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Manconi
Mandolesi
Mangiapane
Manno
Marcantoni
Marchi
Marelli Affaticati
Mariotti
Mariotti
Martines
Mattei
Mauri
Milani
Mondadori
Monteverde
Monticone
Novelli
Oliveri
Opara
Pagliuca
Parente
Perotto
Perrone
Pessolano
Petrini
Pezzani
Piccardi
Piccirillo
Piroli
Poggiolini
Porta
Pugliese
Quaggiotto
Rava'
Reale
Recchia
Regalbuto
Rella
Riccobene
Romano
Rosignoli
Russo
Salvadori
Sampieri
Sanna
Santomauro
Saracino
Sartor
Savona
Scalera
Scognamiglio
Scolaro
Segni
Sqalippa
Sgarbossa
Straface
Stringhini
Tarenghi
Teora
Testa
Tipaldi
Tiziani
Tonelli
Ulloa Severino
Valentini
Vatteone
Vignigni
Viviano
Vizziello
Zagaria

NOME

Eleonora Linda
Alberto
Rosa Maria
Paolo
Paola Teresa
Luigi
Nazzareno
Sergio
Rossella
Carlo
Claudio
Franco
Luigi
Filippo
Francesco
Pietro
Alberto
Alessandro
Sergio
Tiziana
Massimo
Marco
Angelo
Carla
Aspro
Nunzio
Roberto
Alessandro
Giancarlo
Mauro
Luigi
Giovanni Gerardo
Pierpaolo
Angela
Michele
Fabrizio
Michele
Paolo
Vincenzo
Cataldo
Stefano
Carlo

Vito Cesare
Tiziana
Domenico
Saverio
Alberto
Salvatore
Vincenza
Michele
Carlo
Guido
Ranieri
Eugenia
Lorenzo
Maria
Fedele
Rita

Paolo
Giuseppe
Giuseppe
Luigi
Giuseppe
Otello
Sandro
Claudio
Natale
Mauro Silvestro
Nicola Luigi
Vincenzo
Giuseppe
Roberto
Tiziana
Maria Vittoria
Annunziata
Gerardo
Luca
Salvatore
Giuseppe
Domenico
Ciro



Bilancio

d’ Esercizio

2018

CNPR SOMMARIO

STATO PATRIMONIALE E CONTO ECONOMICO 3
STATO PATRIMONIALE 2018 4
CONTO ECONOMICO 2018 6
RELAZIONE SULLA GESTIONE 9
RELAZIONE DEGLI AMMINISTRATORI SULLA GESTIONE .. 10
LE ATTIVITA DEGLI ORGANI STATUTARI 29
LA GESTIONE DELLA PREVIDENZA 36
LA POPOLAZIONE AMMINISTRATA 36
| REDDITI E | VOLUMI D’AFFARI 39
LE PRESTAZIONI ISTITUZIONALI 46
IL PATRIMONIO MOBILIARE 54
IL PATRIMONIO IMMOBILIARE 77
CONTO ECONOMICO GESTIONE IMMOBILIARE 81
NOTA INTEGRATIVA 83
CRITERI GENERALI DI REDAZIONE DEL BILANCIO D’ESERCIZIO............ 84
CRITERI DI VALUTAZIONE 85
STATO PATRIMONIALE - ATTIVO 89
ATTIVO CIRCOLANTE 97
STATO PATRIMONIALE - PASSIVO 107
CONTO ECONOMICO 113
COSTI DELLA PRODUZIONE 117
IMPOSTE SUL REDDITO DELLESERCIZIO 128
UTILE (PERDITA) DELL'ESERCIZIO 129
ALTRE INFORMAZIONI 129
RENDICONTO FINANZIARIO DEI FLUSSI TOTALI 130
RENDICONTO FINANZIARIO DEI FLUSSI DI CASSA 132
RISULTATO GESTIONALE PER LINEE DI ATTIVITA 133
BILANCIO D’ESERCIZIO 2018 RICLASSIFICATO

Al SENSI DEL D.M. 27/03/2013 135
STATO PATRIMONIALE CONSUNTIVO 2018 136
BILANCIO CONSUNTIVO 2018 - CONTO CONSUNTIVO 2018 ... 138
CONTO CONSUNTIVO 2018 - IN TERMINI DI CASSA 140
PIANO DEGLI INDICATORI E DEI RISULTATI ATTESI 149
RELAZIONE DEL COLLEGIO DEI SINDACI 151
RELAZIONE DELLA SOCIETA DI REVISIONE 173

Cassa Nazionale di Previdenza ed Assistenza a favore dei Ragionieri e Periti Commerciali






BILANCIO di ESERCIZIO 2018 - Relazione sulla gestione CNPR

STATO PATRIMONIALE E CONTO ECONOMICO
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STATO PATRIMONIALE 2018

A) CREDITI VERSO SOCI PER VERS. ANCORA DOVUTI - - -
B) IMMOBILIZZAZIONI 1.116.694.265 1.124.856.100 -8.161.835
B) I IMMOBILIZZAZIONI IMMATERIALI 262.711 232.432 30.279
B)I1 Costi di impianto ed ampliamento - - -
B)I2 Costi di ricerca, di sviluppo e di pubblicita - - -
B)13 Diritti di brevetto industriale e diritti di utilizzazione opere di ingegno 262.711 232.432 30.279
B) I 4 Concessioni, licenze, marchi e diritti simili - - -
B)I5 Avviamento - - -
B)l6 Immobilizzazioni in corso ed Acconti - - -
B)17 Altre - - -
B) Il IMMOBILIZZAZIONI MATERIALI 122.792.924 122.503.372 289.552
B)Il'1 Terreni e fabbricati 122.607.397 122.225.146 382.251
B) Il 2 Impianti e macchinari - - -
B)Il3 Attrezzature industriali e commerciali - - -
B) Il 4 Altri beni 185.527 278.226 -92.699
B) Il 5 Immobilizzazioni/manutenzioni in corso ed acconti - - -
B) I IMMOBILIZZAZIONI FINANZIARIE 993.638.630 1.002.120.296 -8.481.666
B) Il 1 Partecipazioni in : 64.001.721 69.483.710 -5.481.989
B)lllla imprese controllate - - -
B)Ill1b imprese collegate = = =
B)Ill1c imprese controllanti - - -
B)Illld altre imprese 64.001.721 69.483.710 -5.481.989
B) IIl 2 Crediti : 172.888 180.125 -7.237
B)lll2a verso imprese controllate - - -
B)lll2b verso imprese collegate - - -
B)Ill2c verso imprese controllanti - - -
B)Ill2d verso Altri 172.888 180.125 -7.237
B) Il 3 Altri titoli obbligazioni e titoli di Stato 70.720.180 44.020.768 26.699.412
B) IIl 4 Altri titoli fondi comuni d'investimento 95.254.616 75.884.580 19.370.036
B) IIlI'5 Altri titoli fondi immobiliari 763.489.225 812.551.113 -49.061.888
Q) ATTIVO CIRCOLANTE 1.357.649.715 1.317.042.223 40.607.492
Ql RIMANENZE - - -
Ol1 Materie prime, sussidiarie e di consumo - - -
Ql2 Prodotti in corso di lavorazione e semilavorati - - -
Ql3 Lavori in corso su ordinazione - - -
Ql4 Prodotti finiti e merci - - -
Ql5 Acconti - - -
Qn CREDITI 450.619.780 434.916.348 15.703.432
Qi1 Verso iscritti 588.552.634 540.079.153 48.473.481
Qi1 Fondo svalutazione crediti verso iscritti -162.965.441 -118.576.458 -44.388.983
Q2 Verso imprese controllate - - -
Q13 Verso imprese collegate - - -
Q14 Verso imprese controllanti - - -
C) Il 4bis  Crediti tributari 4.427 25.008 -20.581
C) Il 4ter  Imposte anticipate 13.136.417 - 13.136.417
Qs Verso altri 36.004.304 37.516.861 -1.512.557
Qs Fondo svalutazione crediti -14.306.032 -14.321.687 15.655
Qs Fondo copertura rischi -9.806.529 -9.806.529 -
(o}11] ATTIVITA FINANZIARIE CHE NON COSTITUISCONO IMMOBILIZZAZIONI 793.330.863 738.952.704 54.378.159
qQln1 Partecipazioni in imprese controllate 606.373 817.385 -211.012
Q2 Partecipazioni in imprese collegate - - -
Qll3 Partecipazioni in imprese controllanti - - -
Q) 4 Altre partecipazioni 305.602 536.692 -231.090
Qlns Azioni proprie = = =
Qlile Altri titoli 792.418.888 737.598.627 54.820.261
Qlilré Altri titoli (Investimenti di liquidita) - - -
Qlile Altri titoli (Obbligazioni) 595.500 595.556 -56
Qlire Altri titoli (Titoli di Stato) = = =
Qlilé Altri titoli (GPM) 791.823.388 737.003.071 54.820.317
Qv DISPONIBILITA LIQUIDE 113.699.072 143.173.171 -29.474.099
qlivi Depositi bancari e postali 113.699.072 143.173.171 -29.474.099
Qlv2 Assegni - - -
QlIvs Denaro e valori in cassa - - -
D RATEI E RISCONTI 11.569.254 10.348.264 1.220.990

TOTALEATTIVO  2.485.913.234 2.452.246.587 33.666.647
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BILANCIO di ESERCIZIO 2018 - Relazione sulla gestione

STATO PATRIMONIALE 2018

PASSIVO ESERCIZIO 2018

PATRIMONIO NETTO 2.314.104.731
Fondo di dotazione (capitale) -
Riserva da sopraprezzo delle azioni -
Riserve di rivalutazione -
Riserva legale 2.306.172.672

Fondo per la previdenza 2.195.774.263
Fondo per le prestazioni di solidarieta e assistenza 109.720.946
Fondo per le prestazioni di maternita 677463

Differenza da arrotondamento -
Riserve statutarie -
Riserva per azioni proprie in portafoglio -
Altre riserve =
Utile (perdita) esercizi precedenti portate a nuovo -
Utile(perdita) dellesercizio 7.932.059

FONDI PER RISCHI ED ONERI 135.725.834
Per trattamento quiescenza e obblighi simili -
Per imposte, anche differite 382.655
Altri 135.343.179
TRATTAMENTO DI FINE RAPPORTO DI LAVORO SUBORDINATO 1.067.551
DEBITI 30.724.461
Obbligazioni -

Obbligazioni convertibili -
Debiti verso soci per finanziamenti -
Debiti verso banche -
Debiti verso altri finanziatori -
Acconti -
Debiti verso fornitori 4.339.796
Debiti rappresentati da titoli di credito -
Debiti verso imprese controllate -
Debiti verso imprese collegate -
Debiti verso controllanti -
Debiti Tributari 11.071.332

Debiti verso istituti di previdenza e di sicurezza sociale 311.965
Altri debiti 15.001.368
RATEI E RISCONTI 4.290.657

TOTALE PASSIVO  2.485.913.234

ESERCIZIO 2017

2.306.359.871

2.260.967.022
2.157.781.817
102.320.543
864.662

45.392.849
100.875.153

382.655
100.492.498

1.055.700

39.664.022

6.145.214

17.566.063

227.858
15.724.887
4.291.841

2.452.246.587

A
AYA

VARIAZIONI

7.744.860

45.205.650
37.992.446
7.400.403
-187.199

-37.460.790

34.850.681

34.850.681
11.851

-8.939.561

-1.805.418

-6.494.731
84.107
-723.519
-1.184

33.666.647

CNPR
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CONTO ECONOMICO 2018

A) VALORE DELLA PRODUZIONE 338.855.782 343.353.672 -4.497.890
Al proventi e contributi 329.713.991 334.891.267 -5.177.276
A)5 a proventi da patrimonio immobiliare 4.526.021 6.246.611 -1.720.590
A)5b proventi diversi 4.615.770 2.215.794 2.399.976
B) COSTI DELLA PRODUZIONE 315.864.091 310.437.853 5.426.238
B)7 PER SERVIZI 246.224.757 237.132.124 9.092.633
B)7 a per prestazioni istituzionali 238.996.625 230.251.694 8.744.931
- prestazioni previdenziali 232.415.160 224.813.237 7.601.923
- prestazioni assistenziali 5.663.811 5.063.200 600.611
- altre prestazioni 917654 375257 542.397
B)7b per altri servizi 7.228.132 6.880.430 347.702
B)8 PER GODIMENTO DI BENI DI TERZI 7913 4.848 3.065
B)9 PER IL PERSONALE 5.040.145 4.661.819 378.326
B)%a salari e stipendi 3.614.383 3.379.952 234431
B)9b oneri sociali 966.723 835.147 131.576
B)9c trattamento di fine rapporto 251.976 238.222 13.754
B)9d trattamento di quiescenza e simili 101.234 99.941 1.293
B)%e altri costi 105.829 108.557 -2.728
B)10 AMMORTAMENTI E SVALUTAZIONI 48.678.822 57.709.708 -9.030.886
B)10a ammortamento delle immobilizzazioni immateriali 257.658 258.852 -1.194
B)10b ammortamento delle immobilizzazioni materiali 1.221.406 1.260.186 -38.780
B)10c altre svalutazioni delle immobilizzazioni - - R
B)10d svalutazione crediti attivo circolante e delle disponibilita liquide 47.199.758 56.190.670 -8.990.912
B)11 VARIAZIONI DELLE RIMANENZE DI MATERIE PRIME, SUSSIDIARIE, DI i} : i}
) CONSUMO E DI MERCI
B)12 ACCANTONAMENT!I PER RISCHI 13.106.629 7.035.754 6.070.875
B)13 ALTRI ACCANTONAMENTI - 700.000 -700.000
B)14 ONERI DIVERSI DI GESTIONE 2.805.825 3.193.600 -387.775
DIFFERENZA TRA VALORE E COSTI DELLA PRODUZIONE 22.991.691 32.915.819 -9.924.128
Q) PROVENTI E ONERI FINANZIARI 44.567.734 52.737.979 -8.170.245
C)15 proventi da partecipazioni 3.577.128 2.957.988 619.140
C) 15a partecipazioni in imprese controllate - - -
C)15b partecipazioni in imprese collegate - - -
C)15c altre partecipazioni 3.577.128 2.957.988 619.140
C)16 altri proventi finanziari 67.261.952 66.964.567 297.385
C) 16a da creqm |_scr!tt| nelle immobilizzazioni che non costituiscono 326 112 214
partecipazioni
C) 16b da titoli iscritti nelle immobilizzazioni che non costituiscono partecipazioni 22.386.683 17.130.891 5.255.792
C) 1l6c da titoli iscritti nell'attivo circolante che non costituiscono partecipazioni 44.711.738 49.517.163 -4.805.425
C) led proventi diversi dai precedenti 163.205 316.401 -153.196
C)17 INTERESSI ED ALTRI ONERI FINANZIARI 26.225.949 17.075.695 9.150.254
C) 17 bis UTILI E PERDITE SU CAMBI -45.397 -108.881 63.484
D) RETTIFICHE DI VALORE ATTIVITA FINANZIARIE -65.032.012 -25.523.522 -39.508.490
D)18 RIVALUTAZIONI 4.694.317 1.530.531 3.163.786
D)18 a da partecipazioni - - -
D)18 b da immobilizzazioni finanziarie che non costituiscono partecipazioni - - -
D)18 c da titoli iscritti nell'attivo circolante che non costituiscono partecipazioni 4.694.317 1.530.531 3.163.786
D)19 SVALUTAZIONI 69.726.329 27.054.053 42.672.276
D)19 a da partecipazioni 5.376.773 - 5.376.77%
D)19 b da immobilizzazioni finanziarie che non costituiscono partecipazioni 23.728.057 16.354.608 7.373.449
D)19 ¢ da titoli iscritti nell'attivo circolante che non costituiscono partecipazioni 40.621.499 10.699.445 29.922.054
RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE 2.527.413 60.130.276 -57.602.863
E)22 IMPOSTE SUL REDDITO DELL ESERCIZIO -5.404.646 14.737.427 -20.142.073
E)22a Imposte sul reddito dell'esercizio 7.731.77 14.737.427 -7.005.656
E)22b Imposte anticipate -13.136.417 = -13.136.417
E)23 UTILE / PERDITA DELL ESERCIZIO 7.932.059 45.392.849 -37.460.790

(D
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RENDICONTO FINANZIARIO DEI FLUSSI DI CASSA IN €/000 ESERCIZIO 2018 ESERCIZIO 2017
OPERAZIONI DI GESTIONE REDDITUALE

Utile di esercizio 7932 45.393
Ammortamenti e accantonamenti 55.207 19.277
Accantonamento al fondo trattamento di fine rapporto 26 32

Accantonamenti statutari - -
Rivalutazioni (plusvalenza da apporto) - -

Svalutazioni 112.232 81.715
Variazioni crediti verso iscritti -48.473 -59.580
Variazioni crediti verso altri 1.534 51.156
Variazioni ratei e risconti attivi -1.221 -1.154
Variazioni debiti verso fornitori -1.805 733
Variazioni altri debiti -640 869
Variazione ratei e risconti passivi -1 -5
Variazione fondo imposte (crediti/debiti tributari) -19.631 -2.467
Risultato della gestione reddituale 105.160 135.969
ATTIVITA DI INVESTIMENTO
Immobilizzazioni immateriali -288 -197
Immobilizzazioni materiali -1.578 -1.290
Immobilizzazioni finanziarie -55.260 -19.607
Attivita finanziarie a breve -90.748 -83.397
Risultato dell'attivita di investimento -147.874 -104.491

ATTIVITA DI FINANZIAMENTO

Immobilizzazioni immateriali - -
Immobilizzazioni materiali 73 1.502
Immobilizzazioni finanziarie 33.723 6.781
Attivita finanziarie a breve - -

Utilizzo fondi -20.556 -14.095

Risultato dell'attivita di finanziamento 13.240 -5.812
FLUSSO DI CASSA COMPLESSIVO -29.474 25.666
CASSA E BANCHE INIZIALI 143.173 117.507
CASSA E BANCHE FINALI 113.699 143.173
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A
AYA

RELAZIONE DEGLI AMMINISTRATORI SULLA GESTIONE

Gentili colleghe e colleghi delegati,

la relazione sull’andamento della gestione correda il bilancio d’esercizio 2018 come previsto dall’articolo 2428 del
Codice Civile.

IL bilancio d’esercizio chiude con un avanzo di 7,9 milioni di euro dopo accantonamenti e svalutazioni per € 125,3
milioni. Le svalutazioni si riferiscono per € 47,2 milioni ai crediti per contributi e sanzioni e per € 65 milioni alle ret-
tifiche di valori mobiliari. In particolare, le svalutazioni dei valori mobiliari risentono dell’landamento negativo dei
mercati finanziari soprattutto nell’ultimo periodo dello scorso anno, andamento negativo non legato esclusivamente
ad eventi di natura economico finanziaria. La gestione “tipica” ha comunque realizzato un risultato di € 22,9 milioni.
Nel prosieguo della relazione daremo ampia informativa in merito.

