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PRESIDENZA DEL PRESIDENTE
GIORGIO JANNONE

La seduta comincia alle 8,35.

(La Commissione approva il processo
verbale della seduta precedente).

Sulla pubblicita dei lavori.

PRESIDENTE. Avverto che, se non vi
sono obiezioni, la pubblicita dei lavori
della seduta odierna sara assicurata anche
attraverso l'attivazione di impianti audio-
visivi a circuito chiuso.

(Cosi rimane stabilito).

Audizione del Presidente e del Direttore
generale dell’Ente di previdenza dei
periti industriali e dei periti industriali
laureati (EPPI), dottor Florio Bendinelli
e dottor Ugo Casarsa.

PRESIDENTE. L’ordine del giorno reca
l'audizione del Presidente e del Direttore
generale dell’Ente di previdenza dei periti
industriali e dei periti industriali laureati
(EPPI), dottor Florio Bendinelli e dottor
Ugo Casarsa, nell’ambito dell'indagine co-
noscitiva sulla situazione economico-fi-
nanziaria delle casse privatizzate anche in
relazione alla crisi dei mercati internazio-
nali.

Do la parola al dottor Florio Bendinelli.

FLORIO BENDINELLI, Presidente del-
l'Ente di previdenza dei periti industriali e
dei periti industriali laureati. Ringrazio il
presidente e la Commissione per averci
invitato. Da quando sono presidente ¢ la
prima volta che sono chiamato in audi-

zione, mentre mi sarebbe piaciuto con-
frontarmi piu spesso. So che anche il mio
predecessore & intervenuto solo una volta,
dunque forse converrebbe instaurare un
rapporto pitl proficuo e piu attivo.

PRESIDENTE. Prendiamo atto della
sua richiesta, anche se i soggetti che la
Commissione deve audire sono molti.

FLORIO BENDINELLI, Presidente del-
I'Ente di previdenza dei periti industriali e
dei periti industriali laureati. Vorrei subito
far presente che il nostro & un ente nato
con la riforma Dini, quindi di nuova
generazione. Il nostro sistema & quello
contributivo, non pitli, quindi, un sistema a
ripartizione o un patto tra le varie gene-
razioni. La costruzione delle pensioni si fa,
dunque, con i mezzi propri: noi versiamo
per conto nostro per crearci la previdenza
del prossimo futuro.

Siamo una Cassa abbastanza snella. 1l
nostro consiglio di amministrazione ¢
composto da cinque professionisti e ab-
biamo 16 delegati. Gli iscritti attivi al
nostro ente, pur essendo una Cassa pic-
cola, sono 14.136. Il nostro reddito medio
si aggira intorno a 32-36 mila euro, quindi
¢ abbastanza buono; il fatturato ammonta
a circa 52-53 mila euro.

Faro un piccolo excursus sugli investi-
menti e sull’attuale situazione gestionale
della Cassa. Successivamente, sard ben
disponibile a rispondere ai quesiti che mi
verranno posti.

Ci siamo dati delle regole, sulla base di
un processo gestionale. Tutto gira intorno
all’ente stesso. A partire, infatti, da una
analisi tecnica attuariale e finanziaria, si
individuano le strategie degli investimenti,
si selezionano i gestori, si amministra il
portafoglio e si fanno dei controlli finan-
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ziari. Naturalmente, a fine attivita si ve-
rifica se i risultati sono positivi, in assenza
dei quali si adottano criteri di modifica.

La strategia finanziaria adottata ’anno
scorso si basa sull’adozione di uno stru-
mento che si chiama ALM (Asset Liability
Management), ovvero un asset strategico
degli investimenti in funzione della nostra
popolazione, delle passivita e, natural-
mente, delle attivita che svolgiamo. Siamo
supportati da un attuario incaricato, che,
naturalmente sviluppa l’analisi attuariale,
e da un consulente, che individua le stra-
tegie di investimento. Ci sono gli advisor e
le societa di investimenti, le SGR; succes-
sivamente, dopo la verifica degli investi-
menti, la banca depositaria ne individua i
valori. C’¢ quindi la fase del processo
contabile, con il nostro servizio ammini-
strativo, in cui si effettua un controllo e
una valutazione dei rischi e del rendi-
mento e, se risulta necessario, vengono
intraprese delle azioni correttive.

Come dicevo, la nostra & una struttura
molto snella, con 18 dipendenti, dei quali
tre dirigenti, divisi per comparti: affari
generali, settore contributi, settore previ-
denza e settore amministrazione, oltre a
un ufficio legale, che ci tutela da azioni di
nostri colleghi non molto corretti.

Gli investimenti attuali sono principal-
mente in obbligazioni e titoli, che pesano
per il 68 per cento; le azioni per circa il
2 per cento; i fondi comuni di investi-
mento per circa il 6 per cento; i fondi in
private equity rappresentano una piccola
parte. Per i fondi immobiliari abbiamo
acquisito una quota piuttosto bassa. Ab-
biamo degli edifici strumentali, per esem-
pio quello dove attualmente si trova la
nostra sede, e degli edifici a carattere
direzionale, attualmente tutti locati.

Al momento abbiamo anche una liqui-
dita perché nel progetto che abbiamo
definito all'interno del nostro ente ab-
biamo individuato le percentuali da devol-
vere sia per la parte mobiliare che per
quella immobiliare. Dal momento, infatti,
che il pagamento delle pensioni avverra a
lungo termine, si & valutato di poter ri-
volgere il 30 per cento degli investimenti
agli edifici con caratteristiche direzionali e

commerciali. Non abbiamo nessun edificio
con caratteristiche residenziali, anche per-
ché la strategia del nostro ente & stata
finalizzata solo alla fattispecie di edifici
che ho richiamato.

Ogni volta che facciamo un investi-
mento cerchiamo di parametrare e,
quindi, diversificare gli stessi investimenti,
in modo da incorrere il meno possibile
nelle difficolta o nelle insufficienze, ai fini
di un riscontro positivo.

Abbiamo diversificato le obbligazioni
per emittenti, per struttura — principal-
mente sono quotate — e per aree geogra-
fiche. Le abbiamo addirittura suddivise
per durata (a breve, a medio e a lungo
termine), per indicizzazione, per valuta e
per indice di solvibilita dell’emittente.

Quanto agli investimenti mobiliari, non
siamo al di sotto della tripla B. Certo, ci
sono momenti in cui gli investimenti non
rendono quanto dobbiamo riconoscere ai
nostri iscritti. Ci sono stati momenti in cui,
a seguito di investimenti mobiliari o anche
di acquisizione di Buoni del Tesoro —
quindi, buoni nazionali — i rendimenti
sono risultati inferiori, per cui abbiamo
dovuto intraprendere delle soluzioni ade-
guate.

Come sapete, sui nostri montanti e su
quello che viene versato da parte dei
nostri iscritti, noi dobbiamo riconoscere la
rivalutazione del montante stesso pari alla
media quinquennale del PIL. Siccome in
questi anni la media quinquennale del PIL
¢ stata quasi sempre superiore ai rendi-
menti dati da BOT, da CCT o da BTP,
abbiamo dovuto intraprendere una strada
forse un po’ pitt rischiosa, ma sempre
volta a cercare una garanzia che potesse
proteggere il capitale.

Abbiamo fatto un investimento — re-
darguito da parte di tutti, ma a posteriori
— nel 2005 con la Lehman. Non avevamo
un investimento diretto, ma soltanto una
garanzia del capitale investito da parte
della Lehman. Il veicolo era Awnthracite,
che ha viaggiato per i primi due anni con
discreti tassi di interesse positivi, fino a
quando il fallimento non ci ha messo in
difficolta.
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Tuttavia, nel 2009 siamo riusciti a pro-
teggere nuovamente il capitale investito e,
pertanto, non abbiamo perso nulla, con
I'unica differenza che, siccome prima l'in-
vestimento e, quindi, il contratto stabiliva
il ritorno del 130 per cento del capitale
investito, oltre ai rendimenti dati dal vei-
colo sottostante, abbiamo dovuto spostare
il termine dal 2022 al 2031. Il capitale e
il 30 per cento della sua rivalutazione sono
stati riconosciuti al 2031, oltre al rendi-
mento del veicolo.

Nel documento che abbiamo messo a
vostra disposizione & presente anche una
nota sulle obbligazioni strutturate che non
leggerd, ma sulla quale potete natural-
mente rivolgermi le domande del caso.

Abbiamo anche una piccola percen-
tuale di azioni, la cui tipologia é ricondu-
cibile per lo piu ad aziende non finanzia-
rie, mentre nella distribuzione ¢ preva-
lente la parte OCSE non euro, che ricopre
il 53 per cento, mentre l'area euro € il 38
per cento. Il resto del mondo ¢ pratica-
mente zero, mentre 'Italia € intorno al 10
per cento.

Ci sono anche altre attivita finanziarie,
per un importo complessivo di 150 milioni,
ossia un quarto circa del nostro patrimo-
nio attuale, che — avevo dimenticato di
dirlo — & di circa 570 milioni.

