove finisce
l'unaecomincial’altraéestrema-
mente complesso, masi stimaun
49% dispesaper I'assistenza.
Lappuntamento di ieri € stata
anche l'occasione, per i politici
presenti, di mettere alcuni punti
fermi sul tema previdenza tout
court. Il viceministro all’Econo-
mia, Enrico Zanetti, ha voluto
chiarire che «nonostante le voci
chesisentonoingiro,oggiil siste-
mapensionistico italiano & solido

A confronto. Un momento del forurm che sié svolto jeria Roma

dal 1980 monitoraggio media

€ Non sono previsti interventi su
pensioni o reversibilita» e ha ag-
giunto che «non ¢’¢ nessuna in-
tenzione difare interventi avven-
tati i quali possono mettere a ri-
schiol’equilibrio del sistema.

Latenuta del sistema pensioni-
sticonon éindiscussione. Il presi-
dente della commissione Lavoro
al Senato, Maurizio Sacconi, &
chiaro: «l’equilibrio finanziario
c’e - afferma - i problemi semmai
sonodisostenibilitasociale».Del-
lostesso parereil presidente della
commissione Lavoro, Cesare Da-
miano, cheinvitaa«smetterlacon
il terrorismo previdenzialey. Sul
tavolodellaprevidenza-pubblica
e privata- pesando diversi fattori,
iltassodioccupazione,lanecessi-
ta di investimenti, che sottolinea
Giancarlo Giorgetti (Lega) sono
da tempo fermi al palo, e una vita
mediachesiallunga«nel2050-so-
stiene Giorgetti- cisaranno in Ita-
lia un milione di ultra 9sennix». Di
contro, tenere le persone alavoro
per periodisempre pittlunghiim-
pedisce quel cambio generazio-
nale che si riflette nel tasso di oc-
cupazione giovanile cheinTtaliae
del 57-580%: «per stare tranquilli -
sostiene Brambilla - dovrebbe es-
sere del75%».

RIPRODUZIONE RISERVATA
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mm «Le Cassepossonosostenerei
professionisti, che in questi anni
di crisi si sono impoveriti, attra-
verso un welfare complementa-
re, meglio se condiviso».

E questa la proposta che il sena-
tore Maurizio Sacconi ha fatto ieri
al «Forum in previdenza» organiz-
zato dalla Cassa dei commerciali-
sti. «Tra gli ambiti in cui operare -
spiega Sacconi- cisonolasanita in-
tegrativa, la previdenza comple-
mentare e l’assistenza anche alla
professione; il welfare deve diven-
tare un ammortizzatore nei mo-
menti difficili». E per agevolare e
stimolare questo welfare ad ampio
spettro, si sta lavorando all’emana-
zione di disposizioni ad hoc. «Stia-
mo valutando la possibilita - antici-
pa Sacconi - di consentire l'utilizzo
delle sopravvenienze attive per fa-
vorire 'ampliamento delle presta-
zionisociali del sistema Casse».

Cesare Damiano rilanciaun’idea
chedatempocircolatraipoliticima
cheraramentele Casse hanno preso
in considerazione, e cioe la fusione
traidiversienti. «Invece diimmagi-
nare lafusioni tra Cassei cuiiscritti
svolgonoattivitaaffini- dice Damia-
no-potrebbeavere pitsensoimma-
ginare la fusione tra enti che hanno
sistemi di gestione simili». L'idea di
baseésemprequelladell’ «unionefa
laforzax»,esuquestol’Adepp,I'asso-

Le strategie. Fra welfare e investimenti

[’ente dei commercialisti
guarda al fondo Atlante

ciazione cherappresentale Cassedi
previdenzadei professionisti,stala-
vorando per proporre una serie di
servizi condivisi tra gliiscritti.

Unaltrotemacaldo che rimbalza
trala previdenza privata e la politi-
ca, senza finora trovare concretez-
za, & quello degli investimenti nel-
economiareale.'ideadi incenti-
vofiscale-aparziale compensazio-
ne dell’aumento dell’aliquota sulle
rendite finanziarie dal 20 al 26% &
contenuta nella legge 190/14, men-
tre I'attuazione e i meccanismi ap-
plicativi sono indicati nel decreto
Mefdeliggiugnoz015.«Degli8omi-
lionimessiincampo-affermail pre-
sidente della Cassa commercialisti,
Renzo Guffanti- ne verrannoutiliz-
zati forse 20. Il meccanismo & trop-
po complicato e poco efficace, non
tale da orientare i nostri investi-
menti. Inoltre - aggiunge - si parla
tanto del nostro sostegnoall’econo-
mia reale, ma di proposte concrete
senesono viste pochey.