Di seguito viene rappresentato il conto economico 2018 raffrontando i costi e i ricavi e la loro incidenza percentuale
di ogni categoria di ricavo/costo sul totale:

Consuntivo Consuntivo Budget Scostamento Scostamento
2017 % 2018 % 2038 % Consuntivo2018 | %  [consuntivo2018] %
Consuntivo 2017 Budget 2018

RICAVI

Proventi e contributi 334.891.267 97,54% 329.713.991 9730% 325120000  9831% -5.177276 -1,55% 4593991 141%
Proventi da patrimonio immobiliare 6.246.611 182% 4526021 1,34% 4760000  1,44% -1.720.590 -2754% -233.979 -4,92%
Proventi diversi 2.215.794 0,65% 4615.770 1,36% 845000  0,26% 2399976 108,31% 3770770 446,24%

TOTALE RICAVI DELLA PRODUZIONE

"TIPICA" 343.353.672 100% 338.855.782  100% 330.725.000  100% -4.497.890 -1,31% 8.130.782 2,46%
COSTI

Costi per prestazioni istituzionali 230.251.694 67,06% 238.996.625 70,53% 247970000  7498% 8.744.931 3,80% -8.973.375 3,80%
Costi per altri servizi 6.880.430 2,00% 7228132 2,13% 7502500  2,27% 347702 5,05% -274.368 -3,66%
Godimento di beni di terzi 4.848 0,00% 7913 0,00% 15.000  0,00% 3.065 63,22% -7.087 -47,25%
Costi per il personale 4.661.819 1,36% 5.040.145 1,49% 4920000  1,49% 378326 8,12% 120.145 2,44%
Ammortamenti e svalutazioni 57.709.708 16,81% 48.678.822 1437% 42992000  13,00% -9.030.886 -15,65% 5.686.822 13,23%
Accantonamenti per rischi 7.035.754 2,05% 13.106.629 3,87% 1.500.000  045% 6.070.875 86,29% 11.606.629  773,78%
Altri accantonamenti 700.000 0,20% - 0,00% 900.000  027% -700.000 0,00% -900.000 0,00%
Oneri diversi di gestione 3.193.600 0,93% 2.805.825 0,83% 2.790.000  0,84% -387.775 -12,14% 15.825 0,57%
I.?I:?(I:':.,COSTI DELLA PRODUZIONE 310.437.853  90,41%  315.864.091  93,21% 308.589.500  93,31% 5.426.238 1,75% 7.274.591 2,36%
RISULTATO OPERATIVO 32.915.819 9,59% 22.991.691 6,79%  22.135.500  6,69% -9.924.128 -30,15% 856.191 3,87%
Proventi ed oneri finanziari 52.737979 15,36% 44567.734 13,15% 28.346.000 8,57% -8.170.245 -15,49% 16.221.734 57,23%
Rettifiche di valore di attivita finanziarie -25.523.522 -743% -65.032012  -19,19% -34000.000 -10,28% -39.508.490 0,00% 31032012 -100,00%
RISULTATO PRIMA DELLE IMPOSTE 60.130.276 1751% 2527413 0,75%  16.481.500  4,98% -57.602.863 -95,80%  -13.954.087  -84,67%
Imposte sul reddito dell'esercizio 14737427 4,29% -5.404.646 -1,59% 7530000  2,28% -20.142073  -136,67% -12.934646  -171,77%
AVANZO/PAREGGIO/DISAVANZO

ECONOMICO DEL PERIODO 45.392.849 13,22% 7.932.059 2,34% 8.951.500 2,71% -37.460.790 -82,53% -1.019.441 -11,39%
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Lattivita del 2018

In continuita con quanto avviato nel corso del 2017 si sono consolidati i progetti specifici relativi al recupero crediti
contributivi e relativi al presidio e consolidamento del patrimonio mobiliare e immaobiliare, di sequito illustrati nelle
pagine successive della presente relazione. Nel corso del 2018 & stato nominato il nuovo Consiglio di amministra-
zione espressione di continuita con il precedente. Nel corso del 2018 si & deciso di procedere al rinnovamento dei
sistemi informatici centrali dell’Associazione avviando il progetto di reingegnerizzazione informatico che si svilup-
pera nell’arco del triennio 2019/2021. Nel corso del 2018 il Consiglio di amministrazione ha valutato U'opportunita di
procedere alla selezione, mediante procedura competitiva, di un Istituto bancario cui affidare le funzioni di Banca
depositaria unica dell’intero patrimonio mobiliare dell’Associazione e i relativi servizi connessi.

La sostenibilita del fondo e i flussi demografici

Nel corso del 2018 & proseguito il monitoraggio della riforma previdenziale approvata nell’anno 2013, a cui e stata
apportata una ulteriore modifica nel corso del 2015 con l’aggiornamento dei coefficienti di trasformazione in rendita,
dei montanti contributivi che sono stati allineati a quelli applicati agli iscritti all’Assicurazione Generale Obbligato-
ria, automaticamente adeguati al variare dell’aspettativa di vita degli iscritti.

Nel secondo anno di valutazione attuariale del sistema previdenziale a ripartizione di Cassa Ragionieri a “gruppo
aperto”, si e potuto confermare la sostenibilita del fondo.

Si rammenta che a seguito della disposizione normativa contenuta nella legge di bilancio per I’lanno 2016, la quale ha
consentito al nostro Ente di rappresentare in seno al Bilancio tecnico attuariale la stima di nuovi ingressi, ascrivibili
ai soggetti abilitati alla professione di esperto contabile. Questa evoluzione normativa permette di confermare per
il secondo anno dall’entrata in vigore della Legge n. 208 del 28/12/2015, la sostenibilita a cinquant’anni del fondo
previdenziale, stimando nel bilancio tecnico, approvato lo scorso novembre 2018, gli effetti del pensionamento in
cumulo degli iscritti, per i quali nel corso di questo esercizio si & provveduto ad erogare le prime prestazioni.

Si & quindi chiuso il percorso che consente alla Cassa dei Ragionieri di apprezzare stabilmente un bacino professio-
nale di riferimento in seno all’Albo unificato, alimentando con futuri flussi contributivi il sistema previdenziale a
ripartizione.

L’andamento delle iscrizioni alla Cassa degli esperti contabili si & assestato su un flusso pressoché costante; nell’an-
no 2018 liscrizione ha riguardato 159 nuovi professionisti, con un incremento rispetto ai 153 esperti contabili iscritti
nell’anno 2017.

Complessivamente i nuovi iscritti assommano a 775 unita (rispetto alla variazione degli iscritti illustrati in prosieguo
della relazione tale dato incorpora i 6 pensionati riscritti nel 2018), di cui 159 esperti contabili, 465 esperti contabili
iscritti ad altra forma di previdenza, 72 Ragionieri commercialisti e 6 pensionati attivi riscritti alla Cassa. Se consi-
deriamo le sole iscrizioni dei nuovi professionisti esperti contabili essi registrano un incremento del 21% rispetto al
totale delle iscrizioni all’Ente nel 2018.

Come si vede i numeri dei nuovi ingressi esperti contabili sono ampiamente in linea anche quest’anno con la stima
di 150 unita di nuovi iscritti proiettati annualmente sul bilancio tecnico attuariale, che non tiene viceversa conto
delle altre nuove iscrizioni.

Le cancellazioni ammontano a 753 unita di cui solo 302 (il 40%) sono riferite a pensionamento. Il restante 60% & im-
putabile ai decessi (10%), alla cancellazione dall’albo (22%) e per cessata attivita professionale (26%), 7 cancellazioni
sono dovute a iscrizione ad altra Cassa.

Il Comitato dei delegati lo scorso 27 aprile 2018 ha deliberato la modifica regolamentare che prevede la riduzione
della contribuzione soggettiva al 50%, in presenza del raggiunto limite di anzianita contributiva e fino al raggiungi-
mento del requisito anagrafico per l’accesso alla prestazione diretta di vecchiaia. Tale modifica & tesa a contrastare
il fenomeno delle cancellazioni dall’Albo e le cessazioni dell’attivita ed € in attesa dell’approvazione dei Ministeri
vigilanti. In caso di approvazione € ipotizzabile un mantenimento del gettito del contributo integrativo che, vicever-
sa, costituisce il problema derivante da questo venir meno di flussi contributivi che nel corso dei primi cinque anni
ha visto la riduzione della popolazione iscritta di oltre 1.700 unita tra i ragionieri.

L’evoluzione della professione di esperto contabile, pur avendo rallentato rispetto al delta di crescita registrato tra
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il 2016 e il 2017 (+36%), rileva un incremento su base nazionale tra il 2017 e il 2018 del 16%, con un incremento in
valore assoluto di 158 unita, secondo quanto emerso dal “Rapporto 2018 sull’Albo dei dottori commercialisti e degli
esperti contabili”. La crescita e concentrata prevalentemente nel Nord Italia, seguita dal Sud Italia e dal Centro che
fa registrare il tasso di crescita piu basso.

La crescita degli iscritti alla Cassa, tra nuove iscrizioni dirette e iscrizioni d’ufficio per riscontro della mancata
iscrizione in presenza di svolgimento di attivita professionale, & largamente superiore all’incremento registrato dal
Rapporto 2018, che data il valore dell’incremento al 1° gennaio 2018.

La crescita degli iscritti all’Albo della sezione A, secondo il Rapporto, e stata viceversa dello 0,4% registrando un
incremento di 417 unita, contro le 564 unita del precedente rapporto.

Esperti Contabili. Anni 2017 e 2018
Fonte: "Rapporto 2018 sullAlbo dei Dottori Commercialisti e degli Esperti Contabili" curato dalla FNC.

Abruzzo 27 34 7 26%
Basilicata 10 7 -3 -30%
Calabria 50 61 11 22%
Campania 95 116 21 22%
Emilia-Romagna 61 64 3 5%
Friuli-Venezia Giulia 17 21 4 24%
Lazio 105 102 -3 -3%
Liguria 17 21 4 24%
Lombardia 139 187 48 35%
Marche 31 40 9 29%
Molise 4 5 1 25%
Piemonte 58 68 10 17%
Puglia 70 73 3 4%
Sardegna 13 13 0 0%
Sicilia 102 120 18 18%
Toscana 94 87 -7 -7%
Trentino-Alto Adige 17 28 11 65%
Umbria 2 19 17 850%
Valle d’Aosta 0 3 3 ---
Veneto 98 99 1 1%
Nord 407 491 84 21%
Nord-Est 193 212 19 10%
Nord-Ovest 214 249 65 30%
Centro 232 248 16 7%
Sud 371 429 58 16%
Meridione 256 296 40 16%
Isole 115 133 18 16%
Italia 1.010 1.168 158 16%

Rispetto alla crescita rilevata nel Rapporto 2018 il maggior numero di iscrizioni degli esperti contabili, inclusi anche
gli iscritti ad altra forma di previdenza che svolgono abitualmente la professione, & giustificato dall’attivita di veri-
fica intensa che la Cassa ha avviato con cadenza semestrale, tra le posizioni risultanti dalle iscrizioni alla sezione
B dell’Albo, rispetto all’iscrizione alla Cassa, nonché dalla sfasatura temporale, di 12 mesi tra la rilevazione del Rap-
porto 2018 e la rappresentazione delle iscrizioni alla Cassa in data 31 dicembre 2018.

Le dinamiche del tasso di crescita degli iscritti, in diminuzione, sono certamente influenzate dalla denatalita che
il paese sta registrando negli ultimi anni nei quali si & registrato il superamento della popolazione italiana con eta
superiore a 60 anni rispetto a quello di eta compresa tra 0 e 30 anni.

La dinamica degli iscritti alle Casse (CNPADC e CNPR) registra una variazione tra il 2016 e il 2017 dello 0,7%, passando
da 95.498 a 96.198, con una crescita di 700 unita.
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Tale trend, in controtendenza rispetto alla variazione del Rapporto 2017, trova invece conferma nella rilevazione
dell’incremento della crescita dei liberi professionisti iscritti alle Casse che I'VIII Rapporto Adepp sulla previdenza
privata apprezza nello 0,76% su base 2017 rispetto al 2016, con un incremento dell’1,0% se si considerano anche i
pensionati in attivita che continuano a contribuire (vedi figura 1). Si rileva un sensibile incremento dei pensionati
attivi, che registrano tra il 2016 e il 2017 un incremento dell’8,33%. | dati esposti nella figura 1 non contemplano gli
iscritti al’ENPAF in quanto I’Ente Previdenziale dei Farmacisti ha aderito all’Adepp nel 2017.

Tutti i fondi previdenziali gestiti dalle Casse privatizzate registrano un trend di costante crescita dei pensionati a
fronte di una ridotta crescita della popolazione attiva. Guardando poi ai dati dell’VIll Rapporto Adepp, la scomposi-
zione degli iscritti alle Casse per fasce di eta conferma il progressivo invecchiamento della popolazione attiva, con
una contrazione degli attivi under 40 e un incremento della popolazione over 40 iscritta (vedi figura 3). Il fenomeno &
dovuto a diversi fattori: alle recenti riforme della previdenza, che hanno comportato per diversi Enti U'innalzamento
dell’eta pensionabile e la sempre maggiore proporzionalita delle prestazioni previdenziali ai versamenti contributivi
(sistema contributivo del calcolo della prestazione), che impongono la necessita di incrementare la fase di accumulo
con maggiori oneri contributivi al fine di migliorare 'adeguatezza della prestazione pensionistica, alla denatalita
e al progressivo invecchiamento della popolazione. Tra le concause che giustificano l'innalzamento dell’eta media
degli iscritti alle Casse non va trascurata la diminuzione degli iscritti alle facolta universitarie.

Tabella 3.1 - ISCRITTI ATTIVI

ANNO CONTRIBUENTI ATTIVI com;gzgllsm H‘ITT'V' CONT.I%TIQ{-,ENTI
2005 1.187.503 37.108 1.224.611
2006 1.217.621 37.924 1.255.545
2007 1.249.364 38.629 1.287.993
2008 1.272.500 40.248 1.312.748
2009 1.294.862 42.422 1.337.284
2010 1.315.896 44,384 1.360.280
2011 1.338.289 47.740 1.389.029
2012 1.351.997 50.351 1.402.348
2013 1.366.972 52.778 1.419.750
2014 1.415.449 54.235 1.469.684
2015 1433978 55.001 1.488.979
2016 1.440.766 57.396 1.498.162
2017 1.451.719 62.178 1.513.897
VARIAZIONI 2016-2017 0,76% 8,33% 1,05%
VARIAZIONI 2005-2017 22,25% 67.,56% 23.62%

Figura 1 - Fonte: VIl Rapporto Adepp sulla previdenza privata - 2018

EVOLUZIONE DEGLI ISCRITTI ESPERTI CONTABILI DELLORDINE
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Figura 2 - Grafico variazioni assolute
200 iscritti alla Sezione B dell'Albo dei Dottori
T Commercialisti e degli Esperti Contabili
Fonte Rapporto 2018 sull’Albo dei Dottori
0 ,  Commercialisti e degli Esperti Contabili
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B T S —— Figura 3 - Iscritti per eta (percentuali sul totale)
Fonte: VIl Rapporto Adepp sulla
B e —— previdenza privata - 2018
o R ———
REEE & 202020202 SeRRRRRE— | dati esposti uniti a quelli rilevabili dal Rap-
R 020202020202 el - porto 2018 della Fondazione Nazionale Com-
HE  TRSSSSNRSSSSESS — mercialisti, fanno emergere la difficolta di
R NI SSSSSS— attrazione della professione di commercia-
e I — lista ed esperto contabile: i giovani iscrit-
e | ti all’albo (quelli di eta < ai 40 anni) sono
e I ————— calati dello 0,4%, riducendosi di 136 unita,
i passando da una percentuale del 17,4% del
o e ] precedente Rapporto al 17% registrato nel
- Rapporto 2018 FNC. Il numero di praticanti
e e A o ol 1 @ cresciuto dello 0,6% rispetto al Rappor-
NFino oM E{H40] e E05D W -ED] W (E0-0] & cline T to 2017 FNC con un incremento di 79 unita.

Oltre alla denatalita e al progressivo in-
vecchiamento degli iscritti all’Albo, il Rapporto 2018 FNC sugli iscritti all’Albo dei dottori commercialisti e degli
esperti contabili, mostra una professione che seppur in crescita, inevitabilmente, sconta le conseguenze economi-
che e sociali prodotte dalla recessione economica in cui il paese & caduto dal 2007 al 2014, e in cui sembra ricadere,
in base ai dati Istat dell’ultimo semestre 2018, e dai mutamenti globali che ne sono seguiti. Tali eventi hanno avuto
pesanti ripercussioni sulle modalita e sui costi di esercizio della professione, soprattutto per l'incremento dei costi
degli adempimenti tributari e amministrativi, che hanno comportato benefici per Uefficientamento della Pubblica
Amministrazione, con scarico degli oneri di intermediazione infrastrutturale sui professionisti.

Tale difficolta e riscontrabile dalle analisi delle statistiche reddituali: il reddito medio nominale degli iscritti all’Albo
dei dottori commercialisti e degli esperti contabili, & diminuito, tra il 2007 e il 2016, solo dell*1%, mentre il reddito
medio al netto dell’inflazione si e ridotto del 12%. Piu del doppio della riduzione registrata nel medesimo periodo
dal PIL reale, che ha subito una contrazione del 6,9%.

Complessivamente, sulla scorta della serie storica dei dati disponibili nel periodo 2007- 2017, il reddito professionale
medio dei commercialisti, contrariamente alla contrazione del reddito deflazionato, segue la tendenza ciclica del
PIL italiano.

PIL NOMINALE E REALE, ANNI 2007-2017 (VALORI IN MILIONI DI EURO)

2007 1.609.551 3,9% 1.687.143 1,5%
2008 1.632.151 1,4% 1.669.421 -1,1%
2009 1.572.878 -3,6% 1.577.903 -5,5%
2010 1.604.515 2,0% 1.604.515 1,7%
2011 1.637.463 2,1% 1.613.767 0,6%
2012 1.613.265 -1,5% 1.568.274 -2,8%
2013 1.604.559 -0,5% 1.541.172 -1,7%
2014 1.621.827 1,1% 1.542.924 0,1%
2015 1.652.622 1,9% 1.557.612 1,0%
2016 1.680.948 1,7% 1.570.980 0,9%
2017 1.716.935 2,1% 1.594.581 1,5%
Var. 2016/2007 +3,2% -6,9%

Il reddito professionale medio dei commercialisti, nel 2016 resta a livello superiore a quello 2007 - anno pre-crisi -
allorché il livello del reddito medio tra gli iscritti alle Casse dottori commercialisti e ragionieri risultava pari 59.847
euro, dopo che nel 2011 era risalito a 59.854 euro. Complessivamente il reddito medio professionale, stando alla
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serie storica analizzata dal Rapporto 2018, segue la serie storica del PIL italiano, con oscillazioni pit ampie del trend
economico generale.

MEDIA REDDITO IRPEF NOMINALE 2007-2016
Fonte "Rapporto 2018 sull/Albo dei Dottori Commercialisti e degli Esperti Contabili" a cura della FNC

2007 59.847 -- 57.380 - -
2008 61.138 2.2% 56.609 -1,3%
2009 58.126 -49% 53.425 -5,6%
2010 58.537 0,7% 52.975 -0,8%
2011 59.854 2,2% 52.781 -0,4%
2012 59.187 -1,1% 50.892 -3,6%
2013 58.437 -1,3% 49.734 -2,3%
2014 57.340 -1,9% 48.842 -1,8%
2015 58.602 2,2% 49.874 2,1%
2016 59.258 1,1 50.475 1,2%
Var. 2016/2007 1% -12%

* Valori deflazionati sulla base dell’indice HICP (2005=100)

| dati reddituali medi degli iscritti alle due casse, se confrontati con la serie storica degli iscritti alla Cassa, evi-
denziano un trend leggermente diverso, con una variazione tra 2007 e 2016 dell’1,1%, ancorché il reddito medio dei
ragionieri e degli esperti contabili & pari all’82,71% della media degli iscritti alle due casse nel 2016. Il reddito medio
della popolazione iscritta alla Cassa su base 2007 cresce in ugual misura, mentre il reddito medio reale deflazionato
su base 2007 decresce del 10,2%, evidenziando una minor perdita di poter d’acquisto rispetto alla variazione media
di tutti gli iscritti all’Albo dei dottori commercialisti. Sul fronte del gettito contributivo l'innalzamento del contributo
soggettivo minimo al 15% a fronte di un divario del 18% tra i redditi medi degli iscritti all’albo e quelli rilevati dagli
iscritti Cassa, consente di elevare il tasso di sostituzione in caso di Carriera Bassa oscillante tra il 41,2% su base 2018
e il 28,6% per liscritto che nel 2068 avra sviluppato una carriera integralmente liquidata con il sistema contributivo.
Al fine di migliorare ulteriormente il tasso di sostituzione occorre avviare una politica di consulenza alla pianificazio-
ne del risparmio previdenziale, per accrescere il risparmio “forzoso” all’inizio della carriera professionale.

L’indice di garanzia che apprezza la sostenibilita del fondo a 30 anni, quale rapporto tra la riserva legale e il valo-
re delle prestazioni in essere nel quinquennio successivo, esprime un valore superiore a 1 attestandosi nel 2047 a
1,22, in lieve contrazione rispetto al rapporto di 1,40 espresso nel precedente bilancio tecnico che non evidenziava
’apprezzamento delle prestazioni pensionistiche in cumulo. A 50 anni il medesimo indice esprime un valore di 1,23
nell’ultimo Bilancio tecnico, contro il valore di 1,41 del precedente.

