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CASSE DI PREVIDENZA

COSA CIFATE
CON I MIEI SOLDI?

Dai ragionieri ai medici, passando per avvocati, ingegneri, commercialisti
Due milioni di iscritti agli enti pensione vogliono vederci chiaro

CASO SOPAF

Gli sviluppi dell'inchiesta
sull’austriaca Immofinanz

TRASPARENZA
Come funziona |'accesso

ai dati per avere tuttii verbali

PERCHE LA TRUFFA HA AVUTO SUCCESSO

I punti deboli
delle Casse
di previdenza

Troppi strutturati
nei conti degli enti

€ poca trasparenza
sulla gestione

di 55 miliardi di attivi

Pagine a cura di Vitaliano D'Angerio

Allafine e arrivatalamagistratu-
ra. Il crack Sopaf ha fatto scattarele
indagini di pm milanesi e Guardia
di Finanza. E emerso che tre Casse
di previdenza (Ragionieri, Inpgi-
giornalisti ed Enpam-medici) sa-
rebbero state truffate dai fratelli
Magnoni per 79 milioni. L’inchie-
sta & in corso. Mentre quella roma-
na sui bond strutturati di Enpam,
partita da un esposto di cinque Or-
dini dei medici, € stata chiusa con
le richieste dirinvio a giudizio. Qui
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ci occupiamo di enti previdenziali
perché vi sono 2 milioni di profes-
sionisti iscritti alle Casse che gesti-
scono 55 miliardi di attivi. Ma tuttii
risparmiatori possono trovare in
queste vicende elementi utili per
evitare danni.

DOV'ERANO | CONTROLLI INTERMEDI?
Prima di arrivare al pm e alle Fiam-
me gialle, ¢i sono ben sei controlli
intermedi per le Casse: collegio dei
sindaci, revisori contabili, Covip,
Commissione parlamentare, mini-
steri vigilanti, Corte dei Conti (vedi
pagina 6). Troppi, dicono gli enti
pensione. D’accordo, ma si vede
che in alcuni casi la vigilanza é sta-
ta soltanto formale alla luce di
quanto saltato fuori di recente e di
quello che sié raccontato anche sul-
le pagine di Plus24.

E mai possibile che, ancora oggi,

nei contratti di gestione vi siano
clausole «che non consentano di
chiederealprestatore di denarodo-
ve il gestore abbia investito»? E
quanto ha dichiarato Paolo Saltarel-
li, presidente di Cassa ragionieri
mercoledl mattina davanti alla
Commissione di vigilanza. Stesso
stupore per le modalita di acquisto
di un prodotto finanziario da parte
dell’Inpgi: «Avete fatto una ricerca
di mercato prima di comprare le
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quote del fondo Fip da Sopaf?», ha
chiesto Lello Di Gioia, presidente
della Commissione, ai vertici della
Cassa giornalisti nella stessa audi-
zione (vedi pagina 7).

L'ANTIDOTO TRASPARENZA

C’¢ un unico vero antidoto alle po-
tenziali situazioni patologiche: ¢ la
totale trasparenza. Labanca centra-
le Usa (Fed) dopo appena 15 giorni
rende pubblici sul web le minute, i
verbali delle riunioni in cui si deci-
dono le sorti finanziarie degli Stati
Uniti. Perché non puo avvenire lo
stesso per ¢io che viene deciso dagli
enti pensione? E necessario infatti
un controllo diffuso di tutti gliiscrit-
tielatrasparenzadegliatti e fonda-
mentale per capire come vengono
gestitii soldidelle future pensioni.

RELAZIONI E GOVERNANCE

Ultimo capitolo. Consulenti stranie-
ri indipendenti del calibro di
Towers Watson e Cambridge non
riescono ad entrare nelle Casse. E
gente che cura gli affari di fondi so-
vrani americani ed asiatici o di uni-
versita come Harvard. Il motivo di
tale ritrosia? Un sistema di relazio-
ni duro da scardinare. «E necessa-
rio aprire il mercato a operatori che
generino valore - afferma Fabio
Carniol, country manager in Italia
di Towers Watson —. Noi siamo lea-
der mondiali nella consulenza at-
tuariale ai fondi pensione. In Italia,
le Casse usano solo attuari locali e
non ci invitano nemmeno alle ga-
re». Francesca Signorelli, mana-
ging director di Cambridge Associa-
tes, ne fa anche una questione di
competenze e governance: «Inalcu-
ne Casse € necessario, a mio avviso,
innalzare il livello di preparazione
finanziaria. E poi bisogna allineare
lagovernance degli entia quellain-
ternazionale. E 'unico modo per mi-
gliorarne lefficienza». Il quadro e
chiaro, ora ci vuole solo la volonta
di cambiare. Non ci sono piu alibi.

v.dangerio@ilsole24ore.com
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La "ricchezza™ delle 20 Casse di previdenza

1 dati rappresentano il totale investimenti (immobiliari e mobiliari) delle Casse
ele risorse (investimenti 2014) che gli enti hanno a disposizione per quest'anno

Totale investimenti 2012
in migliaia di euro

ENPAM
MEDICI

Investimenti 1.664.989
peril 2014 migiiaia di purn
lscritti2on2__ $06.703
Pensionati 2012 173.326
CASSA COMMERCIALISTI
_S8%

17,5%

INESTIMENT

?5.3% 4.647.761

_ Immaobili

SN non strumentali

AGENTI DI COMMERCIO

Investimenti

peril 2014 igflad eurs
Iscriti 2072 249.953
Pensionati 2012 T9.561
CASSA RAGIONIER]