UGO CASARSA, Direttore generale del-
I'Ente di previdenza dei periti industriali e
dei periti industriali laureati. Vorrei fare
un’integrazione. Gran parte delle attivita
finanziarie & costituita da polizze che
abbiamo acquistato nel corso del 2008 a
seguito della crisi dei mercati finanziari.
Sulla base della proiezione del PIL quin-
quennale che si immaginava sarebbe stato
registrato negli anni a seguire, abbiamo
cercato delle polizze comprimarie a com-
pagnie di assicurazione come Le Generali,
per esempio, che ci assicurassero un ren-
dimento che fosse superiore sistematica-
mente al PIL nominale programmato sulla
base del trend degli anni precedenti.

Voi sapete della media mobile del PIL,
quindi il primo anno comprende gia quat-

tro anni precedenti, ossia & un dato sto-
rico, per cui & facile stimare il PIL del-
I'anno successivo e cosi via.

Abbiamo fatto questi investimenti nel
corso del 2008, qualcuno anche all’inizio
del 2009, proprio nel periodo di turbo-
lenza dei mercati finanziari, per essere
tranquilli e aspettare cieli pit sereni sul
fronte finanziario.

FLORIO BENDINELLI, Presidente del-
I'Ente di previdenza dei periti industriali e
dei periti industriali laureati. Tra le voci
che compongono il patrimonio ¢i sono
anche fabbricati di nostra proprieta. Una
parte & direttamente strumentale, cioé la
nostra sede, un’altra & costituita da tre
edifici ubicati nel centro di Roma e at-
tualmente tutti locati.

Ad oggi, le percentuali del patrimonio
immobiliare sono diverse rispetto a quelle
programmate: dall’attuale 18-19 per cento
vorremmo arrivare al 30 per cento, per le
considerazioni che si facevano prima, os-
sia il fatto che pagheremo a lungo termine
le pensioni.

Da una valutazione dei nostri edifici
fatta da esperti indipendenti possiamo dire
che dall’acquisto all’attuale valore — in
bilancio noi mettiamo il costo storico, non
il valore di mercato — risulta una plusva-
lenza pari a 16 milioni di euro.

Nel grafico si puo chiaramente vedere
la strada che dovremo percorrere per
riconoscere ai nostri colleghi la rivaluta-
zione. Si parte dal 2005, con gli investi-
menti effettuati, anche in momenti di
vacche magre (ad esempio il 2008, ma
anche nel 2006 c’¢ stato un leggero ri-
basso).

Tuttavia, si vede chiaramente che le
attivita svolte hanno sempre o quasi sem-
pre superato il valore di riconoscimento ai
nostri montanti.

UGO CASARSA, Direttore generale del-
I'Ente di previdenza dei periti industriali e
dei periti industriali laureati. Solo per
integrare quello che dice il presidente,
vorrei precisare che, salvo che per il 2008,
la salvaguardia del conto economico del-
I'ente ¢ stata assicurata dagli avanzi del
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gettito del contributo integrativo, perché
noi per le spese di gestione utilizziamo
circa il 40-45 per cento del gettito del
contributo integrativo. Questa ¢& un’ulte-
riore clausola di salvaguardia per la so-

stenibilita dell’ente.

PRESIDENTE. Prima lei, a proposito
degli immobili, ha parlato di plusvalenza.
Questi immobili sono stati ceduti ?

FLORIO BENDINELLI, Presidente del-
I'Ente di previdenza dei periti industriali e
dei periti industriali laureati. No.

PRESIDENTE. Allora
non ¢ il termine adeguato.

« plusvalenza »

FLORIO BENDINELLI, Presidente del-
I'Ente di previdenza dei periti industriali e
dei periti industriali laureati. Parliamo di
« plusvalenza » tra valore storico e valore
di mercato.

PRESIDENTE. Sotto il profilo contabile
non si chiama plusvalenza, e neanche
sotto il profilo di un’analisi. E un valore
aggiuntivo, un valore acquisito, ma non
certo una plusvalenza.

NEDO LORENZO POLI. Sono stati in-
vestimenti giusti...

PRESIDENTE. Qui c’é scritto « plusva-
lenza ». Il termine « plusvalenza », come
principio contabile, indica un’altra cosa.

FLORIO BENDINELLI, Presidente del-
I'Ente di previdenza dei periti industriali e
dei periti industriali laureati. Lei ha per-
fettamente ragione. Forse ho sbagliato a
utilizzare quel termine.

Da quando siamo nati — nel 1998,
quando i nostri organi si sono insediati —
un po’ per gli investimenti fatti, un po’ per
il contributo integrativo dato dai nostri
committenti, ogni anno, salvo nel 2008,
abbiamo messo da parte una certa quan-
tita di denaro che abbiamo individuato
come riserva straordinaria. Al 1° gennaio
2010 la nostra riserva straordinaria am-

monta a circa 67 milioni di euro, che
possiamo adoperare — e vorremmo farlo —
anche per fini previdenziali

UGO CASARSA, Direttore generale del-
I'Ente di previdenza dei periti industriali e
dei periti industriali laureati. Vorrei fornire
ancora una piccola integrazione. Questi 67
milioni rappresentano oltre quattro volte
la rivalutazione garantita annua che noi
manteniamo a conto economico.

Ogni anno abbiamo circa 12 milioni di
euro di rivalutazione che dobbiamo rico-
noscere ai nostri iscritti sui loro montanti
— negli ultimi tre anni ¢ questo l'ordine di
grandezza — dunque con 67 milioni non
solo abbiamo a garanzia tutto il monte
pensioni, in termini attuariali, ma anche la
rivalutazione per cinque anni successivi.

FLORIO BENDINELLI, Presidente del-
I'Ente di previdenza dei periti industriali e
dei periti industriali laureati. L'ente gia dal
2009 ha adottato una struttura individuata
come ALM, quindi un asset strategico per
quanto riguarda gli investimenti, in modo
da mettere in rapporto non solo gli stessi,
ma anche le nostre passivita a medio e a
lungo termine. Su questa base, program-
meremo volta per volta gli investimenti,
che saranno anche sottoposti a verifiche
annuali, in modo da poter apportare cor-
rettivi, qualora fosse necessario.

La societa che si ¢ occupata di questa
nuova struttura ci assistera per il periodo
in cui dovremo investire, anche instau-
rando rapporti con i nostri gestori, per
una migliore pianificazione degli investi-
menti.

Noi siamo sempre stati assistiti — devo
essere sincero — non solo dalla struttura,
ma anche dai nostri consulenti, in modo
proficuo. Come viene illustrato nel docu-
mento, la strategia corrente € in linea, non
dico perfettamente, ma abbastanza, con i
progetti da parte di questa societa sugli
investimenti per il prossimo futuro, che,
naturalmente, potrebbero essere interrotti
qualora si configurassero delle alternative.

Sono stati messi in evidenza i grafici
relativi alla parte di sostenibilita: in questo
caso, la sostenibilita da parte dell’ente &
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indefinita; come si vede chiaramente dal
grafico a pagina 25, nel 2119 le riserve
ammonteranno a cifre astronomiche se
non saremo riusciti a spenderle diversa-
mente, ovvero per l'assistenza e per la
previdenza ai nostri iscritti.

Resto a vostra disposizione per ulte-
riori chiarimenti.

PRESIDENTE. Ringrazio il presidente
Bendinelli e il direttore Casarsa per l'esau-
stiva illustrazione. Tra [laltro, il docu-
mento riporta anche una buona illustra-
zione grafica, il che certamente ¢ di aiuto
nella comprensione.

Do ora la parola ai colleghi che inten-
dono porre quesiti o formulare osserva-
zioni.

ANTONINO LO PRESTI. Signor presi-
dente, anche io ringrazio per la chiarezza
dell’esposizione e per il documento con-
segnato, che consente alla Commissione di
poter verificare immediatamente la situa-
zione degli investimenti dell’ente.

Vorrei porre una domanda che ri-
guarda non tanto l'aspetto economico-
finanziario, quanto il problema del tasso
di sostituzione. Vorrei sapere qual ¢ il
tasso attuale di sostituzione per i vostri
iscritti e quali sono le previsioni riguardo
a ipotesi di aumento del tasso stesso. Uno
dei problemi che preoccupa soprattutto le
casse di nuova generazione, quelle che
vanno avanti con il sistema contributivo, &
proprio quello dell’adeguatezza delle pre-
stazioni. Visto che dal punto di vista della
sostenibilita del vostro sistema non ci sono
problemi ben oltre il 2119 — chi campera
vedra — a me interessa avere un chiari-
mento su questo dato, che credo sia im-
portante soprattutto per i giovani.

FLORIO BENDINELLI, Presidente del-
I'Ente di previdenza dei periti industriali e
dei periti industriali laureati. Ringrazio
l'onorevole Lo Presti perché ha toccato un
tasto che a me sta particolarmente a
cuore. Noi abbiamo queste riserve e, come
dicevo prima, vorremmo cercare di sfrut-
tarle nel modo migliore, per offrire un
tasso di sostituzione un po’ pilt giusto ai
nostri colleghi.

Attualmente il tasso di sostituzione, alla
fine dei 35 anni di contribuzione, si aggira
intorno al 20-22 per cento. E una tragedia,
se si considera che il giorno successivo a
quello in cui si va in quiescenza si ha una
disponibilita finanziaria pari quasi ad un
quinto rispetto a quella che si aveva du-
rante la vita lavorativa.