MEDIA IRPEF REDDITO PROFESSIONALE ISCRITTI CNPR. ANNI 2007-2016

Camni | Media IRPEF Media IRPEF e

2007 48.480 46.482

2008 49.532 2.2% 45.862 -1,3%
2009 50.028 1,0% 45.982 0,3%
2010 50.232 0,4% 45.458 -1,1%
2011 50.881 1,3% 44.868 -1,3%
2012 52.358 2,9% 45.020 0,3%
2013 51.790 -1,1% 44.077 -2,1%
2014 49.421 -4,6% 42.097 -4,5%
2015 47.830 -3,2% 40.706 -3,3%
2016 49.012 2.5% 41.747 2,6%
Var. 2016/2007 1% -10,2%

Valori deflazionati sulla base dell’indice HICP (2005=100)

| dati sin qui analizzati evidenziano la necessita di una politica per la crescita demografica del Paese, di cui le forze
politiche e ’esecutivo devono farsi carico, al fine di far crescere e rendere sempre piu sostenibile il sistema pre-
videnziale pubblico, ma nel contempo anche quello privato. Su questo ultimo fronte, certamente serve anche una
rivisitazione delle politiche per la formazione universitaria, non solo riprogrammando le politiche di numero chiuso,
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ma anche differenziando l'offerta formativa aumentando le potenzialita di accesso al mondo del lavoro attraverso
percorsi di laurea triennale professionalizzanti, che coniughino il percorso formativo universitario, con l’alternanza
scuola lavoro, mantenendo le differenziazioni di percorso formativo con le specializzazioni universitarie, al fine di
differenziare le competenze.

| progressi sul piano della demografia, nel prossimo quinquennio si mostrano quindi assai prudentemente apprez-
zati rispetto alla dinamica di flusso prudenzialmente apprezzata nel bilancio tecnico. Maggiori sforzi devono essere
indirizzati verso l’azione di promozione della professione di esperto contabile, proseguendo le iniziative di comuni-
cazione che favoriscono 'orientamento universitario verso la laurea triennale, facendo apprezzare le potenzialita
offerte dall’accesso anticipato nel mondo del lavoro.

Gli aspetti positivi evidenziati sul fronte delle dinamiche demografiche e reddituali, tuttavia, non devono indurre a
rallentare ’azione di monitoraggio e vigilanza sul consolidamento nel breve periodo di questi risultati, attraverso
l’attivita tesa a recuperare la redditivita del patrimonio investito della Cassa, con incremento dei flussi costanti di
rendimento annualizzati tramite l’accrescimento del patrimonio in gestione diretta, al fine di poter restituire parte
dei rendimenti sui montanti individuali degli iscritti e poter accrescere i montanti contributivi utili al miglioramento
dell’adeguatezza della prestazione. Auspichiamo che anche il bilancio tecnico su base 2018 che sara elaborato a
fine 2019, fornisca ulteriori conferme circa la sostenibilita del fondo previdenziale, ulteriormente rafforzata dall’in-
cremento dei rendimenti dell’intero patrimonio investito, prudenzialmente rettificato, consentendo alla Cassa di
ripristinare, ove consentito dai Ministeri Vigilanti, la cadenza triennale nella redazione del bilancio tecnico.

Nel contempo, al fine di consolidare il flusso demografico e renderlo piu consistente di quello rappresentato nel
bilancio tecnico, il Consiglio ha avviato l’attivita di comunicazione volta all’orientamento universitario dei ragazzi
che hanno completato il percorso di secondaria superiore, attraverso la partecipazione ad eventi di orientamento
allo studio e al lavoro, nonché attraverso la promozione della figura dell’esperto contabile tramite social media. Nel
corso del 2019, speriamo inoltre di portare a termine una convenzione con ANPAL per la promozione degli stage di
garanzia giovani indirizzati a laureati triennali per avvicinarli agli studi professionali e fare apprezzare le opportuni-
ta offerte dall’attivita professionale di esperto contabile.

La soluzione legislativa che ci attribuisce la tutela previdenziale degli iscritti alla “sezione B” dell’Ordine dei Dottori
commercialisti e degli esperti contabili & comunque il primo passo, ma altri ne dovranno essere compiuti al fine di
un consolidamento della sostenibilita e per il miglioramento dell’adeguatezza delle future prestazioni previdenziali,
anche attraverso ’attrazione alla nostra gestione previdenziale di altre figure professionali che incrementino i flussi
demografici.

Il confronto con il bilancio tecnico
La tabella che segue, redatta in milioni di euro, verifica le risultanze delle principali voci del bilancio d'esercizio al
31 dicembre 2018 e quelle del bilancio tecnico con i dati di dicembre 2017:

Confronto con il bilancio tecnico

Descrizione Bilancio d'esercizio Bilancio tecnico Scostamento
Contributi (soggettivi

e integrativi) 293,2 286,1 71
Prestazioni previdenziali ® 2373 240,1 -2,8
Prestazioni assistenziali 5,7 7,5 -1,8

(1) al lordo del pro rata

La tabella evidenzia uno scostamento positivo per i contributi, evidenzia un leggero scostamento anche per le pre-
stazioni previdenziali. Le prestazioni assistenziali, nonostante l’entrata a regime del nuovo regolamento, evidenzia-
no una contrazione positiva di quelle consuntivate rispetto a quelle previste nel bilancio tecnico.

Il contenzioso previdenziale in materia di pro rata
E nota la questione che riguarda l’applicazione del pro rata temporis ai trattamenti pensionistici erogati dalle Casse
di Previdenza; essa viene brevemente e nuovamente riepilogata:
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Il contenzioso e la legislazione

L’Associazione e stata progressivamente oggetto di un consistente contenzioso giudiziario, diretto al riconoscimen-
to del mancato rispetto del principio del pro rata in relazione alle modifiche introdotte sul sistema pensionistico a
sequito delle riforme ratione temporis intervenute.

Dopo un primo orientamento favorevole della magistratura di merito, la Cassazione, con ripetute sentenze emesse
nel corso principalmente del 2011, ha stabilito Uinapplicabilita retroattiva del comma 763 della Legge 27 dicembre
2006 n. 296 ai diritti sorti in data antecedente al 1° gennaio 2007, vanificando di fatto l'intervento legislativo.

A sette anni di distanza il legislatore ha ritenuto opportuno promulgare una norma interpretativa autentica con il
comma 488 dell’articolo 1 della Legge 27 dicembre 2013 n. 147 conferendo nuova efficacia all'interpretazione di cui al
comma 763.

Si sono formati a questo punto orientamenti giurisprudenziali diversi e contrastanti, non solo da parte dei giudici di
merito, ma anche della stessa Corte di Cassazione sezione lavoro.

Il contrasto giurisprudenziale & andato avanti fino a che non sono state investite della questione le Sezioni Unite
della Corte di Cassazione, che sulla materia si sono pronunciate con le sentenze n. 17742 e n. 18136, depositate a
settembre 2015.

La suprema Corte ha definitivamente risolto la questione giuridica relativa al pro rata, confermando la validita
dell’operato dell’Associazione per le pensioni con decorrenza successiva al 31 dicembre 2006 e riconoscendo invece
legittima l’applicazione del pro rata per tutte le pensioni aventi decorrenza anteriore al 1° gennaio 2007.

Limpatto sull’Associazione

Sulla scorta delle sentenze emesse dalle Sezioni Unite, del possibile impatto economico sul bilancio dell’Associa-
zione e sulle questioni di diritto, in verita non tutte risolte dalle pronunce delle Sezioni Unite, si & pervenuti all'ado-
zione di due deliberazioni del Consiglio di Amministrazione del 15 ottobre 2015, che hanno regolamentato le attivita
degli uffici in ragione delle possibili problematiche che sarebbero potute intervenire nel breve e nel medio periodo.
Per le istanze o per i ricorsi formulati dagli iscritti, aventi ad oggetto la richiesta di riliquidazione della pensione
di vecchiaia o di anzianita soggette ad applicazione del massimale e deliberate entro il 31 dicembre 2006, & stato
deciso di liquidare su richiesta le pensioni in quota reddituale sulla scorta della disciplina sancita dalla delibera del
30 luglio 1997 applicando quindi l'eventuale massimale pro rata e il coefficiente di neutralizzazione sulle pensioni di
anzianita.

L’accantonamento eseguito a fronte del rischio per la riliquidazione delle maggiori prestazioni, pari a € 48,5 milioni
si @ rivelato a tutt’oggi di gran lunga esuberante rispetto alle istanze di riliquidazione pervenute e liquidate in nu-
mero di 120, per un ammontare complessivo di € 12,3 milioni.

Prosegue il trend in diminuzione delle istanze di riliquidazione.

A seguito della Sentenza a Sezioni Unite n.18136, che ha sancito l'inapplicabilita del calcolo pro rata alle prestazioni
maturate a far data dal 1° gennaio 2007, si € aperto un fronte di recupero di somme che ’Associazione aveva gia ero-
gato a pensionati che avevano ottenuto sentenza esecutiva nei primi gradi di giudizio, destinati alla soccombenza
ed al rimborso nei gradi successivi.

Il Consiglio di Amministrazione ha deliberato le modalita applicative dei rimborsi da porre in riscossione, dirette ad
evitare ove possibile ’esecuzione forzata nei confronti dei pensionati ma comunque preposte a tutelare il credito
dell’Associazione. Nell’ambito dell’attivita posta in essere sono state gia definite n.58 posizioni di rimborso in favore
dell’Associazione, per un ammontare complessivo di € 5.611.360, tutte in via non giudiziale e, se dilazionate nell’arco
consentito massimo di 36 mesi, assistite da fideiussione bancaria. Nel corso del 2018 sono stati incassati € 1.661.458.

Il recupero dei crediti contributivi
Di seguito la tabella riepilogativa dei crediti per contributi:

)
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Descrizione 31/12/2018

Crediti per contributi anno corrente 60.766.928

Crediti per contributi anni precedenti 413.559.094
Crediti per sanzioni 112.016.861
Totale 586.342.883

La consistenza del Fondo Svalutazione Crediti & ulteriormente incrementata anche nell’esercizio 2018; essa copre
intero ammontare delle sanzioni irrogate e non riscosse ed il totale dei crediti residui a tutto il 31 dicembre 2006,
oltre la quota di sanzioni accertate nell’anno e non riscosse.

Il Fondo e determinato con la valutazione degli indici di anzianita dei crediti, tenendo anche in considerazione le
condizioni economiche generali del Paese. Il criterio di determinazione del fondo, previsto dal principio contabile
0IC 15, & apparso idoneo a rappresentare la peculiare situazione dell’Associazione, tenuto conto dei dati e delle
informazioni in possesso.

Con liscrizione del fondo nei modi e termini descritti si sono potute evidenziare le perdite ragionevolmente preve-
dibili in base alle stime eseguite sulla possibilita di riscossione, nel rispetto del principio di prudenza di cui all'arti-
colo 2423-bis del codice civile, che sancisce la necessita di accertare o prevedere un rischio trasferendone l'impatto
economico nell'esercizio anziché rinviarlo a quelli successivi.

L'accensione del fondo svalutazione crediti concorre a determinare un minor risultato d'esercizio e conseguente-
mente a contenere prudenzialmente l'incremento del patrimonio posto a base delle proiezioni attuariali.

Gia nell’ottobre 2016, terminata la fase delicata di ricognizione dei crediti piu remoti e degli accertamenti sulle
eventuali prescrizioni di crediti e delle corrispondenti anzianita contributive, & stato lanciato il progetto di una nuo-
va struttura organizzativa interna che avesse la missione specifica della cura e del recupero dei crediti contributivi.
L’organizzazione dei processi di lavoro, la pianificazione degli obiettivi e ’'acquisizione della dotazione necessaria
per il funzionamento hanno consentito l’avvio operativo del nuovo Ufficio recupero crediti a febbraio 2017. L’ufficio &
stato rinforzato con 7 unita assunte a tempo determinato di profilo idoneo (laurea in giurisprudenza o in economia)
a supportare le attivita.

| flussi di lavoro che sono stati scelti come pil idonei a recuperare anni di arretrato consistono nella sostanza in:
) Invio da parte dell’Ufficio contributi delle pratiche intimate con la
quantificazione del credito e delle sanzioni applicate;
} Contatto telefonico con Uiscritto debitore diretto a sollecitare la regolarizzazione, con la rappresentazione della
situazione debitoria, delle preclusioni che essa comporta rispetto ai trattamenti pensionistici ed assistenziali;
) Guida, nel corso del contatto telefonico, alla regolarizzazione attraverso gli
strumenti informatici dell’Associazione, con completamento, se richiesto,
dell’istanza di rateizzo sulla piattaforma informatica dei pagamenti;
)} In caso di mancato riscontro, trasmissione a uno degli studi legali appositamente selezionati,
convenzionati secondo una rigorosa modalita di compenso legato soltanto al successo
dell’operazione monitoria, affinché si proceda alla ingiunzione di pagamento;
) Successiva cura della regolarita dei rateizzi concessi (tutti con modalita di
addebito diretto in conto SDD) e richiamo per eventuali insoluti;
) Assistenza ai legali nella fase successiva al procedimento monitorio, nelle esecuzioni
forzate ovvero nelle richieste di dilazione successive alla notifica delle ingiunzioni.

Sono state inizialmente poste in lavorazione circa 14.700 posizioni, tutte precedute da lettere di contestazione del
credito e di diffida; la lavorazione delle posizioni in questione ha permesso anzitutto di realizzare una importante
manutenzione degli archivi degli iscritti, relativamente alle posizioni anagrafiche, alle denunzie reddituali ed a di-
verse e necessarie sistemazioni.

In estrema sintesi i dati dell’Ufficio recupero crediti aggiornati al 28 febbraio 2019 possono essere cosi sintetizzati:
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) Sono state poste in regolarizzazione circa 4.700 posizioni;

} Il totale del monte crediti regolarizzato dall’'Ufficio ammonta ad oltre € 100 milioni;
) Il riscosso fra rateizzi e pagamenti diretti ammonta ad € 23 milioni;

} Sono stati richiesti 3.100 decreti ingiuntivi ed avviate centinaia di esecuzioni forzate.

Le regolarizzazioni contributive avvenute a mezzo di proposta ed accettazione di un piano rateale del debito, previa no-
vazione dell’originaria obbligazione, riconoscimento del debito e addebito diretto a mezzo SDD hanno una percentuale
di insoluto residuale (valutato in circa il 5%) e stanno costituendo un costante flusso di rientro delle somme dovute.
| flussi pianificati del lavoro prevedono un ciclo di lavorazione, negli anni 2019 e seguenti, di circa 1.000 pratiche al
mese; la lavorazione dovra comprendere, nel suo naturale svolgimento, anche le irregolarita degli anni correnti nel
frattempo maturate.

In termini di raffronto generale, nel corso del 2018 sono stati effettivamente riscossi € 27,6 milioni a fronte di crediti
pregressi per € 413,5 milioni (al netto delle relative sanzioni); sono maturati ulteriori € 60,7 milioni di crediti (divenuti
€ 55,1 milioni al 31 gennaio 2019) per versamenti non eseguiti di competenza dell’esercizio.

Sono stati riscossi € 11,7 milioni per sanzioni ed interessi.

Le posizioni irregolari al 31 dicembre 2018 sono in numero di 17.800; fra esse, 6.575 sono relative a crediti da 20 a
5.000 euro.

Le rateazioni aperte sono complessivamente 6.181, delle quali 5.007 in perfetta regolarita. Il monte crediti in rateizzo
ammonta ad € 106 milioni (€ 126,1 milioni con sanzioni e interessi).

I ruoli trasmessi all’Agenzia delle Entrate riscossione (ex Equitalia) riguardano un totale di crediti per € 43,6 milioni;
le riscossioni tramite il concessionario, nel biennio dalla trasmissione dei ruoli, ammontano ad € 8,5 milioni; sono
in rateizzo presso il concessionario n. 1.384 posizioni per un totale di circa € 15 milioni.

Restano ancora da contestare a mezzo dell’'Ufficio recupero crediti, e fanno parte delle attivita pianificate peril 2019,
crediti in linea capitale per € 100 milioni (anni 2017/2018).

Un cenno deve essere fatto alle modalita di pagamento scelte dagli iscritti, che risultano sempre pil orientati verso
la procedura di pagamento unico con modello F24. Cid conferma il successo dell’iniziativa del Consiglio di ammini-
strazione nell’orientare verso il convenzionamento con il sistema unico dell’Agenzia delle Entrate.

| flussi dei pagamenti vengono trasmessi con rigorosa puntualita dal MEF, e la procedura informatica di abbinamen-
to dei pagamenti con F24 agli estratti conto contributivi € in regolare funzionamento.

Il recupero della morosita contributiva

Nel corso degli ultimi anni la Cassa si & impegnata nel delicato tema del recupero della morosita contributiva in
un contesto economico non favorevole che, comunque, condiziona lattivita di recupero. Preme sottolineare, prima
dell’aggiornamento operativo di tale attivita, i criteri generali alla base di tale attivita: assistere nell’ladempimento
contributivo chi e in difficolta ed e costretto a rinviare il versamento; dover mitigare fenomeni di reiterata inadem-
pienza a tutela degli associati che, seppur con difficolta, adempiono con regolarita.

Nel 2017 & stato introdotto ’F24 quale nuova modalita di pagamento e si & stabilizzato l'uso della nuova piattaforma
“Pagonline”. Nel 2018, dati alla stesura di questa relazione, abbiamo registrato una percentuale di pagamento dei
contributi tramite F24 pari all’89%, segno di grande apprezzamento di tale nuovo strumento.

La piattaforma Pagonline invece, anche se poco usata per i versamenti ordinari, ha fornito un ottimo ausilio per
l’acquisizione dei dati reddituali mancanti e per il pagamento rateale dei contributi dovuti. Entrambe le attivita sono
svolte on-line direttamente dall’iscritto.

Oggi la Cassa invia le quote contributive da pagare mediamente 15 giorni prima della scadenza. In prossimita della
scadenza invia una ulteriore comunicazione e dopo circa 60 giorni invia una comunicazione agli iscritti che non
risulta abbiano pagato. Dall’anno prossimo si aggiungera anche un contatto telefonico da parte dei nostri legali,
propedeutico a eventuali successive azioni.
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Per quanto riguarda i crediti contributivi, essi ammontano a € 413,5 milioni, di cui € 36 milioni sono gia in riscossione
tramite Equitalia S.p.a. (quasi un terzo in rateazione), € 97 milioni sono oggetto di pagamento rateale e € 24 milioni
sono gia stati affidati ai nostri legali per un recupero forzoso.

Nel 2018 la Cassa ha inviato (e l’attivita @ ancora in corso) delle contestazioni formali dell’intera morosita rilevata
sulle singole posizioni contributive, propedeutiche all’attivazione di un successivo recupero forzoso tramite decreto
ingiuntivo.

Molte contestazioni non hanno sortito alcun effetto e le relative posizioni sono state gia affidate ai legali.
L’attivita di contestazione formale terminera entro la fine del corrente anno e proseguira fino ad esaurimento delle
pratiche, per il conseguente affidamento ai legali esterni delle posizioni che risulteranno non regolarizzate in modo
spontaneo.

Contestualmente alla conclusione dell’aggressione alle morosita pregresse, lattivita di recupero dei crediti verra
progressivamente affiancata da una organizzazione in forma strutturale che si porra obiettivo di aggredire le moro-
sita dell’anno solare immediatamente precedente e delle posizioni irregolari riguardanti ’'anno corrente.

Il numero di piani rateali ha superato quota 6.000; oltre la meta sono piani rateali sottoscritti su Pagonline. La
sottoscrizione digitale del contratto di addebito SDD (Sepa Direct Debit) sul conto corrente delliscritto garantisce
percentuali di regolarita molto alte e prossime al 95%.

Dall’inizio dell’anno 2017 & stato avviato un progetto per il recupero dei crediti contributivi in forma strutturale
creando un ufficio dedicato a cid che, avvalendosi per lattivita giudiziale, di studi legali esterni, & finalizzato al
recupero, alla regolarizzazione ed alla eventuale aggressione giudiziaria delle posizioni che presentano irregolarita
sotto il profilo contributivo.

La gestione delle posizioni irregolari inizia in forma di sollecito telefonico, via mail, attraverso contatti diretti forniti
da personale a cio formato e specializzatosi nel tempo, in grado di fornire sotto forma di consulenza, ogni informa-
zione idonea alla regolarizzazione della propria posizione contributiva e previdenziale.

Entro la fine del 2019 & stata programmata una ulteriore trasmissione di almeno 1.000 posizioni per 'avvio della fase
monitoria e un deciso incremento dei procedimenti esecutivi per i decreti inesitati.