Investimanti 501,439  Investimenti

peril 2014 migiaia diars  peril 2004 igliaia & surs
Iscritti 2012 58.563 | Iscritti 2012 26.354
Pensionati 2012 6,190 | Pensionati 2012 8.007
INPGI ENPAIA

GIORMALISTI ADD. AGRICOLTURA

Investimenti Investimenti 139.000
peril 2014 mighsiadiews  peril 2004 g & s
Iscritti 2012 36.414 | Iscritti 2012 35.757
Pensionati 2012 7.646 | Pensionati 2012 nd
ENPAP FASC
PSICOLOGI

e SIS, 3.59%

13.7% .,

Ba%
Investimenti Investimenti 30.000
per il 2014 mgiEadioss  peril 2014 migiaiad aurs
ARt e | LcasieMle i
Pensionati 2012 1995 Pensionati 2012 nd
ENPAPI ENPAB
INFERMIERI 7,6% BIOLOGI

Sl
Investimenti nd i
peril 2014 mglaisdiers  peril 2004 rigliaia & surs
Iscritti 2012 25976 Iscritti 2012 1M.695
Pensionati 2012 838 Pensionati 2012 an

Partecipazioni
e Titoli immobilizzati

CASSA FORENSE

di previdenza nel 20112 {i bilanci 2013 ancora nen sono disponibili)
come emergono dal dati previsionall approvati il 30 novembre del 2013

Totale attivith
liguide:

INARCASSA
INGEGNERI E ARCHITETTI

56,29 g 3700073 53,7%
Investimenti nd. Investimenti B877.000
peril 2014 per il 2014 migiiaia o mura
lscriti 2012__ 170107 | lacritti 202 _ 164731
pensonel 57 20058 | Pensionat| 2012 20,004

ENPAF

FARMACISTI

£0,1% |

Investimenti 480.000

per il 2014 mighaia df aura
Iscritti 2012 94.951 | Iscritti 2012 83400
Ponsionati 2012 22863 | Pensionati 2012 25809
CASSA NOTARIATO EPPI

PERITIINDUSTRIALI
14.7%

62,3% |

Investimenti 7m
per il 2004 migliaia & suro.
Iscritti 20012 nd. Iscritti 2012 14.296
Pensionati 2012 2462 | Pensionati 2012 2.344
ENPACL EPAP
CONSULENTI DEL LAVORO PLURICATEGORIALE
82% 20,0% 28%

TOTALE

NVESTIVENT

718% 56,6% | ) S000 g 40.6%
Investimenti Investimenti 25.000
peril 2004 mglaadeu  peril 2004 g b aure
Iscritti 2012 26712 | scritti 2012 72713
Pensionati 2012 B.534 | Pensionati 2012 1442
ENPAV ONAOSI
VETERINARI ASSISTENZAORFANI SANITARI

Investimenti 47,000
peril 2004 igliaia disurs
Iscritti 20012 27961
Pensionati 2012 6173

6,0%
TETALE
INVESTIMENT

94,0%
261.074

Investimenti

per il 2004 mgiaad s

Iscritti 2012 170.787

Pensionati 2012 4.256
& alsborasione Asaly mwrcatl lnanser s dati df bilacio
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GLOSSARIO
CASSE DI PREVIDENZA

@

Totale investimenti

In questa voce, relativa ai
bilanci consuntivi 2012 delle
Casse (quellidel 2013 non sono
ancora disponibili) sono
comprese tre voci: immobili
non strumentali, partecipazioni
e titoli immobilizzati e totale
attivita. | primi indicanoi
fabbricati che producono un
reddito. La seconda voce &
relativa alle partecipazioni in
societa quotate e non quotate,
titoli di Stato e altri titoli
immobilizzati, polizze
assicurative e fondiimmobiliari.
Infine l'ultimo spicchio delle
"torte" a fianco sono le attivita
liquide, costituite da cassaec/c
bancari e postali, fondi comuni
diinvestimento e altre attivita
finanziarie liquidabili a breve
termine.

Q

Bilancio di previsione 2014
E conosciuto nell’ambiente dei
tecnici con il termine inglese
“budget”. Sono in sostanza le
risorse destinate agli
investimenti. Quanto le Casse
potranno spendere, in questo
caso, nel 2014, Nello specifico:
quanto I'ente pensione prevede
di destinare all'attivita di
investimento in immobili,
partecipazioni e titoli.

@

Totale attivita

Questa voce, sempre relativa al
bilancio consuntivo 2012,
rappresentail totale attivo del
bilancio e comprende, oltre agli
immobili non strumentali, le
partecipazioni e i titoli
immobilizzati, le attivita liquide,
e anche le immobilizzazioni
tecniche (immobili strumentali,
impianti e macchinarie
attrezzature varie) e
immateriali (avviamento,
brevetti, concessioni e spese di
impianto) eicreditiabrevee
medio lungo termine.

@

Consulenti e attuari

Ci sono due tipi di consulenti
(advisor) che lavorano per gli
enti pensione. Visono quelli che
aiutano negliinvestimentiein
particolare nel disegno della
“torta” (asset allocation) sulla
base degli obiettivi della Cassa.
Disolito vie un assiduo
scambio di informazioni con gli
attuari che hanno chiaro invece
il problema demografico ela
sostenibilita del rapporto
contributi/erogazione pensioni.
Ci sono poi gli advisor che fanno
il controllo del rischio; un lavoro
effettuato ex post e che viene
realizzato, tral'altro, attraverso
un monitoraggio costante dei
gestori.