ANTONINO LO PRESTI. Considerando
anche che la media dei vostri redditi ¢
abbastanza alta rispetto ad altre Casse di
professionisti: 36 mila euro di reddito
medio su un volume d’affari di 52-55 mila
euro mi sembra un valore importante.

FLORIO BENDINELLI, Presidente del-
I'Ente di previdenza dei periti industriali e
dei periti industriali laureati. Lei ha toc-
cato un tasto giusto. Noi vorremmo au-
mentare il tasso, e abbiamo anche cercato
di sensibilizzare i nostri colleghi, ma ¢é
chiaro che la cultura previdenziale deve
ancora crescere in noi. Tuttavia, € vero
anche che organizziamo incontri sul ter-
ritorio in cui ci prodighiamo per far capire
che forse l'aliquota del 10 per cento non
¢ pin sufficiente per poter ottenere una
giusta previdenza a fine carriera. Cio nella
prospettiva di portare questo contributo
soggettivo ad aliquota superiore.

Naturalmente, chiediamo anche — sap-
piamo che é in corso un’iniziativa della
quale l'onorevole Lo Presti ¢ stato un
promotore — l'innalzamento del contri-
buto integrativo. L’iter della proposta & gia
iniziato ed ¢ a buon punto, essendo at-
tualmente all’esame del Senato dopo es-
sere stato approvato dalla Camera. Pur-
troppo, per noi si rende necessaria una
legge per innalzare il contributo integra-
tivo, mentre per le Casse di vecchia gene-
razione basta un semplice rapporto,
quindi una riforma strutturale, e l'inter-
locuzione con i Ministeri competenti fa si
che il contributo possa essere innalzato.
Noi, purtroppo, dobbiamo aspettare que-
sta legge e speriamo che arrivi presto.

Una volta incrementata la parte rela-
tiva al contributo soggettivo e devoluta
parte del contributo integrativo diretta-
mente sui nostri montanti, non abbiamo
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risolto il male di questo sistema previden-
ziale, ma sara stato fornito un buon aiuto
per quello che riguarda le prestazioni
previdenziali.

Devo dire che avevamo gia pianificato,
da un punto di vista normativo — ma €& un
documento interno — di innalzare l'ali-
quota del contributo soggettivo fino al 18
per cento (ma in modo opzionale, poiché
I'obbligatorieta restava sempre al 10 per
cento). Abbiamo constatato che i nostri
colleghi, purtroppo, non sono sensibili e
solo il 3 per cento ha optato per un’ali-
quota superiore, mentre gli altri sono
rimasti sul 10 per cento. Dovremo obbli-
garli — lo faremo per loro, naturalmente,
perché possano costruirsi una pensione —
a innalzare l'aliquota al di sopra dell’at-
tuale 10 per cento che, integrato con la
parte di contributo integrativo, arriverebbe
intorno al 18-19 per cento. Questo per-
metterebbe di arrivare a un tasso di so-
stituzione — in base ai nostri calcoli —
intorno al 35-40 per cento, il che non
rappresenta la soluzione del problema, ma
¢ sicuramente un incremento migliorativo.

CECILIA DONAGGIO. I vostri iscritti
attualmente sono 14351; c’é l'ipotesi che le
adesioni possano aumentare? Mi sembra
difficile, infatti, che un fondo con 14 mila
iscritti possa durare nel tempo, trattandosi
di una base di contribuenti piuttosto ri-
dotta. Vi chiedo, pertanto, se vi siete posti
il problema e, eventualmente, fino a che
dimensioni puo espandersi la base asso-
ciativa.

In secondo luogo, immagino — pur non
avendo trovato il relativo dato — che al
momento non versiate nessun tipo di pen-
sione. Il fondo e nato, infatti, nel 1998 e
in 12 anni si riscontrano solo entrate, non
vi sono uscite in termini di prestazioni
previdenziali.

Bisognerebbe sin da ora ragionare sul
fatto che, nel momento in cui gli iscritti
matureranno i requisiti, se permangono le
caratteristiche attuali, si ritroveranno una
determinata pensione. Abbiamo gia avuto
I'esempio dei dirigenti d’azienda; prima il
calderone dell'INPS era considerato poco
appetibile, poi ¢ diventata la via d’uscita

con la quale sono stati liquidati quei
trattamenti.

Nel momento in cui si dice che lali-
quota di sostituzione ¢& bassa e che le
pensioni che se ne potranno ricavare ri-
sulteranno non adeguate, credo che sia
necessario un ripensamento di tutte le
variabili che portano all’equilibrio e al
mantenimento o meno del fondo. Diver-
samente vediamo solo un aspetto della
questione, ma l'altro ci sfugge, nel senso
che non si capisce come si costruisce la
stabilita nel momento in cui il fondo sara
un ente erogatore e non solo un ente che
percepisce un introito.

FLORIO BENDINELLI, Presidente del-
l'Ente di previdenza dei periti industriali e
dei periti industriali laureati. Effettiva-
mente abbiamo iniziato il percorso di
istituzione di questa Cassa di previdenza,
finalizzata alla nostra professione, sin da-
gli anni Settanta. Non ci siamo riusciti, se
non con la riforma della legge Dini, che ha
dato questa possibilita anche a noi.

In virta di cio alcuni dei nostri iscritti
effettivamente — visto che la nostra Cassa
¢ nata tardi, quando c’era gia una pro-
fessione in essere, e quando siamo arrivati
per loro disgrazia erano gia quasi pensio-
nati — percepiscono una pensione non di
tutto rispetto. Lo riconosciamo, con ver-
gogna da parte nostra, ma purtroppo non
possiamo fare niente per questo.

A proposito della consistenza numerica
della categoria, sarebbe necessario portare
avanti una riforma dal punto di vista delle
professioni — iniziativa che stiamo gia
intraprendendo con le altre categorie pro-
fessionali — prevedendo una attivita pro-
fessionale tecnica indirizzata alle nuove
esigenze del mercato del lavoro, in modo
da creare un nuovo ordine e addirittura
accorpare le Casse di previdenza che pre-
sentano le stesse caratteristiche. E chiaro
che si tratta di questioni che richiedono il
loro tempo.

Il direttore illustrera in maniera piu
precisa la situazione dei nostri pensionati,
facendo naturalmente riferimento ai dati
numerici.
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UGO CASARSA, Direttore generale del-
I'Ente di previdenza dei periti industriali e
dei periti industriali laureati. Prima di
tutto voglio precisare che i nostri pensio-
nati sono circa 1700. Secondo il sistema
contributivo introdotto dalla legge Dini,
sono sufficienti cinque anni di contribu-
zione. Gran parte dei nostri pensionati,
ovviamente, continuano a lavorare, sia
perché i liberi professionisti per tradizione
proseguono l'attivita oltre i 65 anni sia
perché, considerate le pensioni che ero-
ghiamo con pochi anni di contribuzione,
se non lavorassero non potrebbero ogget-
tivamente sopravvivere.

Dal punto di vista del bilancio, rispetto
alla sua osservazione, & vero che noi siamo
oggettivamente in una fase di accumulo
ma, a differenza degli enti di cui al decreto
n. 509, il nostro sistema ¢& contributivo.
Questo vuol dire che a bilancio noi por-
tiamo ogni anno il valore attuale di tutti i
nostri pensionati. Se per leggere il bilancio
degli enti con sistema a ripartizione non
basta il documento economico dell’anno,
se non ¢ affiancato dal piano tecnico
attuariale, il nostro bilancio invece rap-
presenta una lettura vera, perché al pas-
sivo ha il valore attuale di tutte le pen-
sioni. Oltre a questo, come dicevamo,
abbiamo accumulato riserve per quasi 67
milioni. Si tratta, dunque, di una situa-
zione di assoluto equilibrio.

In genere, per gli enti di cui al decreto
n. 103, tutti a sistema contributivo, il
problema non ¢ la sostenibilita, ma l'ade-
guatezza delle prestazioni, come ha ben
sottolineato in precedenza il mio presi-
dente. Voglio tranquillizzarla, dunque, sul-
I'esatta rappresentazione del fenomeno.

Per quanto riguarda il numero degli
iscritti, tengo a precisare che quando ¢
stata approvata la riforma Dini, varie
Commissioni di studio dell’epoca avevano
stimato come fosse possibile costituire un
ente di categoria se quest’ultimo assicu-
rava inizialmente un numero di iscritti
contribuenti pari a 8 mila.

Da questo punto di vista noi siamo
tranquilli. Vero € che una riforma dei cicli
di studio, come diceva il presidente, deve
tenere conto di tutte queste variabili, e il

disegno che auspichiamo ¢ quello di creare
un’unica categoria delle professioni tecni-
che fino alla laurea L (quindi mi riferisco
a periti agrari e geometri).

Non voglio entrare in discorsi politici
che non mi riguardano, ma di certo, da un
punto di vista tecnico, la cosa & sostenibile.

GIULIANO CAZZOLA. 1l direttore e il
presidente hanno spiegato la caratteristica
sostanziale che riguarda gli enti di cui al
decreto n. 103. In sostanza, per tali enti il
numero degli iscritti non dovrebbe inci-
dere perché il sistema ¢ per definizione in
equilibrio, soprattutto per il fatto, lo ri-
peto, che non & solo contributivo ma
anche a capitalizzazione. Ognuno, in
buona sostanza, provvede per sé.