Come detto in premessa, 'attivita di contestazione delle posizioni debitorie riferite agli anni pregressi terminera
entro il mese di dicembre dell’anno corrente, ed e prevedibile che il completo trasferimento verso i legali delle po-
sizioni da sottoporre a procedura monitoria ed esecutiva, abbia termine entro ’'anno 2019.

L’intento del Consiglio di Amministrazione nell’attivazione della suddetta procedura di recupero crediti & stato prin-
cipalmente quello di dare un decisivo impulso alla riduzione significativa delle morosita contributive coniugando
tale operazione, laddove possibile, in un’azione decisa di recupero forzoso con un doveroso tentativo, a priori, di
condurre in forma spontanea ed assistita la regolarizzazione di coloro che hanno favorito tale operazione con la
propria disponibilita e collaborazione.

Il Patrimonio Mobiliare

L’Associazione definisce la propria politica d’investimento attraverso ’utilizzo dell'analisi dell’Asset and Liability
management (ALM), quale processo di gestione integrata degli investimenti in funzione della valutazione del passi-
vo e dell'analisi previsionale di diversi profili rischio/rendimento con l'obiettivo di raggiungere una sempre maggiore
redditivita del patrimonio a garanzia del futuro degli associati. La finalita dell'analisi & quella di dotare I’Associazio-
ne di una metodologia di monitoraggio e assunzione dei rischi che sia coerente con gli impegni previdenziali futuri
e con la sostenibilita di medio/lungo termine, rispettando quindi la coerenza con quanto rilevato nel bilancio tecnico
e considerando tutte le variabili economiche e demografiche che influiscono sulle future prestazioni previdenziali.
Il Comitato dei Delegati dell’Associazione nella riunione del 29-30 novembre 2018 ha deliberato di confermare I'Asset
Allocation Strategica che era stata adottata dallo stesso Comitato nella riunione del 24-25 novembre 2017 con l'obiet-
tivo di realizzarla nel triennio 2018-2020, in relazione alla situazione dei mercati e con verifica annuale.

Nell’anno 2018 permane a regime il modello di gestione del patrimonio mobiliare che vede affidato ai cinque gestori
circa il 40% del patrimonio investito per un totale conferito di euro 755 milioni e una valorizzazione al 28 febbraio
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2019 di euro 815,9 milioni: i 600 milioni di euro conferiti a giugno 2015 hanno visto i successivi conferimenti di 50
milioni di euro a gennaio 2016, di 55 milioni di euro nel 2017 e di 50 milioni di euro nel gennaio 2018.
Le attivita effettuate nel corso del 2018 sono state finalizzate alla convergenza dell’Asset Allocation Attuale verso
’Asset Allocation Strategica mediante U'implementazione di una efficiente politica di investimento.

Di sequito il confronto tra l'allocazione del portafoglio a valori di mercato al 31 dicembre 2018 (AAA dic. 2018) e l'al-
locazione strategica a cui convergere nel triennio 2018-2020 (AAS 2018-2020).
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L’analisi di Asset&Liability Management effettuata a ottobre 2018 ha evidenziato che la convergenza dell’Asset
Allocation Attuale verso la Strategica sara raggiunta in anticipo rispetto alla scadenza del 2020: il Consiglio di Am-
ministrazione dell’Associazione ha proposto al Comitato dei Delegati, nella riunione dello scorso 29-30 novembre
2018, di anticipare la nuova analisi ALM dal 2020 al 2019 per individuare la nuova Asset Allocation Strategica che avra
validita per il triennio 2020-2022.

L’Associazione si prefigge di ottimizzare il patrimonio investito perseguendo tre direttrici: ulteriore incremento della
quota di patrimonio affidata ai gestori, consolidamento del portafoglio di strumenti finanziari in gestione diretta
e sottoscrizione di investimenti decorrelati dall’andamento dei mercati finanziari e a sostegno del paese Italia e
dell’economia reale.

Tutte le operazioni deliberate nel corso del 2018 sono state approvate nel rispetto del Disciplinare degli Investimenti,
dell’asset allocation strategica, del piano triennale degli investimenti e del Processo degli Investimenti. E opportuno
ricordare che il Processo degli Investimenti & stato deliberato dal Consiglio di amministrazione dell’Associazione
con propria delibera adottata nella riunione del 24 aprile 2017. Il documento disciplina l'articolazione del processo
di investimento, inteso come insieme di attivita adottate per implementare e ottimizzare il portafoglio dell’Asso-
ciazione, ivi incluse le modalita di selezione degli investimenti, in attuazione delle disposizioni attualmente vigenti
nella normativa di settore nonché nel rispetto dello Statuto dell’Associazione e del Disciplinare degli investimenti.
Il processo si svolge attraverso vari fasi che, partendo dall'analisi del patrimonio investito dell’Associazione e dalla
stima del cash-flow prospettico di medio/lungo periodo, passando per lidentificazione di un target di rendimento
e di un portafoglio obiettivo di asset allocation strategica, tendono alla selezione di strumenti finanziari in grado
di ottimizzare il portafoglio investito in un'ottica di lungo periodo. Il documento definisce i criteri di attuazione
del processo di investimento (gestione diretta e gestione indiretta), dettagliando le caratteristiche e le fasi di
esecuzione del processo che coinvolgono a vario titolo e ciascuno per la propria area di competenza il Consiglio di
Amministrazione, la Commissione Investimenti Mobiliari, l'Ufficio Finanza, la Funzione Risk Management e ['Advisor.
Le selezioni sono improntate a principi di trasparenza e comparabilita. Nel documento trovano definizione, inoltre,
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i requisiti oggettivi di ammissibilita e i criteri quali/quantitativi di valutazione sia per i fondi chiusi alternativi (FIA)
che per i fondi aperti OICYM-UCITS.

Vicenda Eurasia Alternative Investments Fund

Nel corso del 2018 l’attivita di monitoraggio del patrimonio investito svolta dall’Associazione ha fatto emergere come
alcune operazioni di investimento poste in essere dal gestore del fondo Eurasia Alternative Investments, seppur
formalmente conformi all’investment strategy, policies e restriction descritti nel prospetto informativo del Fondo,
risultano non coerenti con la politica di investimento e il profilo di rischio/rendimento dell’Associazione quale Inve-
stitore Istituzionale e Ente di Previdenza. Nel corso del 2018, l’Associazione, tramite comunicazioni formali, incontri
e confronti telefonici, ha variamente sollecitato il gestore del fondo ad uniformare la strategia di gestione in atto
alla politica di investimento dell’Associazione, in coerenza con quanto previsto da Disciplinare degli investimenti,
Codice di autoregolamentazione di cui ’Associazione si & dotata. Nonostante le indicazioni dell’Associazione, ha
partire dalla seconda meta del 2018, il gestore ha sottoscritto strumenti finanziari che hanno determinato, nel perio-
do giugno - dicembre 2018, una riduzione del valore del NAV del Fondo per circa euro 9,5 milioni. Nel Bilancio 2018, di
conseguenza, ’Associazione ha effettuato una svalutazione della propria partecipazione nel Fondo per tale importo.

Vicenda Adenium Sicav

Come ampiamente descritto nella Relazione sulla Gestione che correda il Bilancio per ’esercizio 2016, ’Associazione
nell'agosto del 2014 aveva richiesto e ottenuto la “redemption in kind” degli investimenti in Adenium Sicav, ovvero il
trasferimento di tutti gli strumenti finanziari ancora presenti nei comparti della Sicav da lei sottoscritti (ad eccezio-
ne degli investimenti illiquidi Nota Agate ed Harrington Master Trust Fund (HMTF), per un controvalore complessivo
di euro 232,37 milioni (oltre a euro 389,6 milioni frutto di rimborsi in denaro delle quote dei comparti della Sicav
avvenuti tra febbraio e agosto 2014). Residuavano, pertanto, nel portafoglio dei comparti Equilibrium ed Equilibrium
Plus della Sicav gli investimenti illiquidi Nota Agate e HMTF.

In data 20 gennaio 2015 la Sicav veniva messa in liquidazione volontaria con nomina del dott. Monteverde e della
societa AIM Services S.a.r.l. quali co-liquidatori.

Le attivita poste in essere a decorrere dalla messa in liquidazione della Sicav, proseguite e intensificate durante
’'anno 2018, hanno permesso di tutelare gli interessi patrimoniali della Sicav e quindi, in ultima istanza, della Cassa.
In tal senso, si segnalano:

1) Procedimento di accertamento negativo pendente nel Regno Unito - Con riguardo alla Nota Agate, che si rammen-
ta fu strutturata da Commerzbank AG filiale di Londra (Commerzbank), nel gennaio 2015 furono reiterate richieste di

informazioni (rimaste inevase per circa un anno nonostante numerosi solleciti) e furono sollevate contestazioni a
Commerzbank in relazione al suo operato.

Nel settembre 2015, la Sicav e la Cassa ricevevano notifica del procedimento instaurato da Agate, Commerzbank, il
Sig. Peter Corner (insieme, i “Ricorrenti”) dinanzi la High Court of Justice di Londra (la “Corte Inglese”), contro (1)
Edmond de Rothschild Europe; (2) Adenium Sicav; (3) Cassa; (4) MDO Management Company S.A.; (5) Adenium SGR
S.p.A; (6) Alternative Investment Strategies Management (“AISM™); (7) Salamander Financial Limited (“Salamander”);
e (8) HPS S.P.A., Holding di Partecipazione e Sviluppo, quali convenuti.

| Ricorrenti chiedevano un accertamento negativo in punto di carenza di qualsivoglia responsabilita nei danni con-
seguenti alla Nota Agate.

Si rinvia alla Relazione sulla Gestione che correda il Bilancio per U'esercizio 2016 per dettagli sull’evoluzione di tale
procedimento dall’instaurazione fino al mese di marzo 2017.

Nel corso del 2018, si & costituita in causa Edmond de Rothschild Europe che, unitamente a Cassa, ad Adenium Sicav
e a MDO Management Company, costituisce il gruppo dei convenuti attivi nel procedimento, essendosi invece HPS
ritirata dal procedimento assentendo alle richieste declaratorie di assenza di responsabilita dei Ricorrenti. Nel corso
del 2018 si sono tenute due “Case Management Conference”, una il 12 e 13 aprile 2018 e una il 3 ottobre 2018.

La “Case Management Conference” del 12 e 13 aprile 2018 ha ingiunto all’Associazione e ad Adenium Sicav di elabo-

(@)
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rare un Amended Defence and Counterclaim (i.e., una modificata comparsa di risposta con formulazione di domande
riconvenzionali). A valle di tale udienza, la Cassa e Adenium Sicav hanno notificato alle altre parti un Amended De-
fence and Counterclaim.

La “Case Management Conference” del 3 ottobre 2018 ha fissato le scadenze processuali da rispettare, per giungere
sino al dibattimento in programma nel primo semestre 2020. La prima di tali scadenze processuali e la disclosure
della documentazione a disposizione di ciascuna delle parti del procedimento, relativa alla Nota Agate. Il termine per
effettuare la disclosure era stato fissato al 18 gennaio 2019 e, successivamente, esso € stato rinviato al 15 febbraio
2019 prima e al 15 marzo 2019 poi, d’accordo tra le parti attive del procedimento e su loro richiesta alla Corte Inglese.

2) Procedimenti legali pendenti in Lussemburgo - Con atto del 18 agosto 2016, la Sicav ha citato MDO (quale ex
societa di gestione della Sicav medesima) a comparire dinanzi alla Luxembourg District Court (la “Corte Lussembur-
ghese”) per fare valere le violazioni ai propri doveri legali e contrattuali in relazione agli investimenti illiquidi Nota
Agate, HMTF e obbligazioni Sopaf acquisite dalla Sicav, chiedendo il risarcimento dei danni per un importo pari alle
somme investite, oltre la restituzione di tutte le commissioni pagate a MDO e/o ai suoi delegati, e di tutte le spese
sostenute durante la liquidazione della Sicav.

Con successivo atto del 28 novembre 2016 la Sicav ha convenuto i suoi ex-amministratori nel procedimento iniziato
contro MDO.

Mentre le accuse formulate contro gli ex-amministratori, i.e. 'inadempimento del loro mandato, differiscono dalle
accuse mosse contro MDO, la Sicav sostiene che sia MDO sia gli ex-amministratori debbano essere condannati in
solido come responsabili per i danni subiti in relazione alle perdite conseguenti agli investimenti illiquidi.

Sia MDO sia ’ex-amministratore hanno chiesto alla Corte Lussemburghese la sospensione dei procedimenti in
attesa della definizione della controversia pendente innanzi alla Corte Inglese. Il 10 gennaio 2019, la Corte Lussem-
burghese ha accordato la richiesta sospensione dei procedimenti lussemburghesi in attesa della definizione della
controversia pendente innanzi alla Corte Inglese, in considerazione della connessione tra tali procedimenti per
quanto attiene all’investimento nella Nota Agate.

3) Procedimento penale in Italia - Nel procedimento penale nei confronti, tra gli altri, degli ex-manager di Adenium
SGR S.p.A. nonché ex-amministratori della Sicav e il referente della societa HPS S.p.A. (destinataria finale di somme
investite nella Nota Agate e nel HMTF), in cui Cassa si € costituita parte civile, il Tribunale Penale di Milano ha pro-
nunciato sentenza nel corso del 2017.

Il Tribunale Penale ha condannato gli imputati per il reato di appropriazione indebita di 52 milioni di euro (pari
all’importo investito dai comparti della Sicav nella Nota Agate e nel HMTF) e per il reato di intestazione fittizia di cui
all’art. 12-quinquies della Legge 356/92.

Rispetto al reato di intestazione fittizia, il Tribunale Penale ha ritenuto che:

.. In relazione all’HMTF gli imputati disponevano trasferimenti fraudolenti per 22 milioni di euro dalla Si-
cav a fondi di investimento esteri, laddove tali trasferimenti erano invece funzionali a consentire succes-
sive operazioni di riciclaggio e reimpiego delle somme distratte dai comparti della Sicav, che infatti per-
venivano in Italia a una pluralita di soggetti dopo essere transitate per i conti della societa HPS S.p.A; e

i. In relazione alla Nota Agate gli imputati sottoscrivevano lo strumento finanziario Nota Agate emes-
so dalla societa lussemburghese Agate per 30 milioni di euro con fondi distratti dai comparti della Si-
cav, quindi 15 milioni di euro venivano trasferiti da un conto intestato ad Agate a favore di un conto
intestato a HPS S.p.A., cosi facendo figurare lintestazione delle suddette risorse alla societa lussem-
burghese Agate emittente la Nota Agate, laddove invece tale operazione era funzionale solo a con-
sentire operazioni di riciclaggio e reimpiego delle somme distratte dai comparti della Sicav, che in-
fatti pervenivano in Italia a una pluralita di soggetti dopo essere transitate per i conti di HPS S.p.A.

La sentenza e stata appellata da tuttii condannati, e la prima udienza del processo d’appello & fissata peril 6 maggio 2019.
IL Consiglio di amministrazione & impegnato in un assiduo e costante monitoraggio delle evoluzioni delle due vicen-
de al fine di adottare con tempestivita tutte le decisioni che si dovessero rendere necessarie.

(=)
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Dismissione degli immobili residenziali

Nel 2011 ’Associazione & divenuta quotista del Fondo Scoiattolo, fondo immobiliare di diritto italiano di tipo chiuso
riservato ad investitori qualificati di cui all’art. 1, comma 1, lett. h), del DM n. 228/99. Nel Fondo & stato apportato l'in-
tero patrimonio immobiliare residenziale, conferito in piu apporti a partire da dicembre 2011 fino a marzo 2014; la sua
durata, prevista inizialmente in cinque anni, & stata prorogata fino al 31 dicembre 2025, cogliendo l'effettiva necessita
di una piu lunga programmazione gestoria, in linea con gli scenari di mercato, preso atto che alla naturale scadenza
la societa di gestione BNP Paribas Reim Sgr non avrebbe potuto portare a termine il progetto dismissorio, stante una
serie di criticita del portafoglio (vetusta, eterogeneita, prezzi non allineati a quelli di operatori concorrenti, riqualifica-
zioni da attuare, valorizzazioni di cespiti a diversa destinazione urbanistica, dislocazione di taluni fabbricati in piazze di
scarso interesse commerciale, morosita locatizie, ecc.) che avrebbero richiesto strategie, intensita operativa e presidi
maggiori di quelli constatati sia in fase di progettazione sia nel primo periodo di vita del Fondo, oggetto questo delle
analisi compiute da questo Consiglio di Amministrazione nel periodo immediatamente successivo al suo insediamento.
La valutazione di tutti gli immobili, viene effettuata dall’esperto indipendente, ai sensi dell’articolo 12-bis del decreto
del Ministro del tesoro, del bilancio e della programmazione economica 24 maggio 1999, n. 228 (modificato da ultimo
dal decreto ministeriale 14 ottobre 2005, n.256), recante “Regolamento attuativo dell’art. 37 del decreto legislativo 24
febbraio 1998, n. 58, concernente la determinazione dei criteri generali cui devono essere uniformati i fondi comuni di
investimento”, nonché del Provvedimento della Banca d’Italia dell’8 maggio 2012, titolo V, capitolo IV, sezione Il, delle
linee guida di Assogestioni del maggio 2010 e della comunicazione congiunta di Consob e Banca d’Italia del luglio 2010.
L’Esperto Indipendente del Fondo, sulla base di tali disposizioni e indicazioni, effettua ogni sei mesi una valutazione
finalizzata alla determinazione del valore di mercato di ogni immobile e di ogni singola unita immobiliare di proprie-
ta del Fondo. Viene definito Valore di Mercato “I’lammontare stimato a cui una proprieta dovrebbe essere ceduta e
acquistata, alla data di valutazione, da un venditore ed un acquirente privi di legami particolari, entrambi interessati
alla compravendita, a condizioni concorrenziali, dopo un’adeguata commercializzazione in cui le parti abbiano agito
entrambe in modo informato, consapevole e senza coercizioni”.

A partire dal 2017 e a pieno regime nel 2018 e stato possibile intercettare i prezzi di cessione con i valori di merca-
to per effetto delle rilevanti svalutazioni immaobiliari derivate dalle stime annuali dell'esperto indipendente: tale
aspetto, unitamente ad una piu efficace attivita “commerciale” svolta dalla societa di gestione sia direttamente
nei confronti dell'inquilinato che verso il bacino esterno, potenzialmente interessato ad acquistare unita abitative
anche occupate, grazie anche agli indirizzi scaturiti dai numerosi confronti con il Comitato consultivo, chiamato ad
esprimersi sulle materie di propria competenza, ha consentito di realizzare un soddisfacente volume di vendite con
effetto finanziario immediato e di concludere importanti trattative che avranno effetti sul prossimo esercizio, il tutto
come da prospetto che segue, idoneo a raccontare la “storia” delle dismissioni del Fondo:

PROPOSTE PROPOSTE FOCUS 2018:
PROPOSTE DI ACQUISTO DI ACQUISTO Proposte di acquisto
ROGITI EFFETTUATI BUSINESS PLAN DI ACQUISTO ROGITATE DA ROGITARE rogitate ma cg |
RICEVUTE NELLANNO DI competenza degli
COMPETENZA SUCCESSIVAMENTE esercizi precedegnti
N. Unita Prezzo Prezzo Prezzo Prezzo Prezzo
Anno Vendute di Vendita Valore a BP di Vendita di Vendita di Vendita di Vendita
Totali Totale Totale Totale Totale Totale
2013 25 €7.915.800,00 € 7.915.800,00 € 14.325.600,00 € 7.915.800,00 € 6.409.800,00 -
2014 45 €11.288.600,00 €11.288.600,00 € 10.878.200,00 € 5.573.400,00 € 5.304.800,00 -
2015 16 € 4.488.400,00 € 4.488.400,00 € 4.790.800,00 € 3.095.800,00 € 1.695.000,00 -
2016 56 €17.358.353,00 €17.130.300,00 €19.176.353,00 € 14.933.853,00 € 4.242.500,00 -
2017 46 €13.924.500,00 €13.714.000,00 € 29.833.900,00 € 10.949.500,00 € 18.884.400,00 -
2018 88 € 27.839.000,00 €27.585.400,00 €21.674.400,00 €14.099.400,00 €7.575.000,00 € 13.739.600,00
TOTALE 276 € 82.814.653,00 € 82.122.500,00 € 100.679.253,00 € 56.567.753,00 € 44.111.500,00 € 13.739.600,00
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Il Fondo ha potuto mantenere volumi di cessioni in linea col precedente esercizio, sebbene il numero di unita vendute
nel 2018 sia di gran lunga superiore agli anni precedenti, facendo si che per il secondo anno consecutivo, nella storia
del Fondo, ha potuto ottemperare al rimborso quote verso il quotista, ancorche rinunciando com’e logico ai rendimen-
ti da locazioni legati alle unita cedute, fattore prevedibile in un fondo immobiliare a dismissione. Di seguito i rim-
borsi parziali pro-quota ricevuti dal Fondo Scoiattolo a fronte del capitale liberato dalle vendite realizzate dal Fondo:

RIMBORSI PARZIALI ANNO IMPORTI A FAVORE
PRO-QUOTA DEL QUOTISTA
1° rimborso Dicembre 2016 € 4.635.836

2° rimborso Febbraio 2018 € 5.378.000

3° rimborso Ottobre 2018 € 8.002.464

4° rimborso Dicembre 2018 € 2.000.616

Importo complessivo € 20.016.916

Si notera che gia nel corso del precedente esercizio il processo di vendite tenda progressivamente a interessare
meno l’inquilinato e piu il mercato esogeno, quale conferma che a fronte di un possibile esaurimento nel medio ter-
mine dell’interesse ad acquistare da parte dei locatari, sopravviene quello di soggetti esterni, che sono interessati
ad acquistare anche unita immobiliari occupate a titolo di investimento, ad ulteriore conferma che i listini di vendita
del Fondo stanno finalmente allineandosi alle aspettative commerciali.