E su un possibile ingresso nel
nuovo fondo Atlante, il cosiddetto
salva-banche, larispostadiGuffan-
tie decisa: «Eun’opzione possibile,
soprattutto se verra chiarita la no-
stranatura privata e non pubblica.
In questo caso potremmo valutare
ilnostroapporto».

Fe.Mi.

RIPRODUZIONE RISERVATA
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FORUM PROFESSIONT

Casse pronte
al fondo Atlante.
Pressing sulla
natura privata

—  [)Alessio a pag. 34

Il forum organizzato dalla Cnpade. Guffanti: in ltalia impegnate risorse per 2 mld

Casse pronte al fondo Atlante

Ma deve essere riconosciuta la natura privata degli enti

U0 data

(] stampa

DI SIMONA D’ALESSIO
asse previdenziali in-
teressate a caricare
sulle proprie spalle
un po’ del peso di At-
lante, dando sollievo al siste-
ma bancario in affanno. Ma
non senza un (importante)
tornaconto: per partecipare
al fondo, gli enti dovrebbero
poter contare, senza equivoci,
sull’affermazione dello «status
giuridico pri-
vato» che inse-
guono da anni.
E finita sotto
la lente d’in-
grandimento
dell’assemblea
dell’Adepp (As-
sociazione de-
gli istituti pen-
sionistici dei
professionisti)
la proposta di
aderire all’ini-
ziativa nata
con lobiettivo
di sostenere gli istituti banca-
ri, garantendo gli aumenti di
capitale di quelli in difficolta e
dirilevare i crediti in sofferen-
za. E I'idea potrebbe diventa-
re, attraverso un raffinato «do
ut des», provvidenziale poiché,
a margine dei lavori del forum
della Cassa previdenziale dei
dottori commercialisti (Cnpa-
de), ieri a Roma, il presiden-
te dell’Associazione Alberto
Oliveti ha chiarito lo scena-
rio di investimento cui si va
incontro: il fondo Atlante, ha
riferito, & un «salva-banche» e,
come tale, «pud essere accet-
tato dall’Europa, solo se non
& in forma di aiuto di stato, e
noi ci battiamo da anni per af-
fermare di essere un soggetto
giuridico privato», malgrado le
Casse figurino nell’elenco Istat
delle pubbliche amministra-
zioni (e, come tali, sono state

dal 1980 monitoraggio media

sottoposte alla legge 135/2012
sulla «spending review», do-
vendo tagliare del 5% i costi
del 2012 e del 10% nel 2013,
ndr). Percio, da organismi pri-
vati, gli enti potrebbero conta-
re sul via libera di Bruxelles.
Dunque, sorreggere gli oneri
di Atlante potrebbe essere la
«chiave di volta» per scioglie-
re sotto il profilo normativo il
nodo della natura pubblica, o
privata delle Casse. Domanda
alla quale, in maniera sornio-
na, Oliveti ha prontamente ri-
battuto: «Questo non sonoio a
dirlo». Sugli investimenti per
lo sviluppo del sistema-paese
si & focalizzato inoltre il dibat-
tito organizzato dalla Cnpade.
«Abbiamo gia impegnato risor-
se per quasi 2 miliardi di euro,
tutti in Italia, cosi da raggiun-
gere due obiettivi: far crescere
il risparmio previdenziale dei
nostri iscritti e rafforzare il
sistema economico nazionale.
Nei prossimi anni vorremmo
investire un ulteriore miliar-
do» perd, ha puntualizzato il
presidente Renzo Guffanti,
a fronte di tale impegno «chie-
diamo alle istituzioni di ra-
gionare insieme a noi per una
reale riduzione della tassazio-
ne» sui ricavi da operazioni fi-
nanziarie. Quanto alle ipotesi
di un restyling pensionistico,
il viceministro dell’economia
Enrico Zanetti

ha escluso lesi-

genza di attuare

«interventi peg-

giorativo», men-

tre la numero

uno di Poste

Luisa Todini,

ricordando la

funzione svolta

«dal 1862 con

servizi di co-

municazione,

di pagamento e

di raccolta del

risparmio», ha

annunciato «prospettive di svi-
luppo» attraverso la controlla-
ta Poste Vita (attiva sul fronte
previdenziale e assicurativo)
per «venire incontro alle esi-
genze di welfare dei cittadini».
Linquietudine sull’avvenire &
giustificata, infine, secondo il
presidente della commissione
parlamentare per l'attuazio-
ne del Federalismo fiscale,
Giancarlo Giorgetti (Lega
Nord): quando arriveranno le
buste arancione (le simulazio-
ni della futura prestazione, di
cui 'Inps ha effettuato i primi
150.000 invii), ha sentenziato,
«molti si renderanno conto di
essere pensionati al minimo».
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