Personalmente incoraggio molto la po-
litica di unificazione degli enti, quindi mi
fa piacere che da parte vostra ci sia un
orientamento in questa direzione. Peral-
tro, l'unificazione degli enti era gia previ-
sta dalla legge n. 243 del 2004.

Faccio notare che arrivare, con il si-
stema contributivo, a tassi di sostituzione
che viaggiano intorno al 35 per cento
significa essere allineati con il lavoro au-
tonomo. Infatti, gli artigiani, i commer-
cianti e i coltivatori con il sistema contri-
butivo arriveranno a questi tassi di sosti-
tuzione, pagando il 20 per cento di ali-
quota contributiva.

Credo che questo sia un discorso di
carattere generale. E certo che con il
sistema contributivo conta il valore del-
I'aliquota che viene pagata. Le Casse dei
professionisti di vecchia generazione
hanno potuto pagare aliquote basse perché
hanno mangiato le risorse, nel senso che si
sono pagate le pensioni con gli avanzi di

gestione.
Quanto al sistema contributivo — uso
sempre questa battuta — funziona come

un albergo spagnolo, dove ci si trova solo
quello che ci si porta. Quindi, se i con-
tributi sono bassi, si percepiscono pensioni
basse.

Faccio notare, pero, che se si svilup-
passero in queste categorie forme di pre-
videnza complementare, che peraltro pos-
sono essere gestite dalle Casse stesse, ci
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sarebbero almeno 5 mila euro I'anno di
detrazioni fiscali, che potrebbero essere
utilizzate per incrementare in qualche
modo il montante. Il fatto che le Casse su
questa strada non riescano ad andare
avanti, sia in termini collettivi che in
termini individuali, secondo me & un li-
mite, anche perché l'esplosione annuale e
costante delle polizze individuali dimostra
il bisogno di previdenza complementare
anche in queste categorie.

FLORIO BENDINELLI, Presidente del-
I'Ente di previdenza dei periti industriali e
dei periti industriali laureati. Onorevole
Cazzola devo essere sincero, alla previ-
denza complementare non credo molto.
Almeno per quanto ci riguarda, noi pos-
siamo portare in deducibilita fiscale tutti i
nostri contributi; pertanto, piuttosto che
cercare una previdenza complementare
che fa portare in detrazione solo una
parte, preferisco versare pitt sulla nostra
Cassa. Peraltro, conoscendo la nostra
Cassa, ho una certa tranquillita: il rico-
noscimento per quanto riguarda la media
quinquennale del PIL c’¢, mentre con la
complementare dipende dalla crisi di mer-
cato.

Sono d’accordo sulle politiche di ac-
corpamento. Effettivamente, Casse che
hanno pochi iscritti hanno problemi non
solo per quanto riguarda la sostenibilita,
ma anche di carattere gestionale. L’accor-
pamento, invece, farebbe economizzare
anche le eventuali spese di gestione a
livello generale.

Vorrei inoltre porre alla vostra atten-
zione — in quanto componenti del Parla-
mento nazionale — il problema della dop-
pia tassazione, che costituisce una pena-
lizzazione per la nostra Cassa. Noi pa-
ghiamo le tasse sia sugli investimenti che
facciamo sia sulla previdenza che andiamo
a riscuotere. Vorremmo trovare, anche in
questo caso, una soluzione.

Anche se siamo Casse di previdenza
privatizzate, la nostra funzione é pubblica:
se 'INPS non paga le tasse, giustamente
non dovremmo pagarle nemmeno noi sui
nostri investimenti e ripartire quanto
viene versato a titolo di imposizione fiscale

direttamente sui nostri montanti. Non dico
che la soluzione di tale disparita sia la
panacea di tutti i mali, ma & qualcosa in
pitt che andrebbe a nostro beneficio.

UGO CASARSA, Direttore generale del-
I'Ente di previdenza dei periti industriali e
dei periti industriali laureati. Tutti gli enti,
tramite la propria associazione di catego-
ria, hanno dato luogo a un’esperienza per
incentivare la previdenza complementare,
la GenCasse. Purtroppo, non ¢& stata
un’esperienza molto positiva. Con il senno
di poi, presumiamo che il motivo per cui
non ¢ stato ottenuto il successo che ci si
aspettava rispetto alla platea di tutti gli
iscritti e di tutte le Casse, indipendente
dalla normativa di riferimento — decreto
n. 509 o 103 — & riconducibile a proble-
matiche relative al canale di distribuzione.

Tutte le casse private o privatizzate
hanno solo, o quasi, una sede a Roma, non
hanno sedi periferiche, non hanno canali
di distribuzione. L’aspetto commerciale
nella vendita delle polizze ¢ fondamentale
e ce ne possiamo rendere conto anche
statisticamente: tale discorso vale in par-
ticolare per la realta del nostro Paese,
dove il cittadino — pit che nel resto
dell’'Europa — sente la necessita di un
rapporto fiduciario con l'assicurazione.

Comunque sia, non €& che gli enti —
parlo in generale — abbiano trascurato
questo aspetto. Certo € che l'esperienza ¢é
stata antecedente alla legge n. 243. Pur-
troppo, gli esiti non sono stati favorevoli,
tanto ¢ vero che tutti gli enti sono usciti
dalla compagine della GenCasse, costituita
per il 50 per cento dagli enti di previdenza
e per l'altro 50 per cento dalle Assicura-
zioni Generali. Questo la dice lunga su
quanto gli enti credessero in questa forma
di investimento, che tuttavia non ha avuto
seguito sotto I'aspetto commerciale.

Il presidente ha gia rappresentato ade-
guatamente le considerazioni circa 1'op-
portunita di aumentare il contributo sog-
gettivo e ottenere lo stesso risultato dal
punto di vista della deducibilita, pur
avendo i due prodotti caratteristiche di-
verse.
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PRESIDENTE. Nell’ambito di questa
indagine conoscitiva, la nostra Commis-
sione dedica particolare attenzione alla
presenza di titoli tossici. Stando al docu-
mento che ci avete fornito, ma anche allo
schema riepilogativo che gia avevamo a
disposizione, nella vostra Cassa sono pre-
senti titoli Anthracite per 35 milioni di
euro garantiti dalla Lehman Brothers.

Quello che raccomandiamo a tutti,
quindi anche a voi, ¢ di evitare per il
futuro qualsiasi connessione con titoli di
questo tipo, che per quanto possano aver
garantito un rendimento iniziale apparen-
temente buono, poi hanno fatto comunque
correre anche dei rischi seri. Sorprende
inoltre — lo abbiamo detto a tutti e lo
ripetiamo anche a voi — la percentuale di
coinvolgimento delle Casse in questo tipo
di titoli tossici.

E vero che le agenzie di rating davano
in alcuni casi anche giudizi lusinghieri, ma
¢ vero anche che le agenzie di rating oggi
arrivano talvolta a devastare i corsi bor-
sistici intervenendo a gamba tesa, come
hanno fatto per il nostro Paese qualche
settimana fa, pur avendo perso parte della
loro autorevolezza, visto quello che & ac-
caduto in passato.

Ribadiamo quindi l'invito ad investire,
soprattutto in questo contesto internazio-
nale parecchio delicato, in titoli con ren-
dimenti leggermente inferiori, ma lontani
da rischi come quelli che hanno interes-
sato anche voi.

ADRIANO MUSI. Vorrei fare un’unica
considerazione relativamente all’accordo
che avete stabilito con la banca JP Mor-
gan, per cui prevedete una restituzione al
2031 rispetto a titoli in scadenza dal 2022.
Dal 2022 al 2031 ¢ previsto che ci siano

comunque degli attivi rispetto agli inte-
ressi, rispetto alla cifra maturata, oppure
¢ un periodo sabbatico per cui si prendono
i soldi solo nel 203172

FLORIO BENDINELLI, Presidente del-
U'Ente di previdenza dei periti industriali e
dei periti industriali laureati. E previsto
naturalmente che ci siano anche degli
interessi. Il rapporto che abbiamo intra-
preso con la JP Morgan & che se tutto si
conclude al 2022, quindi con il riconosci-
mento del 130 per cento, il rapporto si
chiude. Qualora non si chiudesse, I'ab-
biamo prorogato, per tranquillita nostra,
al 2031, ma naturalmente ci saranno degli
interessi che saranno dati dagli investi-
menti fatti.

PRESIDENTE. C’¢ un rendimento mi-
nimo garantito. Direi comunque che la
cosa non desta completa tranquillita. Mi
permetto di dire, inoltre, che prima era
stato detto che questi titoli non hanno
avuto influenze nel bilancio, invece in
realta una certa influenza c’é stata.

Ringrazio i nostri ospiti per la dispo-
nibilita manifestata e dispongo che la
documentazione presentata sia allegata al
resoconto  stenografico della  seduta
odierna. Dichiaro conclusa 'audizione.

La seduta termina alle 9,25.

IL CONSIGLIERE CAPO DEL SERVIZIO RESOCONTI
ESTENSORE DEL PROCESSO VERBALE
DELLA CAMERA DEI DEPUTATI

Dort. GucLIELMO RomMANO

Licenziato per la stampa
il 7 settembre 2010.