Il descritto risultato conferma che la strada faticosamente intrapresa, in un mercato sempre caratterizzato da ecces-
so di offerta, sia quella ad oggi pil capace di permettere la dismissione del portafoglio abitativo.

Una ulteriore riflessione sul portafoglio immobiliare del Fondo Scoiattolo & affrontabile esaminando i dati seguenti:

N. Unita Prezzo Inquilini Libero Mercato Occupati in vendita a terzi

T | “rome  [NRETRRIL - A S YT SR B
2013 25 €7.915.800,00 25 €7.915.800,00 0 €0,00 0 €0,00
2014 45 €11.288.600,00 45 €11.288.600,00 0 €0,00 0 €0,00
2015 16 € 4.488.400,00 16 € 4.488.400,00 0 €0,00 0 €0,00
2016 56 €17.358.353,00 40 €10.806.900,00 16 €6.551.453,00 0 €0,00
2017 46 € 13.924.500,00 19 € 4.854.500,00 27 €9.070.000,00 0 €0,00
2018 88 € 27.839.000,00 25 €5.258.000,00 52 € 18.840.000,00 11 € 3.741.000,00
TOTALE 276 € 82.814.653,00 170 €44.612.200,00 95 € 34.461.453,00 11 €3.741.000,00

N.B. Per “N. unita vendute totali” si intende il numero di unita principali (residenziale, uffici, commerciale) oggetto di vendita

VOCE OCCUPATO LIBERO
VALORE % VALORE

Unita immobiliari 1.008 32 2.119

Valore €/mln 116 32 244

Canoni €/mln 51

Rendimento lordo % 4,4%

N.B. Per “N. unita vendute totali” si intende il numero di unita
principali (residenziale, uffici, commerciale) oggetto di vendita

Con l’avanzare del processo di vendita la sola parte di portafoglio locata consente un rendimento lordo teoricamente

incoraggiante, ma occorre fare alcune riflessioni:

1. la superficie sfitta impedisce ben maggiori redditivita; del resto sappiamo che il Fondo Scoiattolo e stato struttu-
rato per favorire la dismissione e non il rendimento, sebbene sia opportuno valutare la reintroduzione di locazioni
finalizzate alla vendita (tramite affitti con opzione, rent to buy, e istituti analoghi) che, lungo il periodo di durata
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residuale del fondo, consentano il recupero di un rendimento almeno capace di coprire i costi di gestione, senza
confliggere con la sua natura dismissoria anzi agevolandola;

2. le morosita: anche nell’esercizio 2018 il fondo ha registrato canoni non pagati, che sommati alle svalutazioni di
pregressi crediti locatizi, non giovano al cash-flow;

3. 'onerosita rappresentata dalla fiscalita immobiliare e dai costi di gestione e di amministrazione: assieme, tali voci
neutralizzano i ricavi del Fondo e influiscono negativamente sulla sua redditivita.

Ne deriva una conclusione: Uiniziale progetto di dismissione, costruito conoscendo le caratteristiche tecniche e
commerciali del portafoglio residenziale dell’Associazione, & stato avviato sacrificando consapevolmente i benefici
derivanti dal rendimento locatizio tramite la cessione agli inquilini o il rilascio per fine locazione in caso di mancato
interesse ad acquistare; fin dai primi anni di vita del Fondo & mancato il contestuale avvio di un’efficace politica
“mercantile” per i motivi visti piu sopra, cosi che la forbice fra invenduto e sfitto si & progressivamente ampliata
fino a provocare effetti economici-finanziari negativi per il Fondo e per lo stesso quotista; fra le ragioni di questo
processo puo stare anche la considerazione teorica secondo cui un bene libero vale pil di uno occupato e consente
un maggior ricavo di vendita, che in seno al Fondo Scoiattolo non ha tuttavia sortito concreti effetti, o evidentemen-
te non in un periodo di contrazione del mercato immobiliare e di inflazione di offerta come quello che il Paese sta
vivendo ormai da un decennio.

La percepita inversione di tendenza degli ultimi anni, frutto di un lavoro meticoloso svolto dal Comitato consultivo
secondo gli indirizzi del Consiglio di Amministrazione, € tale da incoraggiare a proseguire e intensificare le politiche
finalmente attuate.

Al fine di velocizzare il processo dismissorio e contestualmente incrementare la cassa del Fondo si & dato avvio alla
vendita con la formula del Rent to buy ovvero con il pagamento dilazionato del prezzo, metodo che permette di ac-
quistare un immobile con la formula dell’acquisto con riscatto, attraverso un periodo di locazione che fa da “ponte”
alla compravendita, concedendo la possibilita di dare mensilmente un acconto sul prezzo precedentemente pattuito
ovvero di acquistare pagando in modo dilazionato il prezzo, diluendo la spesa di acquisto in pit anni ma accollandosi
tutte le spese di manutenzione e le imposte.

Il Comitato consultivo ha avviato inoltre, in collaborazione con ’'SGR, un processo di revisione del Regolamento del
Fondo che prevede anche la rimodulazione delle fee gestorie.

Il mercato immobiliare, tuttora sotto la narcosi di una crisi storica, presenta segnali di ripresa a partire dal secondo
semestre 2016, ma solo per immobili di alto pregio situati nelle grandi citta; permane lelevata inflazione di offerta
nei grandi centri urbani indotta dal progressivo abbandono degli investimenti nel residenziale, ritenuti meno con-
venienti rispetto ad altre tipologie di portafoglio immobiliare, salvi eventuali interessamenti di fondi internazionali
che gradiscono arricchire i propri asset con residenziale di qualita a redditivita certa.

Il Consiglio di amministrazione, in questo momento storico, ha sull’obiettivo di alleggerire il volume degli investi-
menti immobiliari, purché cio non provochi minusvalenze dagli effetti dannosi sul patrimonio dell’Associazione e
fatte comunque salve eventuali opportunita di acquisti di immobili situati in citta/zone di alto pregio, di evidente
qualita, di certa o probabile redditivita, di facile liquidabilita.

Il NAV del Fondo al 31 dicembre 2018 & di € 360,7 milioni, che rispetto ai € 539,5 milioni di conferimenti iniziali &
decrementato per € 4,6 milioni di rimborso quote 2016 (il rimborso sul 2017 & avvenuto nei primi mesi del 2018 per
€ 5,4 milioni), per € 10 milioni di rimborso quote 2018, per circa € 82 milioni di vendite immobiliari e per circa € 159
milioni di svalutazioni.

In seno alle attivita che il Comitato consultivo ha svolto per le materie di propria competenza, e in considerazione
di quanto evidenziato dal gestore sulle aspettative di vendita per il 2018, questo Consiglio di Amministrazione - coe-
rentemente con l’atteggiamento prudenziale tenuto negli esercizi precedenti - ha ritenuto di mantenere in bilancio
un fondo destinato ad attenuare gli effetti di un’eventuale scontistica sulle descritte vendite future.

| bilanci d’esercizio dell’Associazione dall’anno 2011 hanno recepito, come valore delle quote del Fondo, il suo stesso
patrimonio netto rapportato al numero di quote sottoscritte; il patrimonio di Cassa ha dunque assorbito nel tempo i
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riflessi della perdita di valore del Fondo (a sua volta dovuto prevalentemente al deprezzamento immobiliare).

Poiché il patrimonio netto dell’Associazione alla fine di ogni anno ¢ il dato di partenza per l’elaborazione delle
proiezioni attuariali da sviluppare per i successivi 50 anni, questo Consiglio di amministrazione ha ritenuto oppor-
tuno adottare la cautela del prudente apprezzamento: il recepimento in bilancio delle rischiosita legate al Fondo
Scoiattolo ha tenuto conto sia delle previsioni espresse dai maggiori operatori del mercato - che non esprimono

significative evoluzioni sul 2018 - sia delle conclusioni cui lo stesso Gestore & pervenuto.

A carico dell’esercizio 2018 il Fondo Scoiattolo ha influito come segue:
a) Valore NAV al 31/12/2017 € 399.771.263
b) Svalutazioni/riduzioni NAV € 23.728.080
) Rimborsi quote € 15.381.080
d) Valore NAV al 31/12/2018 (a-b-c) € 360.662.103

Si riporta di seguito un prospetto con 'evoluzione del valore del Fondo Scoiattolo:

Apporti Valore Vendite Quote Valore Valorizzazione
[€] [€] rimborsate di mercato del Fondo

[€] [€] (Nav-n;quote)

2011 1° apporto 436.250.000 457.392.914,00 457.937.820,00

2012 2° apporto 61.670.751 496.980.000,00 497.329.965,00

2013 3° e 4° apporto 21.3%9.061 7.915.800 485.403.100,00 492.423.623,00

2014 5° apporto 20.257.481 11.288.600 485.631.000,00 496.752.017,00

2015 4.488.400 448.391.000,00 450.306.845,00

2016 17.358.353 4.635.836 413.781.000,00 419.625.872,00

2017 13.924.500 394.590.000,00 399.771.264,00

2018 27.839.000 15.381.080 370.464.000,00 360.662.104,00
'c';‘r':“;,’l'gssivi 539.517.293 82.814.653 20.016.916 0 g;g%;;ge/ggm

Gli immobili non residenziali

Il Consiglio ha proseguito il processo di valorizzazione degli immobili di proprieta diretta dell’Associazione, anche
attraverso una gestione interna piu accurata e dinamica.

Riguardo le locazioni si & provveduto ad alimentare le trattative mantenendo le pretese economiche dei conduttori
entro un determinato range, legato al rendimento minimo fissato nel bilancio attuariale; cio al fine di ripopolare le
unita sfitte cosi da migliorare il rendimento del portafoglio, nonostante il mercato non premiante e la possibilita
data agli enti pubblici, che formano parte importante dell’occupancy del nostro portafoglio diretto, sia di pretendere
canoni ridotti per effetto della normativa sulla spending review e per effetto della riduzione del 30% in applicazione
dell’art.3, comma 10, del D.L 95/2012 convertito con L. 135/2012, sia di recedere anticipatamente dalle locazioni con
semplice preavviso, come previsto dal D.L. 120/2013, da cui promana il rischio di una eccessiva negoziabilita del ca-
none a scapito degli anzidetti rendimenti. Si & inoltre intensificata l’attivita di affidamento a piu agenzie immobiliari
in loco per la ricerca di nuovi conduttori. Per le acquisizioni immobiliari si & provveduto a verificare alcuni scenari
dove [’Associazione & gia proprietaria di una importante componente dell’immaobile, al fine di capire la convenienza
nel completamento della proprieta “cielo-terra”, nella valorizzazione degli edifici gia di proprieta della Cassa e ac-
quisiti prima della privatizzazione ma rimasti improduttivi, o ancora nella conversione, secondo destinazioni d’uso
piu appetibili, di immobili sfitti e di dimensioni tali da non consentire una locazione frazionata in tempi ragionevoli.
Per le dismissioni immobiliari si @ invece intensificato, ove possibile, la politica di vendita dei beni non ritenuti pit di
interesse strategico per ’Associazione, anche fruendo di piattaforme informatiche e di iniziative volte a coinvolgere
iscritti del territorio. Si sta provvedendo a far valutare gli immobili sfitti da lungo tempo da parte di valutatori in
loco, per i quali si era gia in passato proceduto con le procedure pubbliche di vendita, ma con esito negativo, al fine
di determinare il pit probabile valore di mercato.

(=)
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L’esercizio 2018 ha di fatto confermato ’apprezzabile operato dell’ufficio interno, creato per la gestione del patri-
monio immobiliare nel 2017, per Uinternalizzazione delle attivita di property e facility management, prima affidate
a societa esterne.

Si e conclusa lattivita tecnica di riqualificazione e ristrutturazione del nostro immobile di pregio in via Michelangelo
Buonarroti n. 39, strada prestigiosa nella citta di Milano, propedeutica alla locazione ad uso direzionale a favore di
uno studio commerciale.

Grazie al lavoro sinergico tra 'Ufficio Patrimonio immobiliare e le Commissioni congruita e contratti immobiliari e
Gestione immobili si & concluso il processo di completamento delle locazioni per 'immobile in Roma piazza San
Bernardo n. 106, che quindi & totalmente occupato.

Si e proseguito nel contempo il processo di ripopolamento di immobili parzialmente liberi situati nella citta di Ge-
nova, via Rubaldo Merello 6/8, nella citta di L’Aquila via Aldo Moro 28/D, nella citta di Brindisi via Sant’Angelo n. 75
e nella citta di Lecce via Adriatica nn. 10/12.

Nel corso dell’anno si € inoltre lavorato costantemente, in collaborazione con diversi studi legali dislocati nell’intero
territorio nazionale, nell’attivita di recupero dei crediti da locazione, per canoni e oneri accessori, raggiungendo
ottimi risultati; si & inoltre provveduto ad una specifica verifica degli onorari richiesti e al monitoraggio sull’operato
svolto dagli studi legali incaricati.

Per il mantenimento in efficienza degli immobili di proprieta diretta, gia dal 2016 si & suddiviso il territorio ove gli
immobili ricadono in sei grandi lotti geografici, ciascuno dei quali affidato a un’impresa incaricata delle manuten-
zioni ordinarie e d’urgenza h. 24, grazie alle procedure a evidenza pubblica svolte, si sono registrati positivi effetti
derivanti dal descritto efficientamento manutentivo e sono stati considerevolmente ridotti i tempi di intervento.
L’obiettivo di effettuare una manutenzione efficace, immediata e costante & derivato dal progetto di collocare sul
mercato tutte le unita libere, al fine di locarle e venderle in tempi ragionevolmente brevi e con maggiori profitti.
L’intenso lavoro di presidio delle unita immobiliari di proprieta diretta, destinate alla locazione, ha consentito nel
2018 di occuparsi di 73.018 maq. di edifici locati e di 69.314 maq. di edifici liberi, dei quali 3.501 mqg. locati con nuovi
contratti (n. 15 posizioni contrattuali) o oggetto di rinnovi locatizi.

Il rendimento lordo immobiliare delle superfici locate & pari al 4,60%.

Cassa Nazionale di Previdenza ed Assistenza a favore dei Ragionieri e Periti Commerciali



A\
BILANCIO di ESERCIZIO 2018 - Relazione sulla gestione /" CNPR

INFORMAZIONI SOCIETA’ CONTROLLATE

L’attivita di liquidazione della societa controllata Previra Invest Sim Spa & proseguita anche nel corso del 2018. A
tutt’oggi non sono stati ancora definiti alcuni contenziosi attivi e passivi, nei quali sono impegnati i liquidatori della
societa, e che non consentono ad oggi una previsione di estinzione a breve della societa. In forza alla societa vi e un
solo dipendente dedicato all’amministrazione e ai servizi contabili.

LE ATTIVITA’ DEGLI ORGANI STATUTARI

Nel corso del 2018:

} il Consiglio di amministrazione si & riunito 28 volte;
} il Collegio sindacale si e riunito 24 volte;

} il Comitato dei Delegati si & riunito 3 volte.

A supporto dell’attivita del Consiglio di amministrazione sono state istituite delle Commissioni consiliari che svol-
gono attivita istruttoria e di supporto sulle tematiche di loro competenza.

Come per il 2017 il Consiglio di amministrazione ha ritenuto, in un’ottica di maggiore trasparenza e condivisione di
integrare le Commissioni consiliari con ulteriori componenti in rappresentanza del Comitato dei delegati.

Per la partecipazione a dette riunioni ai componenti spetta il rimborso delle spese sostenute ed un gettone di pre-
senza, pari a 110,00 euro. Il gettone & unico anche in concomitanza di piu riunioni svolte nell’lambito della stessa
giornata.

Di seguito & brevemente illustrata l’attivita svolta dalle Commissioni nel corso del 2018.

Commissione ex art.33

La Commissione, prevista dall’art. 33 dello Statuto per assicurare la trasparenza nei rapporti con gli iscritti e con la
categoria, crea momenti di confronto con i delegati attraverso i loro rappresentanti regionali. Nel corso del 2018 gli
incontri hanno riguardato le seguenti tematiche:

) modifiche regolamentari: previdenza e assistenza;

) esame delle bozze di bilancio preventivo e consuntivo;

) contenzioso previdenziale;

} investimenti mobiliari.

Nel corso del 2018 la Commissione art. 33 dello Statuto si e riunita 2 volte.

Commissione previdenza, assistenza e recupero crediti
Presidente commissione: Paolo Longoni
Componenti: Salvatore Baldino, Felice Colonna
La Commissione previdenza, assistenza e recupero crediti € preposta all’analisi e allo studio dei diversi istituti
previdenziali e assistenziali. Relativamente all’applicazione di tali istituti formula proposte al Consiglio di ammini-
strazione su:
) ricorsi amministrativi in materia previdenziale;
) gestione del contenzioso giudiziario in materia previdenziale;
) adeguamento degli indici di rivalutazione Istat per le prestazioni previdenziali;
)} concessione dei benefici assistenziali previsti dal Regolamento per i
trattamenti assistenziali e di tutela sanitaria integrativa;
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) monitoraggio e gestione dei crediti contributivi;
) recupero crediti contributivi;
) revisioni e modifiche statutarie e regolamentari in tema di previdenza e assistenza.

Nel corso del 2018 la Commissione ha coordinato i lavori per giungere alla proposta di alcune modifiche dello Sta-
tuto, del Regolamento della Previdenza e del Regolamento per i trattamenti assistenziali e di tutela sanitaria inte-
grativa con lintento di:
) rivedere gli importi delle sanzioni relative alle inadempienze dichiarative e contributive;
) operare un intervento di manutenzione e aggiornamento sul Regolamento della

previdenza a distanza di piu di tre anni dalla sua approvazione;
} Introdurre la possibilita per 'Associazione di erogare forme di tutela sanitaria

integrativa a favore degli iscritti anche aderendo a Fondi Sanitari Integrativi o

promuovendo la costituzione di Fondi autonomi di assistenza integrativa;
} Introdurre la possibilita per ’Associazione di promuovere iniziative a sostegno dell’aggiornamento

professionale e dell’esercizio della professione degli iscritti e dei pensionati attivi.
Ha monitorato ’'andamento delle attivita del nuovo ufficio Recupero crediti, aggiornando periodicamente il Consi-
glio di amministrazione.
A seguito della nuova normativa sul Cumulo introdotta con la Legge finanziaria 2017, ’Associazione, gia membro del
tavolo tecnico istituito presso ’Adepp, ha continuato nel 2018 a seguire le risultanze degli incontri informandone il
Consiglio di amministrazione.
Nel corso dell’anno la Commissione previdenza ha esaminato 21 ricorsi amministrativi e ha monitorato ’landamento
del contenzioso giudiziario.
La Commissione previdenza nel 2018 si & riunita 12 volte.

Commissione bilancio, bilancio sociale e controllo di gestione

Presidente: Felice Colonna

Componenti: Guido Rosignoli, Maria Vittoria Tonelli

La Commissione si e riunita 17 volte nel 2018, per la predisposizione del bilancio d’esercizio 2017, del bilancio preven-
tivo 2019 e delle variazioni al bilancio preventivo 2018 e del Bilancio sociale.