STABILIMENTI TIPOGRAFICI CARLO COLOMBO



— Camera Deputati — Senato Repubblica

11

Atti Parlamentari

XVI LEGISLATURA — DISCUSSIONI — ENTI GESTORI — SEDUTA DEL 19 maccio 2010

PZUBUI4 © DUOIZEJISIU|WWY 9101195
1neasne| yeasnpul 3i4ad 19p 2 Jjeuisnpul nuad 1I9p ezuapiaaad 1p ajug

1easne| ijeysnpul BIad 19p @
Ijerl3snpul 13149d 19p ezuapiaaad 1p aj3u3z




— Camera Deputati — Senato Repubblica

12

Atti Parlamentari

SEDUTA DEL 19 maccio 2010

ENTI GESTORI

DISCUSSIONI

XVI LEGISLATURA —

BZUBUI4 @ DUOIZBJISIUIWIWY 3101185
13ealne| 1jeasnpul 1314ad [1ap @ |jelasnpul juad 1I9p ezuapiAald 1p 9jug

‘BjUN 8T Ip @ du3,||e ez.04 Ul 1Juspuadip 19p oJ3WNU |I

"1Depuls § uod 3jedepuls oiba)jo) |1 ‘3 bisuo) 91 1p 0i3sodwod

‘Bledausn 0zzaipu] 1p 01bisuo) | ‘ezuejussaiddes ajeba e} _Y SjUBPISaId IND |1 ‘lerasnpul Ruad
13s|uojssajold anbuid 1p 03sodwod ‘suocizesysiujwwy 1p o1biIsuo) |1 ‘ouos |jeuojznins ueblo 119
"9jewelydls dAoppe| ‘L66T/60S U "sb|*q |e Ind Ip uojzisodsip 9|jep 3

'966T/€0T "U "sb|'q |ep siwisd u oyejuawe|obar @ pa GSE "U ‘SEET 01sobe ¢ 2669| ejjap auoisiAa.d
B|[9P NMIA Ul 82SBU 0SS21S 07 'OAIINGLIIUOD Pwa3lsis [ap awdoidd aj0bas 2| opuodes ‘|jelasnpul
Rad isiuoissajold 119ql| I9p 2J0AB) B BZUS)SISSE,| @ B1403ebI|qqo ezuspiaaid e 22s13sab 2ju3;]
‘ojuawe|obay |1 pe 0IN3eIS 0|

ojenoldde o3jels @ ajenb |1 uod ‘£66T 03sobe TT,||9p 3|elL9ISIUILWISIUT 03499 | UOD B3INIISI O3 Alld
OLIP P SUOIZepUO4 BUN B |3RBJNE| ||elIsnpul BuUad 19p @ |jel3snpul Ji4ad 19p ezuapiraad 1p a3ug;]
'Idd3,/19p suoizejuasaid e2132]UIS @ 9A3IQ BUN BSOJIDA0P

obusy ‘a3uz,|jop 9jeluowliled 5 ajeuonRSab BWSISIS |1 BJBZZIjPUR P2 O}JSW [9U DJE1UD 1P ewlid
‘9|eIZUBPIASId BI|BDI BIISOU B| SJ30SOU0D Jey Ip

gjlunyoddo,| Jod auOISSILIWOD B|j9p LqUIBW | P SJUapISald |B ojuawelzelbull 0313uas un objoArY

uoizeljuossaldd

LUYIH MvILSNON Uki3d 1303
YINIOARL 10

lI



— Camera Deputati — Senato Repubblica

13

Atti Parlamentari

SEDUTA DEL 19 maccio 2010

ENTI GESTORI

DISCUSSIONI

XVI LEGISLATURA —

PZUBU|4 © 9UOIZEJISIUIWWY 2103318S
neaJne| lewasnpul 1314ad 19p @ 1jeasnpul Biad 19p ezuspiAald 1p 2jug

‘apuewop
I|lenjuaA2 2||e aJapuodsi e 2 auoizisodsa ejje oibnpul ezuas |aJassed @ ajuaweAonu olzelbuld IA
*133140s! 1|63p 1AIINQII3UOD [JURIUOW 9P OjUdWJoUl Jad aA1as|d 3||9p @1ded ejonb eun ouswie

aainquasip 1p ejligissod Iseisjenb ouopnpoauid ljeizuspnid 9JUSWEBAISS9D29 SWJIOU OpoW 0SS2IS 0|V
‘olwJedsid 1p |ulwJa) ul ezuapinaud 1p 23u3,| opowa.l|o ouedipnibald ayd ‘suoizesse] eiddop e| 1enb
l|edsly oldwasa pe ‘sAnew.ou ejinbiul 0uo3lsIse ayd epJodld IS ‘9leAsld nid aydnsiuolsuad juojzeisald
a4epinbil 1p ejoeded ] @ BWIISIS || OUIUSWSJOUL BYD [AINISII0D [JUDAIDIUL (unpoddo 0Jaggales
'‘23enbapeu; ayonisiuoisuad juoizeisald |p auoizeboaa gjjep 0J9AAO BU0IZNJIISOS

Ip 0SSe] [ep ejep @ ‘OAIINGIIIU0D Bw)SIS B ezuapiAaid 1p ua 116 133n] e sunwod ‘sjeal ednews|qold el
‘BzZUI3SISSe |p 9sads 3| Jad o auonsab

IP 13502 19p eanjadod e| Jad ejezziji3n auslA ‘133ejul ‘oaielbajul 03NGIIIUOD [BP B241D %09 |2p e30nb eun
0]0S "eAnesbajul auoizngauod ejep ‘nid o) 1ad ‘ojesausb ozueAe un ejuasa.d Idd3,| OMBIUOD |V “luue
ejuenbup jwissoud | Jad ejeeio.d ejAnesado euald Ip ejzueleb eun ejssile ojellenIe opUeR|Ig owin,|
'3|eizusapiAald BWISIS |9P BII|IQIUDISOS B||9p BISIA Ip ojund |ep BlDI1314D BUNDJ|E BIZUSPIAS UOU U3,
'0n3 80°91¢Z'ZS

Ip 1p40| 1A1332dSIII0D 19p @ 04N3 6£'6Z7°9€ IP @ S|euoissajoid 0}IppaJ [9p IPaW IOJBA | 600C OUUE,||2N
"ISEHT OUOS )JUaNQIIU0D uawW|enyie 13sIuolssajold 11aql |

29nbas :auoizejuasaid

YISV MVILUSNION LS (30 3
FIVRLLSOONI LULSd 50
A EEH

f
L




— Camera Deputati — Senato Repubblica

14

Atti Parlamentari

XVI LEGISLATURA — DISCUSSIONI — ENTI GESTORI — SEDUTA DEL 19 maccio 2010

PZURUI4 @ SUO|ZRIISIUIWILLY 3101395
iealne| |jelsnpul nuad |ap a ||elisnpul 1uad 19p ezuapiAaad 1p 23ug

(oT0Z 0166eK)

600C/ZT/1€ |e auoizenyis

elielzueul) auoi3sab e

gi!lﬁ-:ﬁill-
FIVILLSNON LS
\ EEH




— Camera Deputati — Senato Repubblica

15

Atti Parlamentari

XVI LEGISLATURA — DISCUSSIONI — ENTI GESTORI — SEDUTA DEL 19 maccio 2010

ezuUBU|4 @ DUOIZEIISIUIWIWY D101IBS
inealne|Jjeisnpul iiiad 12p @ 1jewisnpul nuUad 19p ezuapiaald 1p 33Ul

WYV Isljeue,
CYNETNR |
FUETTLITEN §
ejlAIe asjje a7

luojze a1

uoizebijqqo a1

1JuawisaAaut j|bap auojzenjis e
0ssa204d |2p O33e 1D

djeuonsab ossadouad |1

epuaby

£ VLSOO | i’
VZNI0AR 0

(s
(«
(9
(s
(v
(g
(T
(t




— Camera Deputati — Senato Repubblica

16

Atti Parlamentari

XVI LEGISLATURA — DISCUSSIONI — ENTI GESTORI — SEDUTA DEL 19 maccio 2010

BZUBU|4 3 SUOIZBJISIUIWIWY 2101195
neainej jjersnpul 1314ad 1ap o |jeisnpul nuad 1ap ezuapiaaid 1p 2ju3

?jeuoilsab ossacoad |1



— Camera Deputati — Senato Repubblica

17

Atti Parlamentari

XVI LEGISLATURA — DISCUSSIONI — ENTI GESTORI — SEDUTA DEL 19 maccio 2010

AJaLI0D 1UOIZY

ojusWIpUdY
- o1yasry

auorzejnjea

@ ojjonuo)

BZUBU|{ @ 9UOIZEIISIUIWWY 2101385
11easne| 1jesnpul 134ad 19p 3 (jelasnpul Riad 19p ezuapiaaad 1p 23ug

(ojeane2Ul
losiApy)
elelZUBUlY
Isijeuy

ojesueaul
J0SIAPY

auonseb Ip
eelo0s

(ojeoLieoul
Josinpy) 4 m
9[Iqe3uod oUINS/110}S0D) sjeenyy « > U
ossad0id ouoIsiAeYy euejzueuly U
auolzajes eibajenys e

oAl eaun .M-_ww“_._ Loy |\
ensjulwwe eueyisodag o_r_._nwwﬁ
adIneg eoueg

0ssad0.4d |9p 11013€ 1D sagg_-_ n_m




BZUBUI4 © DUO0IZRJISIUIWWY SJ018S
neaJne| ljewasnpul 3iad 19p @ 1jeasnpul Rad 19p ezuapiAaid 1p 23ug

%SL

nejlwisse 1o

2 |uojzediqqo %69
nejuisse o %z
@ |uojzediqqo

— Camera Deputati — Senato Repubblica

18

Atti Parlamentari

SEDUTA DEL 19 maccio 2010

— DISCUSSIONI — ENTI GESTORI —

XVI LEGISLATURA

%T
uoizy

%0

%E
1unwo) puoy
%0

Aunb3
23eAud 1pUOy

1IeNIgOwWW] |puDy

JunWo) 1pucy

%0
Aunb3
21eALd 1puoy

%0
eI qOWW] puoy

%9T

%6T resugges
Rejuqqey 8002 «8 6002

eypinbn gypmnbn
%00001 LY IPO'0E8 LS ENAIY J[BIOL

%L 00°€90'899°€t gupmbry
%SH91 TELOI'SS0V6 nesLqge

%00 00°000'9€2 LIBI[IqOwWL] 1pUO ]

%0 89°0CH'LES'T Aunbg a1eAL] TpUO]

%8T'¢ TE'CSL'6ITOE unwoy) 1puo g

%891 S1°606'085°6 uozy
%Lt'89 00°98L'TES 16€ R e

[[om 2 1wo1ZesNqqo

6007 % ddey 600Z/TI/IE € AI0[EA BNAINY

U WIISaAUI 1|Bap auoizen}is e

UV MIVILSNON LS (30 3
TTYRILSOON LD 130
\ EEH




— Camera Deputati — Senato Repubblica

19

Atti Parlamentari

SEDUTA DEL 19 maccio 2010

— DISCUSSIONI — ENTI GESTORI —

XVI LEGISLATURA

nneaJsne| Jjeisnpul 3idad 18p 9 ljelysnpul nuad jep ezuspinald 1p ajug

BZUBUI{ @ SUOIZBJISIUIWILWY 2101195

3Hogand m

OANOW 0¥N3
1300153  NON 3SD0
%00'0 %ZY'T

eoyesb6026 ease 1ad

11Yd0d¥00 m

o¥n3
VYV 1YLV
%LT'Y

<_._m:._
%SB'8T %00°0
%00°S
_ .x.oo”oa ILYLOND NON MOLIL®
MWNMM ILY1OND NOLIL M
%00'ST
%00°0€
%00°SE
%000t
%00°St
%000S nejonb uou/i3erond

ILVYNLLNYLS NON NMOLIL
ILVYNLLNYLS NOLIL =

%8T'EE

elnpnis Jad

%2899

31VH0dH00 =
JHONgeNd m

%ST
sjusyIwe Jad

auoizisodwod Isijeue :1uoizebijqqo o7

UYIHY MVIELLSNON UWRi36 130 3
TIVIHLENON LEEd B30
V230U 10 1NT

=
-



— Camera Deputati — Senato Repubblica

20

SEDUTA DEL 19 maccio 2010

DISCUSSIONI — ENTI GESTORI —

eZUBU|4 @ SUO|ZRJISIU|LIWY D10118S
1neasne| jjeisnpul 4ad 19p 3 |jelIsnpul nUad 1ap ezuapiaald Ip 23u3

JHONg9Nd ®  3LVHO4¥00 | JHON8INd W ILVYO4¥0O m
(888 v (-ae8 3LNTVA FHLTV SN 19Y1100 0¥N3
JYOINIINI) 3aVYD ¥ ONI4) 3avy¥D %EB'0 %560 %9L'ZT sessid
ONILYY VZN3S  LNIWLISIANINON  LNIWLSIANI 2%00°0 .
%0EET %000 ) . L) %0002
%000 |
| %00'0T %0007
%0002 | ssictos
%00'0E -
| %00'0p
‘ %00°00T
ey %0TBE wmcoxcm
] 0, i
2USRIWR BINIGIAIOS |P 321pul Jod i eInjeA sad %0001
JHINg8Nd M 3LV¥Od¥00 m JHONEINd ®  3LY¥O0d¥0D m
(INNY (INNV
EAVED VI¥VIZNYNIS (INNV OTVONI4 SVONIH ‘ISIW
INOIZVZZIDIONI  3NOIZVZZIDIAONI  1LVZZIDIANI NON 0T 34¥110) INNV S 3¥170) 2T 3¥110) (Isan zt
%8I0 N %000 ‘. 00’0 INIANIL INIAYIL INIAYIL  XVA) ININNIL
%00°0T Q9NN OONNT 013N ola3an JAIHE
%0007 4 A ! ’ %00’
%00°0€ k aoo.o
%000t %S6'T %0001
_ %00°0S %0002
%0009 "
%00°0L %00°0€
%0008 %000t
%0006 5 ,
%00°00T %L6'0E SN %5600 %00°0s
auolzezzdipul Jad %00°0TT ejelnp i34 %00°09

XVI LEGISLATURA

Atti Parlamentari

LY TN MIVILLSNON LLkdi3d 130 3
IIVILLSNON LLESd B30
VZNIOIS 0 NS

auoizisodwod isijeue :juoizebijqqo 97




— Camera Deputati — Senato Repubblica

21

Atti Parlamentari

SEDUTA DEL 19 maccio 2010

— DISCUSSIONI — ENTI GESTORI —

XVI LEGISLATURA

BZUBUI4 @ DUOIZRIISIUIWWY 2101195
nneasne| ljelysnpul nuad 19p a 1jewIsnpul 3Iad 19p ezuaplaaid 1p 21Ul

007001 CLES TEOTS0T0 60076091 TE0C 30T AL T SSTEE § SONVNIT F10§

00001 00T DIOTRTOE 800T.80.£T JTEVIEVA 9100TT/08 MV LI IV N3D TII0S

08TLI 00T CCOTTOST L00TT05T FIEYTEV A TT00 10T AILY ATY30 TLNI NVDEOIN G L

000t 00t T1E0T5010 600T $0.6C FTETIYA OCOTL0LT ALT ANI ALY SLIOVEHINY MAN
CCOTTLT LOOT/TTILT

OSIOqUIY Z3 SUOET 723 CSIOQULITIED  JUOHSEUS MEp

00D00DSTETT | GT6I9LL6T0L | 00000005501 Imo]]
000000505 | SETCE9SELT | 0000000505 CE6TS0T600a TE0T 300 AL T SERES JONYNE S0
0000000001 | 0000000007 | 00000700001 TIILLSISEOSX]  FIEVTEVA 9100TT/08 SONVLAIIOY N3D 213100
000000STLT | T6'S9SOIEOT | 0000070000 79668EE8T0SX|  TTEVIAV A TTOCTOST ALLY AR¥SA TINI NYDUOINd!
000000ssr | TeLziosEe | 000000006E  [S9crec8TT0SK MAN| TTEVIEYA OCOTL0LT ALT ANI ALY SLIOVHINY MAN
CSIGUUIIIOR,  OPuqarqu) N sl g

1zijenA 33saad @ diys dig :eoueuly syns (P

SjuUsNIWa,||9p 1ejaludold euojze DIpU :*uls 205 (o

JIpaiolun edsueq e||2p 03IpaJd Ip OIY2SLI |B BIRZZIDIpUI 930U NUI| J1paJd :ueblopdr (g

6pay 1puoy Ip 1puoy 3 g3ipInbi| :SYRIYIUY (e

1QUOS 931e4N1INJIS 230U 3j0bUIS 3| 1TULISONOS ]

"IAIINQIIUOD nuejuow 1ap 2663 1p auoizelaunwad
e| augueseb |p oalILIqo,| opouad obun| [ap aJabunibbes 1p eyjiqeqosd e| ajezzjwissew Ip auly |e BYIAIIIE 3||3P BUOIZBIYISISAIP
e| 2Je33|dwod Ip 0UOjUISUOD ‘BJuJ,|IBp RUaWNISAAUl 1|Bap oalsse|dwiod asejuowwe,|jRp %81 |I P2 oueuolzebigqo
oljbojeiod [9p %EE |1 ouejudsaiddes 1SS3 owjulw OJUBWIPUSL UN Ip @ 0INSAAUl 3jejded |9p ejzueseb g| uod 1eUOIZIpEN

- OUSW ISSR[D Ul OJUBIASBAUL| 8JUSSUOD 3 |UOl||W §°GOT [RUIWOU |p 3J3SS? BYNSM 23ednnils juoizebigqo 1p olbt

-

ISijeue :33je.anjjngls iuoizebijqqo o




— Camera Deputati — Senato Repubblica

22

Atti Parlamentari

SEDUTA DEL 19 maccio 2010

ENTI GESTORI

DISCUSSIONI

XVI LEGISLATURA —

BZURU|{ @ 2UOIZRIISIUIWIWY 21013195
11ealne| Jje3snpul puad 12p a jjeisnpul 134ad 19p ezuapiaald 1p 23u3

'sBuIp|OH uoydJde] 1puoy
IP OPUOJ [3U 9%0Z @ XZV UOYdJel Ipuoj Ip Opuoy U %08 :2bpay |puos Ip |pPUOs 7 2IULIS01I0S
2wWod ey (d8S |p +V e 2juajeAainba) s,Apooly 1p Ty Builes suoiziidS0330S B||2p Ojuawow |e
JUBAR ‘JUBWISIAUL pajey 2)10eJyluy BID100S ||ep BSSaWD BIRINIINIIS BJOU e| alejodnded [oN