La Commissione ha inoltre sequito l’attivita di controllo di gestione, tramite [’analisi dei bilanci periodici e tramite
’analisi e il monitoraggio delle spese. La Commissione svolge una attivita di supporto e verifica, per il Consiglio di
amministrazione, nei processi e negli adempimenti di bilancio nell’ottica di una corretta programmazione.

Le analisi svolte dalla Commissione sono risultate determinanti soprattutto in occasione della disamina degli sce-
nari dai quali € derivata la decisione consiliare di prevedere fondi svalutazioni e fondi rischi.

La Commissione si e inoltre occupata della redazione del Bilancio sociale con la quale ha collaborato un gruppo
di lavoro formato da alcuni dipendenti dell’Associazione. Il gruppo di lavoro ha nuovamente rivisto la struttura e
i contenuti del Bilancio sociale innovando e modernizzando ulteriormente il fascicolo di bilancio e aggiornando i
contenuti e le informazioni.

Commissione del personale
Presidente: M. Vittoria Tonelli
Componenti: Salvatore Baldino, Nunzio Monteverde

La Commissione del Personale e per i rapporti con le Organizzazioni sindacali svolge la sua attivita con la collabo-
razione della Direzione Generale, per lo studio delle proposte da fornire al Consiglio di Amministrazione in funzione
degli atti e delle delibere da assumere nella gestione delle risorse umane.

Nell’anno 2018 la Commissione del Personale ha espresso, in particolare, pareri favorevoli e ha elaborato proposte
da sottoporre al Consiglio di Amministrazione:

Cassa Nazionale di Previdenza ed Assistenza a favore dei Ragionieri e Periti Commerciali



A\
BILANCIO di ESERCIZIO 2018 - Relazione sulla gestione /'~ CNPR

Pareri: consulente lavoro e legale giuslavorista della Cassa;

Situazioni orario dipendenti;

Disamina Importi residui Benefici assistenziale e sociali (anni 2009/2016);
Pianificazione ferie estive;

Obiettivi 2017: risultati e relazioni;

Modalita conteggi conguaglio Par 2017;

Proposta Obiettivi anno 2018: indicazioni e programma;

Disamine, incontri federazioni sindacali;

Corsi di formazione personale; Proposta modifiche al Manuale del Nuovo Sistema Premiante;
Presa visione dei passaggi di livello e attribuzione UER 3% inevasi e non: 2011/2018;
Aggiornamenti contenzioso portiere stabile di Milano;

Welfare: progetto;

Scadenze contratti tempo determinato;

Incarico legale giuslavorista;

Proposta ed individuazione elenco nominativi passaggi/uer anni 2011-2018;
Welfare: proposta piattaforma;

Ipotesi nuovo regolamento sistema indennitario;

Proposta proroga contratto personale t.d.;

disamina costi accessori - budget 2018;

Proposta PAR 2018;

Aspettative personale;

Decreto Dignita: proroga annuale contratti t.d;

Relazioni Conciliazioni I.T.L.;

Benefici assistenziali e sociali: borse di studio, sussidi, polizza sanitaria, Cral e conguaglio Par 2018;
Regolamento Policy antifumo;

Parere: trasformazione sistema indennitario in essere in conferimento del Superminimo assorbibile;
Disamina richieste personale;

Aggiornamenti incontri Adepp;

incontri periodici Federazioni Sindacali;

Proposta contratto tempo indeterminato giornalista;

Informativa Esodo personale: analisi.
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Nel corso dell’anno 2018 la Commissione del Personale si e riunita per 20 volte e le riunioni si sono svolte, di norma,
nelle date antecedenti quelle del Consiglio di Amministrazione.

Commissione Investimenti Mobiliari
Presidente: Nunzio Monteverde;
Componenti: Fedele Santomauro, Maria Vittoria Tonelli

Nel corso del 2018 la Commissione investimenti mobiliari, organo propositivo in tema di investimenti mobiliari, si &
riunita n.26 volte, avvalendosi anche del supporto professionale di Prometeia Advisor SIM, che ricopre dall’ottobre
2015 il ruolo di advisor e consulente strategico dell’Associazione in tema di consulenza finanziaria sul patrimonio
investito e per ’elaborazione dell’analisi di Asset & Liability Management. L’Associazione nel 2018 ha proseguito
la strategia implementata negli ultimi anni che ha visto da un lato incrementare Uinvestimento nelle gestioni
patrimoniali che a fine 2018 valorizzavano circa euro 780 milioni e dall’altro sviluppare il patrimonio detenuto in
linea diretta tramite 'acquisto di strumenti finanziari (Fondi UCITS Azionari e Obbligazionari e Titoli di Stato della
Repubblica Italiana) seguendo una politica di investimento coerente con [’asset allocation strategica e nel rispetto
del Processo di investimento e dei criteri di eleggibilita del Disciplinare degli Investimenti (entrambi codici di auto-

)
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regolamentazione dell’Ente). Nell’lambito sia della gestione diretta che della gestione indiretta, realizzata tramite
fondi di investimento - OICR, l'attivita della Commissione e stata incentrata su una costante analisi e un puntuale
monitoraggio del portafoglio degli strumenti finanziari (azioni, obbligazioni, polizze assicurative) con suggerimenti
finalizzati a implementare e ottimizzare il portafoglio nonché la redditivita dello stesso. E stata inoltre effettuata,
durante Uintero anno, una continuativa e attenta analisi dei fondi Immobiliari non dedicati e dei fondi di Private
equity attraverso incontro con le singole societa di gestione e attraverso l’analisi delle relazioni semestrali e annua-
li, in particolare per i fondi nei quali ’'Associazione risulta essere quotista di maggioranza e con presenza di propri
esponenti nominati in qualita di componenti all’interno dei Comitati Consultivi.

Nel corso del 2018 la Commissione ha proposto al Consiglio di Amministrazione, rilasciandone parere favorevole, la
sottoscrizione di investimenti per complessivi € 104,8 milioni cosi dettagliati: titoli azionari per € 0,8 milioni, titoli di
stato per € 28 milioni, sottoscrizione di quote di fondi OICVM per € 26 milioni, conferimenti effettuati ai gestori delle
GPM per € 50 milioni. Nel corso del primo trimestre 2019 si segnalano ulteriori € 46 milioni investiti rispettivamente
per € 30 milioni in Titoli di Stato della Repubblica Italiana e per € 16 milioni in Fondi UCITS Azionari e Obbligazionari.
Si evidenzia inoltre che, per quanto attiene i fondi Immobiliari non dedicati, la Commissione ha supervisionato ’at-
tivita dell’Ufficio Finanza in relazione all’elaborazione dei dati propedeutici all’approvazione (novembre di ciascun
anno) e all’aggiornamento (giugno di ciascun anno) del Piano di Investimenti triennale come da decreto legge 10
novembre 2010 recante “Disciplina delle operazioni di acquisto e vendita di immobili, nonché delle operazioni di
utilizzo delle somme rivenienti dall’alienazione degli immobili o delle quote di fondi immobiliari da parte degli enti
previdenziali pubblici e privati”.

La Commissione ha inoltre monitorato i lavori relativi all’analisi di Asset&Liability Management effettuata a ottobre
2018 dall’advisor che ha evidenziato la validita della ’Asset Allocation Strategica che il Comitato dei Delegati aveva
deliberato nella riunione del 24-25 novembre 2017 da realizzare nel periodo 2018-2020. Grazie all'implementazione di
una efficiente politica di investimento da parte del Consiglio di amministrazione dell’Associazione la convergenza
dell’asset allocation tattica verso la strategica sara raggiunta in anticipo rispetto alla scadenza del 2020. la Commis-
sione ha rilasciato parere positivo al Consiglio di Amministrazione dell’Associazione di deliberare e proporre a sua
volta al Comitato dei Delegati di confermare ’Asset Allocation Strategica 2018-2020 e di anticipare la nuova analisi ALM
dal 2020 al 2019 per individuare la nuova asset allocation strategica che avra validita quindi per il triennio 2020-2022.
Tutte le operazioni di investimento nel corso del periodo in oggetto sono state effettuate nel rispetto del Disciplina-
re degli investimenti, del Processo di Investimento e del Piano triennale degli investimenti.

Commissione Gestione Immobili
Presidente: Guido Rosignoli
Componenti: Gianluca Buselli, Felice Colonna

La Commissione Gestione Immobili & stata istituita con delibera del Consiglio di amministrazione nella riunione del
18 aprile 2018.

La Commissione Gestione Immobili e l'organo che valuta ed esprime pareri:

) sulla dismissione di quei beni di constatato minor interesse di mercato (es. le sedi degli ex Collegi) e/o per i quali si
@ appurata la necessita di importanti interventi manutentivi senza certezza in merito alla successiva ricollocazione;
) sull’attuazione di processi di ristrutturazione o riqualificazione o valorizzazioni ed eventuale cambio di destinazio-
ne d’uso di quegli edifici per i quali si & constatato un potenziale interesse del mercato;

) sulle analisi per ’acquisizione di beni di particolare pregio da proporre al mercato locatizio di primaria qualita (es.
completamento delle proprieta cielo-terra e loro destinazione a sedi di ambasciate, banche d’affari, esercizi alber-
ghieri, ecc));

) sull’affidamento di incarichi ad agenzie immobiliari, sull’intero territorio nazionale, per la locazione/vendita del
patrimonio immobiliare libero.

) su problematiche varie relative alla gestione tecnica/amministrativa e legale del portafoglio immobiliare.

La Commissione Gestione Immobili & anche 'organo propositivo in materia di investimenti e disinvestimenti di immobili.

(@
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Nel corso del 2018 la Commissione ha analizzato la convenienza economica della dismissione e/o riqualificazione
degli immobili di proprieta.

L’attivita ha interessato, altresi, il monitoraggio della dismissione del patrimonio residenziale, avviata nel corso del
2011 attraverso il conferimento dello stesso al Fondo immobiliare Scoiattolo, gestito da BNP Paribas Real Estate SGR.
Il Presidente e un Componenti della Commissione sono anche membri sia del Comitato Consultivo del Fondo immo-
biliare Crono, gestito dalla societa Investire Immobiliare SGR S.p.A. sia del Comitato consultivo del Fondo immobilia-
re Scoiattolo, gestito da BNP PARIBAS SGR p.a.

La Commissione Gestione Immobili nel corso del 2018 ha tenuto 5 riunioni, oltre 8 riunioni effettuate congiuntamen-
te con la Commissione Congruita e Contratti Immobiliari.

La Commissione, nel corso dell’anno, ha collaborato intensamente con la struttura, per la gestione del patrimonio
immobiliare di proprieta diretta al fine di ottenere risparmi di oneri, maggiore efficienza e rapidita operativa, ma
soprattutto piena consapevolezza dei pregi e difetti che caratterizzano il portafoglio diretto; ha continuato il lavoro
definito nel corso degli scorsi anni, in ottemperanza agli obiettivi strategici individuati e di sequito descritti:
nelbreve-medio periodo-ilripristino di un rendimento minimo compatibile con quello previsto nel bilancio attuariale;
nel lungo periodo - la riqualificazione del patrimonio immobiliare di proprieta diretta.

Il percorso intrapreso intende contribuire a proteggere il patrimonio immobiliare dell’Associazione in funzione
dell’attuazione del mandato previdenziale, a maggior beneficio possibile di tutti gli iscritti.

In tale ottica vige la necessita di pianificare investimenti e disinvestimenti secondo un processo di A.L.M., che tenga
conto dell’andamento dei debiti, dei flussi e dello stesso mercato immobiliare, da cui la necessita che il portafoglio
immobiliare risponda sempre piu ai requisiti di rivalutabilita nel lungo periodo, appetibilita commerciale e liquida-
bilita, cio anche in merito alle quote dei fondi immobiliari detenuti dalla Cassa. La strategia che si sta perseguendo
€ quella di liberarsi a valore di mercato degli immobili a basso rendimento ed eventualmente investire in quelli che
hanno le caratteristiche sopra descritte.

Commissione congruita e contratti immobiliari
Presidente: Gianluca Buselli
Componenti: Guido Rosignoli, Nunzio Monteverde

La Commissione Congruita e Contratti Immobiliari & stata istituita con delibera del Consiglio di amministrazione

nella riunione del 18 aprile 2018.

La Commissione Congruita e Contratti Immobiliari & l’organo che valuta ed esprime pareri:

} sulla congruita dei canoni di locazione da esigere dai locatari (nuove locazioni, rinnovi contrattuali e richieste di
riduzione canone);

) sull’analisi dei Proponenti nuove locazioni;

} sulla congruita delle offerte acquisite per 'acquisto degli immobili;

} sulla congruita del prezzo di cessione di immobili di proprieta;

} sulle congruita dei prezzi di acquisto per i nuovi investimenti immobiliari.

La Commissione, nel corso del 2018, ha proceduto alla congruita dei canoni di locazione degli immobili, secondo
la metodologia gia utilizzata del precedente Consiglio di Amministrazione, individuando il piu probabile valore di
mercato attraverso lincrocio e 'esame dei dati attinti sia dalla media delle quotazioni emanate dagli osservatori
immobiliari specializzati (prevalentemente: Real Value di Scenari Immobiliari e Osservatorio del mercato immobilia-
re dell’Agenzia del Territorio), sia dalle banche dati degli operatori specializzati nell’intermediazione e nella vendita
immobiliare, nazionali e locali rispetto alla collocazione del cespite (Immobiliare.it), poi raffrontando tali determi-
nazioni con il valore di riferimento ottenuto applicando la percentuale lorda attesa di rendimento al valore lordo
patrimoniale (prezzo di acquisto pil spese incrementative): con la descritta procedura, & stato possibile tendere a
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Cassa Nazionale di Previdenza ed Assistenza a favore dei Ragionieri e Periti Commerciali



A
//"CNPR  BILANCIO di ESERCIZIO 2018 - Relazione sulla gestione

conseguire un rendimento del patrimonio locato non inferiore al 3,0%, al netto degli oneri fiscali, consentendo di
verificare la “tenuta” del rendimento secondo gli stessi criteri di controllo attuati da Covip.

Per gli immobili sfitti ex sedi di Collegio & stato affidato ad un Valutatore esterno lincarico di determinazione di
piu probabile valore di mercato e del miglior canone di locazione, al fine di dare incarichi con valori appropriati alle
Agenzie immobiliari in loco.

Le metodologie descritte hanno consentito di determinare, per ciascuna operazione su cui la Commissione & stata
chiamata a congruire, il valore inferiore di congruita sotto cui non si & ritenuto opportuno scendere, salvo even-
tuali deroghe specificamente motivate, spesso riguardanti la necessita di riavviare un mercato di interesse su beni
altrimenti sfitti e tali da generare costi non coperti (come ad esempio quelli riguardanti la fiscalita immobiliare o
derivanti dalla necessita di interventi manutentivi appropriati per la concessione in locazione degli stessi). Anche in
tali casi il calcolo del rendimento atteso & stato parametrizzato in considerazione dei valori di mercato della zona
dove é collocato ’asset. Il processo di ripopolamento di immobili ritenuti “critici” ha permesso di coprire parte dei
costi fissi e contestualmente di investire negli interventi di manutenzione straordinaria necessari.

Il lavoro armonico e sinergico della Commissione congruita e contratti immobiliari con la struttura interna della
Cassa insieme all’adozione delle descritte metodologie hanno fatto rilevare la ripresa dei rendimenti immobiliari
rispetto al passato, consentendo frequentemente di individuare un conduttore disposto ad avviare un rapporto lo-
cativo con CNPR e nel contempo di ripopolare immobili che da tempo erano sfitti.

Il Presidente della Commissione e un componente della Commissione sono anche membri sia del Comitato Consul-
tivo del Fondo immobiliare Crono, gestito dalla societa Investire Immobiliare SGR S.p.A. sia del Comitato consultivo
del Fondo immobiliare Scoiattolo, gestito da BNP PARIBAS SGR p.a.

La Commissione Congruita e Contratti Immobiliari nel corso del 2018 ha tenuto 6 riunioni, oltre 8 riunioni effettuate
congiuntamente con la Commissione Gestione Immobili.

La Commissione Congruita e Contratti Immobiliari ha sostituito parte dell’attivita eseguita dalla Commissione scelta
e dismissione immobili e congruita, istituita dal precedente Consiglio di amministrazione, che nei primi mesi del
2018 ha tenuto 9 riunioni.

Commissione stampa e convegnistica
Presidente commissione: Fedele Santomauro
Componenti commissione: Gianluca Buselli, Paolo Longoni

La Commissione stampa e convegnistica & preposta all’analisi e allo studio dei piani di comunicazione dell’Associa-
zione. Formula proposte al Consiglio di amministrazione su:

) Linee guida e strategie per la comunicazione

} Attivita per la promozione della figura dell’Esperto contabile

) Siti web istituzionali (www.cassaragionieri.it - www.ragionieri&previdenza.it)

) Eventi organizzati sul territorio nazionale

) Convenzioni e Rapporti con i principali stakeholder.

La Commissione & stata creata ad aprile 2018 e si & occupata principalmente della promozione e diffusione della
figura dell’Esperto contabile. Hanno partecipato alle riunioni consulenti per la Comunicazione e il direttore Respon-
sabile della rivista online Ragionieri & Previdenza. La Commissione, in particolare ha coordinato e seguito i risul-
tati della partecipazione dell’Associazione al Salone dello studente, manifestazione di orientamento accademico
e professionale post-diploma, per promuovere la conoscenza della figura dell’Esperto contabile in 12 citta d’Italia.
Nel corso del 2018 la Commissione ha elaborato le linee guida e le campagne di comunicazione relative agli eventi
organizzati sul territorio dagli Ordini dei dottori commercialisti e degli esperti contabili e dalle varie associazioni
sindacali di categoria ai quali hanno partecipato il Presidente e i Consiglieri.

Nel corso dell’anno sono state presentate al vaglio della commissione anche proposte di convenzioni rivolte agli
iscritti dell’Associazione.
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Nel corso dell’anno si e riunita 12 volte.

Commissione Trasparenza
Presidente: Fedele Santomauro
Componenti: Paolo Longoni, Gianluca Buselli

La Commissione & stata istituita dal Consiglio di Amministrazione nella riunione del 18 aprile 2018.

La Commissione nel corso dell’anno 2018 si € riunita n.8 volte per ’esame delle problematiche inerenti la traspa-
renza, con la presenza e la stretta collaborazione del Responsabile dell’Ufficio Procedure e del Responsabile della
Funzione di Compliance.

In particolare, la Commissione ha esaminato le procedure organizzative della Cassa, nella loro nuova stesura.

La Commissione ha poi incontrato ’Organismo di vigilanza relativamente alla stesura del Modello di Organizzazione,
Gestione e controllo, parte generale, della Cassa.

Nel corso delle riunioni sono state esaminate le versioni aggiornate del Codice Etico e del Codice di comportamento
dei contraenti.

La Commissione ha, inoltre visionato, prendendone atto, il nuovo documento sulla gestione dei conflitti di interesse.

Gs)
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LA GESTIONE DELLA PREVIDENZA

Gli indicatori dell’attivita di previdenza sono esposti e confrontati con gli analoghi dati dei bilanci d’esercizio degli
ultimi anni. | dati inclusi nel bilancio tecnico al 31 dicembre 2017 sono stati integrati con le informazioni gia note
alla data di redazione di tale bilancio tecnico con lo scopo di recepire quanto possibile le dinamiche effettive delle
principali grandezze tecniche dell’Associazione.

LA POPOLAZIONE AMMINISTRATA

Siriportano, nel prospetto che segue, i principali indicatori relativi alla popolazione amministrata, dall’anno 1977 al 2018.

Incremento vV Incremento

Anno NP P Totale Ao v G&?\E?élts/ Indtte R s Totale N /P
1977 7449 0 7449 0 000 562 - 77 4 177 107 95 0 000 772
1978 7705 0 7705 256 344 546 - 75 38 186 121 %6 1 010 798
1979 8244 0 8244 539 700 566 - 93 34 203 150 1046 80 828 788
1980 8715 0 8715 471 571 567 - 104 29 228 172 1100 54 516 792
1981 9354 0 9354 639 733 554 - 105 24 245 205 1133 33 300 826
1982 10094 0 10094 740 791 541 - 110 17 264 223 1155 22 194 874
1983 10382 0 10382 288 285 537 - 117 13 291 252 1210 55 476 858
1984 10760 0 10760 378 364 548 - 126 7 316 276 1273 63 521 845
1985 11.065 0  11.063 303 282 553 - 131 7 330 298 1319 46 361 839
1986 12065 0 12065 1002 906 557 - 132 4 364 327 1384 65 493 872
1987 13720 0 13720 1655 1372 586 - 149 4 403 350 1492 108 780 9,20
1988 16141 0 16141 2421 1765 717 - 155 2 435 389 1698 206 1381 951
1989 18710 0 18710 2.569 1592 781 - 162 1 459 407 1810 112 660 1034
1990 20097 O 20097 1387 741 810 - 171 - 484 432 1897 87 481 1059
1991 21966 0 21966 1.869 930 836 - 184 - 505 450 1975 78 411 1112
1992 21543 0 21543 -423 193 904 - 186 - 529 463 2082 107 542 10,35
1993 22297 0 22297 754 350 984 - 198 - 578 509 2269 187 898 9,83
1994 23670 0 23670 1373 616 1046 4 210 - 591 534 2385 116 511 992
1995 26345 0 26345 2675 11,30 1118 19 225 - 629 568 2559 174 730 1030
1996 27.815 0 27815 1470 558 1152 33 23 - 650 585 2656 97 379 1049
1997 28892 0 28892 1077 387 1223 59 248 - 675 593 2798 142 535 10,33
1998 29862 0 29862 970 336 1305 62 267 - 709 621 2964 166 593 10,07
1999 31154 0 31154 1292 433 1378 153 275 - 722 659 3187 223 752 977
2000 31.080 O 31080 74 -024 1478 219 285 - 739 682 3405 216 678 913
2001 31462 0 31462 382 123 1562 282 308 - 751 701 3604 201 591 873
2002 31097 0 31097 -365 -1,16 1.685 361 332 - 759 724 3861 257 713 8,05
2003 30839 0  30.839 258 -0.83 1.863 399 367 - 786 757 4172 311 805 7,39
2004 30539 1612 32151 1312 425 2099 533 404 - 817 790 4643 471 1129 658
2005 30125 1963 32088 -63 -020 2311 601 432 - 847 822 5013 370 797 601
2006 29.690 2223 31913 175 -055 2551 698 444 - 865 873 5431 418 834 547
2007 29297 2310 31607 -306 -096 2741 777 443 - 886 904 5751 320 589 509
2008 28659 2620 31279 -328 -104 2969 936 476 - 907 980 6268 517 899 457
2009 28148 2899 31.047 -232 -074 3207 1036 468 - 909 1.036 6.656 388 619 423
2010 27673 3169 30.842 205 -0,66 3417 1127 510 - 906 1.104 7064 408 613 392
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2011 27.051 3.441 30492 -350 -1,24 3655 1300 471 - 928 1.149 7.503 439 6,21 3,60
2012 26.354 3.696 30.050 -442 -147 3.818 1561 494 - 931 1.203 8.007 504 6,71 3,29
2013 25950 3.637 29.587 -463 -1,56 3.836 1.659 485 946  1.283 8.209 202 252 316
2014 25981 3709 29.690 103 0,35 3.864 1.714 513 80 944 1374 8489 280 341 3,06
2015 25771 3.763 29.534 -156 -0,53 3949 1.728 513 147 956 1451 13 8.757 268 3,16 294
2016 25520 3.719 29.238 -294 -1,00 3.995 1.735 541 225 967 1494 30 8.987 230 2,62 2,83
2017 25.312 3.521 28.833 -405 -1,40 4.027 1.723 556 265 959 1.543 45 9.118 131 146 2,77
2018 25.238 3.538 28776  -57 -0,2  4.217 1753 565 304 968 1.637 67 9.511 393 1,04 2,65
Legenda
NP: non pensionati
P: pensionati
Ass: assoluto
V: vecchiaia
A anzianita
Inv/Inab: invalidita e inabilita
R: reversibilita
S: supplementare
1/P: rapporto iscritti/pensionati
Il grafico seguente evidenzia la dinamica degli iscritti e dei pensionati.
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Gli iscritti non pensionati
Gli iscritti non pensionati sono diminuiti di 74 unita (0,29%,.
La tabella illustra le movimentazioni nell’anno.
Iscritti al 31 dicembre 2017 25.312
Nuove iscrizioni 769
Cancellazioni Per cancellazione dall’Albo 165
Per decesso 82
Per cessazione attivita professionale 196
Per esercizio facolta iscritti ad altre forme di previdenza 6
Per esercizio facolta iscritti ad altri Albi 0
Annullamenti iscrizione 2
Pensionati che proseguono lattivita 392
Iscritti al 31 dicembre 2018 25.238

Dei nuovi iscritti n. 159 sono esperti contabili.

&)
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Di seguito & esposta graficamente la ripartizione degli iscritti:
> per sesso;

) per regione;

) per eta.

RIPARTIZIONE PER SESSO

B FEMMINA SeEH0EY/

CIOR YN W MASCHIO

RIPARTIZIONE PER REGIONE

VALLE D’AOSTA  0,15% ‘
MoLISE Ml 0,24%
TRENTINO AA. - 0,83% 1 |
BASILICATA [ 0,99%
SARDEGNA I 1,22% 1
FRIULI V.G. I 1,39%
UMBRIA I 1,72% :
ABRUZZO I 226%
CALABRIA I 2,54% |
MARCHE I 2,73%
LIGURIA — 394% |
VENETO _ 5‘,70%
PIEMONTE I ¢,11%
EMILIA ROMAGNA _ 6,12%
PUGLIA I & 37%
TOSCANA I 3,82
SiciLA I 5,57%%
CAMPANIA I 10,32%
LAZI0 I 10,57% ‘
LOMBARDIA I 15,69%
° ° ° ° ° ° ° ° °
0% 2% 4% 6% 8% 10% 12% 14% 16%
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Gli iscritti pensionati
| pensionati che continuano la professione sono diminuiti di 17 unita.
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Si riportano di seqguito i dati degli ultimi anni:

Ao | Quantita |

2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018

1.612
1.963
2.223
2.310
2.620
2.899
3.169
3441
3.696
3.637
3.709
3.763
3.719
3.521
3.538

Il rapporto iscritti/pensionati
Il rapporto iscritti/pensionati si & attestato a 2,65 iscritti per ogni pensionato.

| dati elaborati sono tratti dalle dichiarazioni obbligatorie trasmesse dagli associati.

| REDDITI E | VOLUMI D’AFFARI

Gli iscritti (pensionati e non pensionati)

A
AYA

Le tabelle che seguono espongono i dati (dichiarati e adeguati tenendo conto del minimo) relativi al reddito profes-

sionale e al volume d’affari medio degli iscritti e dei pensionati esercenti lattivita professionale.

Di sequito ’landamento dei valori medi:

2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018

Reddito professionale

42.833
44.866
43.976
48.480
49.532
50.028
50.232
50.881
52.358
51.790
49.421
47.830
49.012
47400
47.689

Redditi dichiarati

82.851
87.388
85.761
91.890
97.642
100.200
97.845
102.800
104.552
100.918
95.388
93.302
95.562
93.600
94.883

51.825
53.882
53.065
56.525
57.661
58.536
58.781
59.161
59.615
57.033
54.083
52.130
52.246
50.061
50.251

90.507
94.886
93.329
99.425
100.868
106.190
104.730
109.092
109.741
101.595
96.246
94.537
96.660
94.422
95.891

Redditi soggetti a contribuzione
Volume d’affari Reddito professionale Volume d’affari

CNPR
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Di seguito si riportano le percentuali di variazione dei valori medi:

Anno Redditi dichiarati Redditi soggetti a contribuzione
Reddito professionale Volume d’affari Reddito professionale Volume d’affari

2005 4,75 548 3,97 4,84
2006 -1,98 -1,86 -1,52 -1,64
2007 10,24 7,15 6,52 6,53
2008 2,17 6,26 2,01 1,45
2009 1,00 2,62 1,52 5,27
2010 0,40 -2,35 0,42 -1,38
2011 1,29 5,06 0,64 4,16
2012 2,90 1,70 0,76 0,60
2013 -1,09 -3,48 -4,34 -7,43
2014 -4,57 -5,48 -5,17 -5,27
2015 -3,22 -2,19 -3,61 -1,77
2016 2,47 2,42 0,22 2,24
2017 -3,29 -2,06 -4,18 -2,32
2018 0,61 1,37 0,38 1,55

Di seguito sono indicate le grandezze assolute di reddito e di volume d’affari complessivamente prodotti dagli iscrit-
ti (pensionati e non pensionati).

Redditi soggetti a contribuzione

Anno Redditi dichiarati
Reddito professionale Volume d’affari Reddito professionale Volume d’affari

2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011

2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018

1.308.076.188
1.351.602.415
1.305.638.098
1.420.318.560
1.451.151.847
1.318.159.363
1.233.916.956
1.217.125.337

Reddito professionale

1.572.671.129
1.532.326.377
1.500.024.035
1.459.774.056
1.433.017.369
1.447.318.643
1.430.434.478

Redditi dichiarati

2.530.180.917
2.632.565.340
2.546.244.573
2.692.101.330
2.860.646.487
2.640.090.970
2.403.465.990
2.459.089.598

2.935.503.620
3.140.428.033
2.985.868.864
2.940.625.970
2.847.568.566
2.794.049.281
2.857.999.276
2.846.023.781

1.582.694.187
1.623.196.369
1.575.485.753
1.656.012.925
1.689.302.368
1.542.318.751
1.443.790.248
1.415.207.056

1.790.662.545
1.687.432.298
1.641.524.086
1.591.004.703
1.527.573.649
1.528.561.252
1.507.282.482

2.763.979.783
2.858.455.188
2.770.939.011
2.912.854.225
2.955.133.627
2.797.900.051
2.572.502.785
2.609.601.954

Redditi soggetti a contribuzione
Volume d’affari Reddito professionale Volume d’affari

3.086.015.976
3.296.295.978
3.005.883.052
2.967.072.613
2.885.260.447
2.826.151.686
2.883.094.246
2.876.254.976

Per rendere omogenei e confrontabili i dati con i bilanci precedenti abbiamo diviso il periodo in due parti: fino al
2011 e dal 2012. Infatti, fino al 2011, i titolari di pensione di vecchiaia e di anzianita esercenti la professione non erano
tenuti a versare il contributo sul reddito professionale prodotto e non avevano quindi 'obbligo di dichiararlo.

Dal 2012 i dati relativi al reddito e al volume di affari tengono conto di quanto prodotto dagli iscritti, compresi i
titolari di pensione diretta.

Lavoro analogo e stato fatto per evidenziare le relative percentuali di variazione rispetto all’anno precedente.

Anno Redditi dichiarati Redditi soggetti a contribuzione
Reddito professionale Volume d’affari Reddito professionale Volume d’affari

2005 3,33 4,05 2,56 3,42
2006 -3,40 -3,28 -2,94 -3,06
2007 8,78 5,73 511 512
2008 2,17 6,26 2,01 1,45
2009 -9,17 -7,71 -8,70 -5,32
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2010 -6,39
2011 -1,36
2012 -

2013 -2,57
2014 -2,11
2015 -2,69
2016 -1,83
2017 0,99
2018 -1,17

BILANCIO di ESERCIZIO 2018 -

-8,97
2,31
6,98
-4,93
-1,52
-3,17
-1,88
2,29
-0,42

Relazione sulla gestione

-6,39
-1,97

-5,77
2,72
-3,08
-3,98

0,06

-1,39

-8,06
1,44
6,81
-8,82
1,29
2,76
-2,05
2,01
-0,24

Di seguito sono esposti graficamente i dati reddituali e dei volumi d’affari ripartiti:

* per regione;

* per area geografica (secondo il raggruppamento delle Regioni definito dall’Istat).

REDDITI MEDI PER REGIONE
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VOLUMI DI AFFARI MEDI PER REGIONE

200.000
180.000
160.000
140.000
120.000
100.000
80.000
60.000
40.000
20.000
0

Relazione sulla gestione

ABRUZZO
BASILICATA

CALABRIA

CAMPANIA

EMILIA ROMAGNA
FRIULI V.G.

VOLUMI DI AFFARI MEDI PER AREA

160.000
140.000
120.000
100.000
80.000
60.000
40.000
20.000
0

Linvio telematico dei modelli di dichiarazione dei redditi e dei volumi d’affari
Dall’anno 2007 gli iscritti dichiarano i dati di reddito e dei volumi di affari per via telematica all’Associazione tramite

LIGURIA

LOMABRDIA

MARCHE
MOLISE
PIEMONTE

Hian

NORD OVEST

NORD EST

CENTRO

ISOLE

’area riservata del sito web www.cassaragionieri.it.

La tabella indica i dati relativi alle quantita delle dichiarazioni pervenute, i cui valori sono stati utilizzati per deter-

MEDIA NAZIONALE

minare i redditi e i volumi d’affari riportati in precedenza.

2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
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30.461
29.874
29.419
29.072
29.182
29.234
28.084
28.023
25.961
26.414
25.797
26.235
25.816
25.072

32.151
32.088
31.913
31.607
31.279
31.047
31.393
30.993
30.309
30.828
30.520
30.393
30.503
29.995

94,74
93,10
92,18
91,97
93,29
94,16
89,46
90,42
85,65
85,68
84,52
86,32
84,63
83,58
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La riduzione dei contributi per gli iscritti con eta inferiore a 38 anni

L’articolo 8, comma 8, del Regolamento della previdenza, consente, agli iscritti con eta inferiore a 38 anni, per ’'anno
di iscrizione e per i sei anni successivi, di versare il contributo soggettivo in misura pari alla meta.

La tabella che segue indica i dati relativi agli iscritti che si sono avvalsi di tale facolta.

2004 4.732 3.441 8.173 579
2005 4.795 2.232 7.027 68,24
2006 3.818 2.182 6.000 63,63
2007 3.436 1.484 4.920 69,84
2008 2.586 1.156 3.742 69,10
2009 2.254 1.323 3.577 63,01
2010 1.702 1.165 2.867 59,36
2011 579 354 933 62,05
2012 521 485 1.006 51,79
2013 443 73 516 85,85
2014 455 169 624 7292
2015 517 192 709 7292
2016 578 59 637 90,74
2017 628 81 709 88,57
2018 680 121 801 84,89

La forte riduzione del numero nel 2011 & dipesa dal venir meno, per tutti gli iscritti prima del 2004 e con eta inferiore
a 38 anni, della riduzione del contributo soggettivo, prevista per un massimo di 7 anni.

Le aliquote contributive

L’articolo 8, comma 3, del Regolamento della previdenza consente a ciascun iscritto di scegliere annualmente lali-
quota contributiva, in una misura variabile, per ’lanno 2018, dal 15 al 25 per cento.

La tabella che segue indica i dati percentuali relativi alle scelte effettuate dagli iscritti, rilevate dalle dichiarazioni
reddituali inviate all’Associazione.

Negli ultimi bilanci abbiamo rilevato un aumento nella scelta dell’aliquota minima, che viene confermato anche nel 2018.
Di seguito la rappresentazione dei dati.

.
[

6% 5005 7006 | 2007 | 200 | 2009 | aoio | aomt | o1z | 2015 | 20w | aots | ot | 2017 | 018 |
8 85,92 85,43 83,05 80,24 80,66 80,36 80,29 82,68
9 0,73 0,71 0,8 0,88 0,95 1,05 1,13 0,92
10 5,53 5,81 7,66 9,37 9,39 9,55 9,62 8,35 91,99
11 0,64 0,71 0,62 0,65 0,62 0,66 0,7 0,72 0,79 90,09
12 1,56 1,68 1,88 2,1 2,11 2,03 2,06 191 1,94 341 91,49
13 0,42 0,39 0,41 0,53 0,54 0,59 0,66 0,6 0,6 0,79 1,26 92,49
14 0,14 0,17 0,19 0,28 0,27 0,31 0,27 0,29 0,34 0,50 0,90 1,30 90,82
15 5,07 5.1 5,39 5,95 5,46 5,45 5,27 4,53 4,34 2,85 3,20 3,06 4,21 95,75
16 0,43 0,55 0,50 1,08 0,87
17 0,11 0,19 0,19 0,36 0,40
18 0,29 0,48 0,55 0,78 0,77
19 0,05 0,09 0,10 0,18 0,10
20 0,32 0,46 0,60 0,97 0,88
21 1,16 0,12 0,08 0,09 0,10
22 1,28 0,15 0,17 0,14
23 1,00 0,13 0,08
24 1,21 0,10
25 0,81
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Le entrate contributive
Si riportano di seguito i dati delle entrate contributive distinte per tipologia di contributo.

Contributo soggettivo

Anno
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018

Contributo integrativo

Anno
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018

L’incremento delle entrate a titolo di contributo integrativo negli anni 2005 e 2006 deriva dall’innalzamento dal 2 al
4 per cento dell’aliquota percentuale da applicare al volume d’affari.

Contributo soggettivo supplementare

Anno
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018

BILANCIO di ESERCIZIO 2018 - Relazione sulla gestione

Importo
104.433.628
106.139.299
105.682.662
109.872.084
112.320.941
113.829.310
112.835.044
113.963.197
121.567.409
134.989.391
145.059.151
150.868.016
159.425.394
166.628.697
174.108.022

Importo
56.124.538
67.661.001

114.050.239
121.461.962
125.508.040
129.851.408
127.436.338
127.907.114
129.130.221
119.458.069
116.875.179
112.565.073
112.338.142
112.331.684
111.230.458

Importo
7.759.638
7.900.465
7.816.000
8.223.249
8.482.695
8.651.565
8.535.059
8.600.334
8.690.089
15.287.408
15.507.138
15.564.195
15.478.736
15.443.612
15.709.112

Variazione percentuale
1,63
-0,43
3,96
2,23
1,34
-0,88
1,00
6,67
11,04
7,46
4,00
5,67
4,52
4,49

Variazione percentuale
20,56
68,56
6,50
3,33
3,46
-1,86
0,37
0,96
-7,49
-2,16
-3,69
-0,20
-0,01
-0,98

Variazione percentuale
1,81
-1,07
5,21
3,16
1,99
-1,35
0,76
1,04
75,92
1,43
0,36
-0,55
-0,23
1,72
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La riforma del sistema previdenziale ha aumentato a partire dal 2013 'importo minimo e [’aliquota contributiva del
contributo soggettivo supplementare.

Contributo di maternita

Anno Importo Variazione percentuale
2004 1.769.053 -
2005 2.824.410 -3,74
2006 2.865.408 1,45
2007 2.351.520 -17,93
2008 1.928.059 -18,00
2009 1.581.664 -17,96
2010 1.555.430 -1,66
2011 1.277.854 -17,84
2012 690.644 -45,95
2013 1.304.160 88,83
2014 -- --
2015 -- --
2016 == ==
2017 -- --
2018 == ==

Il contributo di maternita non & stato addebitato neanche per il 2018 in quanto il fondo presentava a fine anno un
saldo positivo di € 677.463.

IL contributo di maternita viene determinato, ogni anno - tenendo conto anche del contributo dello Stato previsto dall’ar-
ticolo 49 della Legge 23 dicembre 1999, n. 488 - in misura pari alle uscite per indennita di maternita dell’anno precedente.
La tabella che segue indica ’'ammontare complessivo delle entrate contributive relative agli ultimi 15 anni.

Anno Importo Variazione percentuale
2004 173.020.874 =
2005 186.500.112 7,79
2006 232.347.845 24,58
2007 243.876.300 497
2008 250.174.924 2,58
2009 253.913.947 1,49
2010 250.361.871 -1,40
2011 251.748.499 0,55
2012 260.078.363 3,31
2013 271.039.028 4,21
2014 277441.468 2,36
2015 278.997.285 0,56
2016 287.242.273 2,96
2017 294.403.993 2,49
2018 301.047.592 2,26

Tali importi non considerano i contributi accertati per ricongiunzione e riscatto.

Ai contributi accertati per ’'anno 2018, vanno aggiunti i contributi oggetto di riaccertamento a sequito dell’acquisi-
zione dei dati reddituali relativi ad anni precedenti e complessivamente pari a € 8.968.067.

La successiva tabella indica gli scostamenti delle entrate contributive rispetto ai dati del bilancio di previsione per
’anno 2018.