‘(eAlIN3I3sos eisodwi 01389U) %9/ € |B IIUSWIPUAL | UOD %S0t || 9492S0U0DL
OPUSBAOP 9% /S'0 OJ|2p 021uda] 3I21J2p Un OjeU|WJIS}ap OJaggaJlAe ojuenb ul 93394100 UOU 2135
oJaggades ,nuapnid nid, 931925 awo0d aJapuaidwod |p a)3awlad 0juosjuod idwas 03sand)
"%0S CT [9P SuOlzZesse] e||3p OpJo| |B %g/6°€ (e 1ded ‘ejeunp ued |p ‘ 419 19p Ojuawipua.
|l 013uU0D (OJ|BU 0SSel) %S0'v |2Pp B19 SO0Z/ZT/TE |8 13340s] 1|6ap 13uejuUOW |B 9192S0UO0dL
ep 9669 Ip ojuswipuss |1 SY> 01R) [Bp BALIBP ‘IARRUJISACG 1j0313 Ul OJUSLUIISBAUL|ISP
ondoud ojenb e onpedsu asoibbew OIYISI UN SUBWNSSE [P S DJRDYISIDAIP P BIISS9I3U e

‘aAnebau sduewWIOMSd ||BNIUSAS IP OSBI [2U OWIUIL 0JUBWIPUDI
un pa2 0313saAuUl 2|ejided || opusjuedeb ojuswiisaAul,| 0139304d BY OJ)iR,||ep ‘IpUO) 1339pPNs
19p auonsab 2jusPYe e|I9p 03ed1ySUSg BY 03] UN Bp 3S ‘ayd ISO) "BIRINIINIIS BIOU B||9p
ojuswnJls O] osiaAeJdle abpay Ipuoy 1p 90nb Ul SjusWweIIRJIPUL B4IISRAUI pe 33u3l,| olenod
ouuey ‘sbba| Ip ossey |9p OAIIRIQO,||Iop Ojuawibunibbel |2 pa OIYISIT |Sp SUOIZBIISISAIP
Ip e211jod ejje 113N 1JUSWNJIIS SJeNPIAIpUl Ip B3ISSD03U B||e 34310 ‘lejzuBul 13UBWIISaAUl ||bap
auonsab e|jau ezuapnud elueSSa29U B| duswuanbasuod 8 s3u3,||9p Ijeizuapinald einjeu e

"%0¢€
[9p OWIUIW 1JUSWIPUSI [P @ BZUSPEDS e 2|e3ided |9p auoIzniisas e| adsiueleb 0ssays odwa]

e pa (sjeizuspnud odny Ip 1jleuoilsab aydibo] uod edYYISIaAIp uaq) abpay Ipuoy Ip IpUOS 3Np Ip
auonsab ejje sauoizedpajied | 3UsaSUOD BYD BIRINIINIIS BIOU BUN 3 0132660 Ul suoizeblqqo,]

sJayjoig uewya ejzueseb X2 UOD B3DBIYIUY BP BSSBWL BIRIN]INIIS 2uoizebl|qgo,]

(@nbas) i1sijeue :93e4n13INng]s 1UoIzebijqqo 91 R




— Camera Deputati — Senato Repubblica

23

Atti Parlamentari

SEDUTA DEL 19 maccio 2010

ENTI GESTORI

DISCUSSIONI

XVI LEGISLATURA —

BZUBUIJ @ 2UOIZEBJISIUIWLWY 2101395
11eadne| jjelisnpul 1uad 19p @ 1jeisnpul 13dad 19p ezuaplaald Ip 93ug

"0%8,] €2412 Ip INUUR IpaW USWIPUDL
opopoid BY OJUSWIISBAUL| BIA IP [UUB NP Ip 0SI0D |au ojuemad (£00Z/IT/ZZ) @uduesy eaonu
B||9P SUOIZIJ1DS0}10S B||2p 0jUSWOW [e ezua|eAsn|d ajenb B3NIDSOUODI 9%QT 23lueIsad || pa ejopad ajenb
0SS820.4394 %/ |1 IND 1P %/T |1 B2JI1D Ip OAISS3|dWwod ojuawijpual un ojedisibat ey 0j0113 |t Z00Z [SU 11I1BJUT

‘3eynsid Ruepodwi oluualq owld [9p 0SJ0d DU 0jel3sibal .Y SOQT U BRIIDS010S suoizebqqo;,]

*auojzesado,|jap 03I1S® uong || ojedipnibaad
ey uou ejzueseb ejjop ousw JuaA |1 9jesausb Ul 1AIjRWIOU 3 lejuawe|obal L3awesed 1au sjusweuaid
eABjUB OjuawinisaAul| ojuerad @ (d8S 1P +V @ SApool Ip TV :bunes 1p sizusbe jedipund
9j|ep 2jusweAnisod eleJSPISUOD B2 BUOIZIIISOJI0S B[j9p OJUSWOW |B euRdLISWER liBye,p eoueq el
*ouf Bulp|oH siayjoag uewya ep 93ueseb ouels |uoizebljqqo 1ND 3| YS SdUeUl4 SI2YI0JIg uewyS] ejep
eieysald ets (Zz0Z/T11/42) ©ZUSPEIS B OWlulW OjuaWIpual [9p @ ajeuded |ap oslioquill |ap eizueleb e




— Camera Deputati — Senato Repubblica

24

Atti Parlamentari

SEDUTA DEL 19 maccio 2010

ENTI GESTORI

DISCUSSIONI

XVI LEGISLATURA —

BZUBU|{ @ 3UOIZRISIUILIWY 2101135
11ealne| J|eisnpul i4ad 19p 2 |jeisnpul nad 1ap ezuapiaaid 1p ajug

"2U01z3304d Ip 033243U0D B[P 12IWOU0I P [21UD3] IUIWID)
| 13eIzuspine ouos o3jebaje ul “asouRJul BSSeINSI ‘ZZ0Z/11/L7 ‘ezuspeds |p ejep eje ejou
B|[9p OsJoquild |p 240jeA |I etojenb ‘Sjeuiwou a10|eA 9P %0ET IS9P TE0Z/S0/10 |e ‘auoizmiisad
] @pana.d euedswe eoueq e|jep eyeisald ejzueseb e "ueblol dr Bd2URQ B] UOD 600Z |2p olbbew
IP @S3aW [9U 03314DS0I0S SU0Izajold |p 033esjUED 0D2WIDads oun ep ajueleb ouos ayd 3jeuIWOU
2I0[RA Ip IUOlIW SE oJdnd IAIsse|dwod Jad 93esyjuy 1uojzeblqggo auansp 23ul,| SuUswieNNY

%ST’S |I bulpjoH opuoy |1 1ad
%LT"8,1 X2V Opuoy |1 Jad
:2383S 9 1jue3Is0330s abpay Ipuoy 1ep aduewlopad 9] 00T |SU PRI

‘2jusweAnisod atelado
pe ojenupuod ey auoizeblqqo,| 3ueISON0S ejzueul Iuawnns 1jbap suonseb e| ‘osuod 1g

"9suUajiuniels oleIZueUl) 0SSOJ0D |9p B|IGIA|OS
e|ins 1anebau >oopno, 1ubas ejodiued ojep oueasae uou Bupes 1p a1zusbe 3] ayd espaud
IS DUl I} ¥V "OWlUIW OJUBWIpUSI |[9p @ 0313S2AUl 9|ejided [9p duoizniisad ejjep queleb (sieyjolg
uewys) Meye,p eoueg esowe; e[|op OjuswWI||R) |B 8007 /WSS Ip 9saw [su ojepod ey
‘lleuoizeuJ=ul pe |uedlIBWE lJBIZUBUL 13RDJ3W | 0PUSB|OAUIOD BIS BYD ‘elejzueuly ISIID 9|EN)e;]




— Camera Deputati — Senato Repubblica

25

Atti Parlamentari

XVI LEGISLATURA — DISCUSSIONI — ENTI GESTORI — SEDUTA DEL 19 maccio 2010

BZUBUI4 @ 3UOIZRJISIUIWLLY 3101195
13easne| jjeisnpul n4ad 1I9p o 1jeasnpul 3iuad 19p ezuapiaald 1p a3ug

%ll'se‘ouna |
VIV IHLTY TR
R %ES'TS
{0¥N3 NON 3520
LIN3LLTIWS %046 'VITVLI %000 ‘OONOW :
VZN3QISTY 5a 01539 %vv'08 AYVIZNYNI

NON 3aN3IZY

%00°0 '49S

N\ %ar0T ‘aHINVE

%9t°0 ‘IUVINIBOWINI
N131D0§

%UE'S .
‘JIVIZNYNIS JHLTY

ILN3LLIWS
1930 VI20104IL

2uoizisodwod Isijeue :luoize 3

LY IHY (VELLSNON LS (303
MIVILLSOON LIRS 0
\ Egu




— Camera Deputati — Senato Repubblica

26

Atti Parlamentari

SEDUTA DEL 19 maccio 2010

ENTI GESTORI

DISCUSSIONI

XVI LEGISLATURA —

BZUBUI4 @ 2UOIZRJISIUIWLLY 3401195
easne| jeisnpul ad 19p o jeuisnpul puad 1I9p ezuapiAald 1p 2jug

%S
37ZNnod
%z
1401539
3Y¥0D ILINOD
%0
18NYD
%0 NS Q¥YMYO4
IHYINISOWWI IONOd
= . %92 96°266'SL0'6S L B30} UOJeA
—N — VINYNIQ¥O
IY¥YNOIZYO880 i VAIGINON L
1aNO4 89981'80C L¥ YIHVYNIGHO VLIdIN0IT
Eﬂwu e 08'GE8'ST i 1ISWVD NS A¥VYMYO4
JLVAINA IG1GNO3 ™ 11010 10 1GNOA I4VNOIZY IONO4 wmwﬂwwwwwm HQLSID _._.zmmmomn_uN_.N_k-.,__Mw
00'000'9€2 I4VITISONNI IONOd
0¥ 762 69092 IHYNOIZYOI18990 IONO4
89'02F LES'T ALIND3 J1VAINC I 1ONOS
L¥'Z51°00L VLdINDIT1d IgNO4
L6065 LLO Y IYVYNOIZY IONO4
oloue|lg aI0|BA eibojodi |

FEVIZNVYNIA VLIAILLLY

auoizisodwod isijeue :e}AIe d43je 7

LVIMY (WVIMSNON LLkEd 130 3
VZNIONI 0 TN




‘auaq [ap aJojeA
aJolbbew ojunsald ,

eZUeU|4 @ auo|ZeJiS|uIWWY 3101185
1neasne| Jjelisnpul 1314ad 19p 9 1jeysnpul 131uad 12p ezuapiaald 1p a3ug

— Camera Deputati — Senato Repubblica

27

Atti Parlamentari

SEDUTA DEL 19 maccio 2010

— DISCUSSIONI — ENTI GESTORI —

XVI LEGISLATURA

o — . |erLvE (3u01ze30] U1) IIYNOIZ3¥IA
(auoizeso| JIVIDHIWINOD

ut) 3ITYNOIZIHIA JIVINIWNYLS

FIVIZNIAIS3Y

%ST %000 OLVOHIW TV NMISONNI
JIVINIWNULS osn,p auoizeuilsaqg %00T ODI4OLS 01S0D ¥ NISOWWI
%
8919 L0L 9T ZELOT'SSO'V6 00'2S£°29L'0TT ZE'LOT'SSO'V6 1]EJO} lIO|BA
€8'06S°6LT VT LT'T0V POL 6L 00'€E66°€88°€6 LT'TOV'VOL 6L INOIZVYO01 NI
G8'€S0'8TS'C ST'S0L'0SEYT 00'6SL'8£89T ST'SOL0SE'VI JIVININNYLS
3V10L OLVIY3N 1d JHOTVYA 0DI401S 01500
< VZNITVASNd QIDONYTIE |J FHOTVA OIDNY1Ig 1T FIHOIVA

V113410 3NOLLS3D

FHVITIG0NNI OINOIWIYLYd

Isijeue :nesuqqe;) I




SEDUTA DEL 19 maccio 2010

— Camera Deputati — Senato Repubblica

28
ENTI GESTORI

DISCUSSIONI

XVI LEGISLATURA

Atti Parlamentari

BZUBUI4 @ 9UOIZRAS|UIWIWY 2101395
1jeasne) |jel3snpul nuad 1ap a jesnpul 4ad 19p ezuspiaald 1p ajug

IAIIUNSUOI PUB[IG IDP 13DA3]I4 [[IGDIUOCD IJUSWIPUSY :110p 33U0H

mm\mMm 28897 ossel m Jju?@ BlIAIjle OJulWIpuUll 2|e10 | |

S 4 € [4 T

00T
00z
00°€

00'v

9y 00's

L9’

v6'y

009

66/GEE 28397 osse |

33Ua BJIAI}IE OJUIWIPUDI Ije]0]
8t 65t 1j1gowuw|
€6'Y LL'0 L0O°’S ¥t - BLY 110311

IJUSdWIpuUdd I




— Camera Deputati — Senato Repubblica

29

Atti Parlamentari

XVI LEGISLATURA — DISCUSSIONI — ENTI GESTORI — SEDUTA DEL 19 maccio 2010

BZUBU|4 @ 3UO|ZRJISIUIWWY D10}133S
13ealne| jjeisnpul 1ji4ad 19p @ |jeasnpul 13uad (ap ezuapiAald 1p ajug

(21ua.100 ouue 012194953 03B} |NS1I + 2}UPad2.id OUUER ZT' TE BAJDSII) OAISSIIINS OUUR,||OP OlBUUAS T |8 BAJISHY ,

LUUC

JUUC

alUc

vulc

cUUC

cUUC

LUUC

UUUC | bbbl

36b

b

S i

dzueny L

000°000°0T- =
: 6E6'T96'TS 9STTL8'ET 6002
000°000°0T ¥91°£LS8'8S GZT'S68'S - 8002
E e 0ES°ZLY8Y YEQHRE 0T £00Z
agae I8L°06L°9% 81891 9007
000°000°0€ ETS TEV6E 697'6SE'L 5002
o 080°0LT°SE EEL'TOTY 00z
LL9T86°LT €0V'88T'L E00Z
000°000°0s T6T°696°L2 98v°8T 2002
000°000°09 9T ES6'ST SP6'600°7 1007
"0EE8T ‘£29°
o S6T°0! 150°€29°2 0007
S8T'STIY1 0I6'P0T 'Y 6661
000"c00°08 - §82'STTYT B66T
+BAIDSIY OZUBAY
9AJI9SII 9




— Camera Deputati — Senato Repubblica

30

Atti Parlamentari

XVI LEGISLATURA — DISCUSSIONI — ENTI GESTORI — SEDUTA DEL 19 maccio 2010

BZUBUI4 @ 3UOIZRIISIUIWIWY 2101195
1eaJne| Jjew3snpul 134ad 19p @ 1jeasnpul uad 1ap ezuapiaaid 1p ajul

juswebeuely Ajljiqer g 19SSy - WV e1SPPISOD e ‘0dods ojjep ojuawibunibbel [op
eizueseb e ezzajenbape 010| g 9JedlIIaA @ [JuawiisaAul 11Bap 1yosu | 2jUDWIAURISOD
aJelojjuow Jad ‘suejzueul |uoisidap djl@p duonsab el alepoddns Jad ojeddn|ias
oAljesado @ ooibajesis ojuswinils oun ‘600Z |ep ‘e4elope Ip 03eiaqiPp ey 2)ul]

WYV Isljeue




— Camera Deputati — Senato Repubblica

31

Atti Parlamentari

XVI LEGISLATURA — DISCUSSIONI — ENTI GESTORI — SEDUTA DEL 19 maccio 2010

PZUBUIJ @ DUOIZBIISIUIWLWY 210)195
1neaine| ||easnpul uad 19p @ 1jeisnpul nad 19p ezuapiAald 1p 9ju3

UOIIEDO|[Y PIJaA0D SMOUYSED

SOT 00T S6 06 S8 08 SL

%EV 1ejo)
%0 ZE sieah +G'ZE
%V '€ sieah GZ¢ - G'IT
%L sieeA G JZ -G'ZZ
%0'Z sieeA G ZZ -G LI
%G1 sieah G 2L -GZ1
%60 sieeh GZL-G'L
%S0 sieeA G/ -0

JEUILUON

=74

Sl
oL

uoneIng @3ong

%LS 1ejoL

%6E sieah +G'Z¢
%S sieahk G'ZE -G L2
%Y sieeh G2z -GS Z2
%E sieehA G ZZ -G LL
%E sieahA G LL-GZL
% sieehAGZL-G'L
%L sieeA G/ -0

(9%) uone20||Iy PIAJIIA0D smopyysed

pPaxuI] uoneul

1A
4 74
Sl
oL

My .
i nuaaga

I neunosuag W
B DZ ossiJossel
DZ pauy] uoneygu]l m

$23

?

OoIYoOSiad |1 @2o2npila ayod oiljbojeiiod —

33%
=

00 W Ad

uoneIng 18xong




— Camera Deputati — Senato Repubblica

32

Atti Parlamentari

XVI LEGISLATURA — DISCUSSIONI — ENTI GESTORI — SEDUTA DEL 19 maccio 2010

BZUBUI{ @ 2UO|ZEJISIUIWWY 2101185
11eaine| |jesnpui 314ad 18p @ ljeisnpul piad 19p ezuapiaald 1p ajug

0S3]]y OojuaWIpuay

w3 3SIY Je anjeA — ysiy
sjessy [Bujonpay-ysiy, |e1o

—_—
aAljelndisse 2ZzZi|0

olbisuo)
jep ejeaouaddy
eibajens

ajual1on
eibajens

%89 "%99 Sjessy ,bupjess-uiniey, €10
%S %0 IAeuIsy
%0€ %81 aleljiqoww|
o\oONl %61 ﬂm._:ﬁ:bw 111OPO.Ic
%0 %9 spuog ajesod.ic
%EL %€ 55 oLEUOIZY




— Camera Deputati — Senato Repubblica

33

Atti Parlamentari

SEDUTA DEL 19 maccio 2010

ENTI GESTORI

DISCUSSIONI
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