Scostamento percentuale
Soggettivo 172.000.000 174.108.022 1,23
Integrativo 109.500.000 111.230.458 1,58
Soggettivo supplementare 15.500.000 15.709.112 1,35
Maternita == -- -

Totali 297.000.000 301.047.592 1,36
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LE PRESTAZIONI ISTITUZIONALI

Le prestazioni previdenziali
Il numero delle pensioni in essere a fine anno risulta pari a 9.511.

Le nuove pensioni

Si riportano di seguito i dati relativi alle prestazioni previdenziali liquidate nell’anno, raffrontati con gli analoghi
dati di quelle liquidate nei 9 anni precedenti. L’importo medio riportato, & stato determinato ipotizzando che ogni
pensione liquidata sia stata erogata per lintero anno 2018, indipendentemente dalla decorrenza effettiva.

e
2009 2010 2011 2012 2014 2015 2016 2017 2018

Vecchiaia 271 239 291 267 98 130 204 145 181 207
Vecchiaia totalizzate 77 81 47 20 29 27 24 15 12 13
Vecchiaia in cumulo - - - - - - - - - 122
Anzianita 76 59 90 229 52 51 8 3 - 1
Anzianita totalizzate 42 55 71 51 62 25 31 27 4 31
Indirette 24 23 29 18 34 22 42 30 15 30
Indirette totalizzate 4 1 2 4 3 2 5 1 2 0
Indirette in cumulo - - - - - - - - - 1
Reversibilita 109 109 100 107 126 133 151 106 115 145
Invalidita 55 65 46 49 45 76 57 64 71 58
Inabilita 8 4 6 7 7 9 7 8 8 15
Anticipata - - - - - 80 67 79 43 41
Anticipata in cumulo - - - - - - - - - 22
Supplementare - - - - - - 13 17 16 23

Totali 666 636 682 752 456 555 609 495 467 709

e
2009 2010 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Vecchiaia 24.850 23.826 23.903 25.713 23.383 19.182 20.761 20.227 20.213 16.982
Vecchiaia totalizzate 16.737 16.160 16.797 10.176 8.403 6.981 5.557 4.558 4.891 9.477
Vecchiaia in cumulo - - - - - - - - - 14.480
Anzianita 30.490 28.884 29.884 25.557 22.847 22.142 22.513 14.468 - 18.281
Anzianita totalizzate 15.873 15.686 15.035 17.462 13.678 11.242 6.529 8.793 19.088 15.804
Indirette 11.398 9.131 11.422 12.297 12.214 9.795 9.828 10.906 8.953 5.673
Indirette totalizzate 18.077 12.283 7.506 11.528 11.191 8.576 4.500 4492 322 -
Indirette in cumulo - - - - - - - - - 3.586
Reversibilita 13.816 16.161 16.213 16.159 16.441 15.754 16.699 15.843 19.289 15.759
Invalidita 11.062 13.202 12.909 12.856 12.398 9.515 9.135 9.190 8.204 5.758
Inabilita 14.655 20.603 19.873 16.863 13.849 13.612 13.417 14.966 10.612 8.083
Anticipata - - - - - 4.607 5.058 4,764 4.814 4.625
Anticipata in cumulo - - - - - - - - - 4912
Supplementare - - - - - - 3.798 2111 1.474 1.990

Totali 20.406 19.646 20.816 22.003 16.992 13.756 14.227 12.905 15.085 12.399

La riforma del 2013 ha soppresso listituto della pensione di anzianita. E stato liquidato un trattamento di anzianita
con decorrenze antecedente alla riforma.

Nel corso dell’anno non sono state accolte 5 domande di pensione di inabilita e 41 domande di pensione di invalidita
per mancato riconoscimento dello stato di inabilita o di invalidita
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La tabella che segue indica le percentuali di incidenza delle pensioni di vecchiaia e di anzianita rispetto al totale
delle due categorie di pensioni, con esclusione delle pensioni totalizzate.

2005 78,61 21,39
2006 75,89 2411
2007 75,94 24,06
2008 74,42 25,58
2009 78,10 21,90
2010 80,20 19,80
2011 73,76 26,24
2012 53,83 46,17
2013 65,33 34,67
2014 71,82 28,18
2015 96,23 3,77
2016 97,97 2,02
2017 100,00 -

2018 100,00 -

Si riporta di seguito 'onere medio sostenuto per pensione, determinato come rapporto fra la spesa complessiva
per prestazioni pensionistiche e il numero di pensioni in essere. Tale valore corrisponde al costo annuo di ciascuna
pensione in essere a fine anno.

Variazione %

Anno Importo medio rispetto all'anno precedente
2004 20.727 -
2005 22.319 7,68
2006 22.530 0,95
2007 23.312 3,48
2008 23.315 0,01
2009 23.925 2,62
2010 24.226 1,26
2011 24.656 1,77
2012 25.323 2,71
2013 24.706 -2,44
2014 26.303 6,46
2015 26.326 0,08
2016 25.787 -2,05
2017 24.990 -3,09
2018 24.952 -0,15
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Le tabelle che seguono indicano le variazioni percentuali della spesa previdenziale e del numero dei trattamenti
liquidati rispetto all’anno precedente.

. Variazione %
Importo complessivo rispetto all'anno precedente

2004 96.367.183 -

2005 111.716.018 15,93
2006 122.094.285 9,29
2007 134.066.550 9,81
2008 146.139.337 9,01
2009 159.245.164 8,97
2010 171.135.639 747
2011 184.776.654 797
2012 202.760.328 9,73
2013 209.717.886 3,43
2014 223.287.935 6,47
2015 230.538.454 3,25
2016 231.245.964 0,31
2017 227.858.553 -1,55
2018 237.323.290 4,15
2004 4.643 -

2005 5.013 797
2006 5.431 8,34
2007 5.907 8,76
2008 6.268 6,11
2009 6.656 6,19
2010 7.064 6,13
2011 7.503 6,21
2012 8.007 6,71
2013 8.209 2,52
2014 8.489 3,41
2015 8.757 3,16
2016 8.987 2,63
2017 9.118 1,46
2018 8.511 4,31

Si riportano di sequito i dati relativi alla ripartizione della spesa pensionistica suddivisa per Fondo.

[rongo o, T percentusle

Per la previdenza 234.597.581 98,85
Per le prestazioni di solidarieta e per l'assistenza 2.727.709 1,15
Totali 237.323.290 100,00

L’onere complessivo per prestazioni previdenziali e assistenziali ammonta a € 237.323.290.

La revisione delle pensioni di invalidita

Gli articoli 24 e 25 del regolamento della previdenza prevedono una revisione periodica delle pensioni di invalidita.
L’accertamento amministrativo ha riguardato, nell’anno 2018, le pensioni con decorrenza negli anni 2009, 2012 e
2015 per un totale di n. 48 revisioni. La revisione sanitaria ha invece riguardato, nell’anno 2018, n. 38 pensioni, non
dichiarate “non revisionabili” all’atto della concessione.
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La tabella che segue indica i risultati degli accertamenti svolti.

Anno Pensioni ¢

2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018

oL . Totale pensioni
11 70 81

9
15
13
34
36
27
41
40
44
49
44
49

21
12
37
24
37
14
17
22
21
22
32
18

o OV O

39
33
63
82
94
56
77
85
74
90
92
76

A
AYA

359.662
83.530
109.660
299.424
380.893
325.354
190.224
281.291
322.621
203.298
253.531
235.700
248.300

CNPR

Risparmio nell’anno

Le pensioni eliminate

Si riportano di seguito i dati delle pensioni eliminate nel corso dell’anno, per decesso del titolare o per trasformazio-
ne del titolo. Le quantita vengono raffrontate con le pensioni liquidate nello stesso anno. Il valore riportato nell’ul-
tima colonna ¢ il rapporto fra il numero delle pensioni liquidate e quello delle pensioni eliminate nello stesso anno.

2004 572 101
2005 503 133
2006 600 182
2007 549 220
2008 679 162
2009 666 221
2010 636 228
2011 682 259
2012 752 242
2013 456 254
2014 555 275
2015 609 341
2016 495 265
2017 467 336
2018 709 316

5,66
3,78
3,30
2,50
4,19
3,01
2,78
2,63
3,10
1,79
2,02
1,79
1,88
1,39
2,24

La tabella che segue mette a raffronto le quantita di pensioni dirette eliminate, che possono dare origine a una

pensione di reversibilita, con le quantita di pensioni di reversibilita liquidate in ciascun anno.

Anno Quantita

2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018

71
97
144
157
136
149
143
141
118
147
150
159
131
178
265

105
109
109
99

107
126
133
151
106
115
145

Quantita pensioni di
reversibilita

Percentuale
pensioni ai superstiti

80,28
63,92
56,94
49,68
77,21
66,87
76,22
70,21
90,67
85,71
88,66
94,96
80,92
64,61
54,72
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La restituzione dei contributi

Si riportano di sequito i dati relativi alle restituzioni di contributi deliberate ex articolo 48 del Regolamento di ese-
cuzione previgente, previste in favore di chi ha raggiunto U’eta di 65 anni senza maturare il requisito minimo per il
diritto alla pensione di vecchiaia, cancellato dall’Associazione e in favore dei superstiti di iscritti deceduti che non
hanno potuto far valere il requisito minimo per il diritto alla pensione indiretta. L’istituto & stato soppresso dalla
riforma per coloro che non hanno raggiunto i requisiti al 31 dicembre 2012. Pertanto, quelle liquidate fino al 2015 sono
riferite a situazioni per le quali i requisiti sono stati maturati entro il 31 dicembre 2012.

[ Anno | Numero | __Importo complessivo

2004 36 547.596
2005 21 241.584
2006 44 544.265
2007 54 657.123
2008 59 870.216
2009 64 1.127.589*
2010 52 973.674
2011 56 1.292.280
2012 70 1.153.724
2013 39 1.270.347
2014 16 398.727
2015 3 68.105
2016 0 0
2017 1 31.107
2018 0 0

*Dal 2009 il dato comprende anche la restituzione dei montanti. Il dato negli anni precedenti non & stato considerato in quanto poco significativo.

Lindennita di maternita

[ Anno | Quantita | Importo medio

2005 352 8.055
2006 336 8.676
2007 295 8.242
2008 235 8.326
2009 219 8.818
2010 175 8.982
2011 100 8.696
2012 137 10.044
2013 74 9.386
2014 73 9.794
2015 72 9.730
2016 66 8.758
2017 62 7947
2018 37 7914

La gestione dell’indennita di maternita non comporta oneri per ’Associazione in quanto 'importo erogato in ciascun
anno viene addebitato agli iscritti a titolo di contributo individuale nel corso dell’anno successivo. L’importo del
contributo a carico degli iscritti viene diminuito del contributo dello Stato previsto dal decreto legislativo 26 marzo
2001, n. 151, a titolo di riduzione degli oneri sociali dei professionisti.

Importo complessivo erogato 292.813
Importo del contributo a carico dello Stato 77.856
Importo complessivo da addebitare agli iscritti nell’anno 2018 214.957

Nel corso del 2018 non viene addebitato alcun contributo di maternita in quanto il fondo presenta un saldo positivo
di € 677.463.
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Le prestazioni assistenziali
Di seguito la tabella di riepilogo delle prestazioni assistenziali.

Sussidi assistenziali

Anno Quantita Importo
2004 7 28.500
2005 9 38.000
2006 5 18.500
2007 4 9.500
2008 18 45.350
2009 55 646.121 "
2010 18 66.500
2011 11 59.500
2012 34 410.500 **
2013 23 236.500 ***
2014 11 84.000
2015 9 37.900
2016 14 230.000 ****
2017 20 315.066 *****
2018 17 100.234 ******

* di cui n.39 per 585.000, concessi agli iscritti colpiti dal sisma del 6 aprile 2009.
**di cui n.24 per 350.000, concessi agli iscritti colpiti dal sisma del 20 maggio 2012.
*** di cui n.13 per 185.000, concessi agli iscritti colpiti dagli eventi alluvionali del novembre 2013.
***% dij cui n.12 per 200.000, concessi agli iscritti colpiti dal sisma del 24 agosto, 26 e 30 ottobre 2016.
*xdi cui n.18 per 291.466, concessi agli iscritti colpiti dal sisma del 24 agosto, 26 e 30 ottobre 2016, e del 21 agosto 2017.
wexkdicui n.3 per  23.434, concessi agli iscritti colpiti dal sisma del 24 agosto, 26 e 30 ottobre 2016, e del 21 agosto 2017.

Assegno ai figli minori disabili

Anno Quantita Importo
2004 69 271.000
2005 80 474.000
2006 91 532.000
2007 123 620.000
2008 145 869.500
2009 154 1.025.452*
2010 145 1.008.110
2011 135 981.741
2012 146 1.047.716
2013 151 1.136.427
2014 142 1.132.321
2015 134 1.101.437
2016 135 976.404
2017 143 995.970
2018 158 1.206.790

* |l maggior importo dell’assegno tiene conto dell’adeguamento Istat effettuato a partire dall’anno 2009.

Nell’anno 2017 i Ministeri Vigilanti hanno approvato il nuovo Regolamento per i trattamenti assistenziali e di tutela

sanitaria integrativa.

La nuova disciplina introduce le seguenti novita:

) Assegno a sostegno degli iscritti indigenti con figli minori a carico.

) Rimborso spese per assistenza domiciliare;

} Sostegno agli studi per gli orfani.

)} Indennita per inabilita temporanea;

} Erogazione di una somma una tantum a favore degli eredi legittimi prevista in alternativa alla stipula di polizze di
assicurazioni infortuni e/o vita caso morte.

E stata introdotta inoltre ’estensione anche ai maggiorenni dell’assegno per l’assistenza ai figli disabili gravi.

(=)
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Nel corso dell’anno sono stati erogati a favore degli eredi legittimi di iscritti e pensionati attivi, a titolo di interventi
in caso di decesso, numero 17 assegni per un totale di € 540.000,00.

Ricongiunzioni e riscatti
Nel corso dell’anno sono state contabilizzate le seguenti entrate contributive per ricongiunzioni e riscatti:

2004 13.958.261
2005 12.407.912
2006 12.048.126
2007 12.059.599
2008 12.595.646
2009 8.370.293
2010 18.592.286
2011 8.111.234
2012 3.579.231
2013 1.078.352
2014 805.303
2015 893.692
2016 5.239.895
2017 1.128.451
2018 769.261

| flussi a livello regionale
Il grafico che segue riporta i dati relativi ai flussi in entrata e in uscita per Regione relativi, rispettivamente, alle
entrate contributive (escluso il contributo di maternita) accertate e alle uscite per prestazioni previdenziali.

| grafici che seguono evidenziano la distribuzione percentuale, per Regione, delle entrate contributive e delle uscite
per prestazioni previdenziali.
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ENTRATE PER CONTRIBUTI i LOMBARDIA 23,69%
B TOSCANA 10,09%
B EMILIAROMAGNA 797%
u LAZO 9,31%
1 PIEMONTE 742%
 VENETO 810%
7 LIGURIA 4,09%
B CAMPANIA 5,86%
m SICILA 5,80%

PUGLIA 512%
MARCHE 3,04%
FRIULIVENEZAGIULA  1,81%
UMBRIA 163%
TRENTINOALTOADIGE ~ 1,38%
ABRUZZO 149%
CALABRIA 1,24%
SARDEGNA 097%
BASILICATA 0,64%
MOLISE 0I7%
VALLE DAOSTA 018%
USCITE PER PRESTAZIONI PENSIONISTICHE
¥ LOMBARDIA 27,86%
1 TOSCANA 10,58%
M EMILIAROMAGNA 017%
® LAZIO 9,04%
= PIEMONTE 8,39%
M VENETO 6,46%
7 LIGURIA 4,671%
B CAMPANIA 4,74%
B SICILA 445%
PUGLIA 3,80%
MARCHE 2,54%
FRIULIVENEZAGIULA  1,70%
UMBRIA 1,80%
TRENTINO ALTOADIGE  1,39%
ABRUZZO 116%
CALABRIA 094%
SARDEGNA 0,69%
BASILICATA 0,33%
MOLISE 015%
VALLE DAOSTA 0.13%

I crediti contributivi

Nell’anno 2017 & stata avviata un’attivita di recupero dei crediti in modo organizzato e pianificato. Dopo l’esperienza
del recupero delle morosita relative all’anno 2014 affidato alla gestione di Equitalia, nel 2017 si & avviata un’attivita
di recupero del credito 2015 e successivamente dell’intero debito pregresso, creando e strutturando un ufficio in-
terno a cui sono state affidate circa 14.000 posizioni debitorie. Il recupero attraverso l’affidamento a legali esterni

(=)
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@ stato preceduto dalla istruttoria preliminare delle posizioni, da un contatto dei soggetti morosi idoneo a favorire,
per quanto possibile, una regolarizzazione spontanea e “assistita” prima della fase di recupero forzoso e l'avvio
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dell’attivita giudiziale.

Il risultato pratico dell’attivita condotta da questo ufficio si sostanzia numericamente in circa 3.790 posizioni rego-
larizzate in fase extragiudiziale, in circa 480 regolarizzate dopo la fase monitoria su 2860 posizioni affidate ai legali
esterni per un totale di otre 20 mln incassati e 69 mln di euro in regolare rateizzazione. Da giugno 2016 le rateazioni
sono concesse solo con addebito diretto sul conto corrente dell’iscritto. Tale modalita di riscossione comporta una

irregolarita nei pagamenti prossima allo zero (3,37%).

La nuova attivita di recupero crediti ha contribuito a ridurre i crediti di oltre 27 € mln. Vi & da dire, pero, che sull’anno

2018 si sono generati maggiori crediti per circa 55 € mln.

Di seguito si riportano in due grafici ’landamento delle somme accertate e dei crediti prodotti nello stesso anno,

degli ultimi 6 esercizi:

ACCERTAMENTI CONTRIBUTIVI E CREDITI ULTIMI SEI ANNI

[VALORI IN € MLN AL 31/12 DI OGNI ANNO]
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CONTO ECONOMICO PREVIDENZA

RICAVI

Contributi soggettivi

Contributi maternita dallo Stato
Contributi integrativi

Contributi soggettivi supplementari
Contributi straordinari di solidarieta
Contributi volontari

Contributi di ricongiunzione

Contributi per onere di riscatto

Sanzioni; interessi pagamento contributi
Sub totale ricavi per contributi

Recuperi quote pensioni (totalizzate e da Stato)
Recuperi pensioni anni pregressi

Recuperi e rimborsi diversi

Recuperi per sentenze favorevoli - Pro-rata
Ripristini di valore di crediti

Assorbimento fondo rischi

Sub totale altri ricavi

Totale ricavi diretti

COSTI

Pensioni di vecchiaia

Pensioni di anzianita

Pensioni di inabilita

Pensioni invalidita

Pensioni indirette

Pensioni reversibilita

Pensioni totalizzate art.71 L.388/2000
Pensioni totalizzate L. 243/2004
Pensioni supplementari

Pensioni anticipate

Pensioni in cumulo

Arretrati pro-rata

Indennita di maternita

Utilizzo fondo di maternita

Erogazioni assistenziali

Trasferimento contributi

Rimborso contributi

Restituzione contributi art.48

Sub totale costi per prestazioni
Consulenza attuariale e bilancio tecnico
Accertamenti sanitari verifica invalidita/inabilita

Consulenza e assistenza legale, giudiziale
e stragiudiziale area previdenza

Servizio riscossione contributi

Liti, arbitrati, risarcimenti, spese di
controparte area previdenza

Sub totale costi per servizi

Perdite su crediti v/iscritti
Svalutazione crediti v/iscritti
Accantonamento pensioni da liquidare
Accantonamenti e svalutazioni

Totale costi diretti

Margine di contribuzione

173.160.000
130.000
113.000.000
15.700.000
150.000
80.000
600.000
300.000
22.000.000
325.120.000
170.000
150.000
70.000
250.000

640.000
325.760.000

124.000.000
56.000.000
1.500.000
6.600.000
12.500.000
27.000.000
1.060.000
14.000.000
180.000
1.850.000
-5.000.000
550.000
-420.000
7.500.000
250.000
400.000
247.970.000
19.000
60.000

735.000
85.000
900.000
1.799.000

40.900.000
900.000
41.800.000
291.569.000
34.191.000

178.257.478
105.614
114.902.878
16.929.966
166.214
111.513
465.664
322.322
18.452.342
329.713.991
235.839
491.361
151.898
135.173
1.211.781
700.000
2.926.052
332.640.043

119.144.819
54.611.630
1.418.831
5.416.601
11.698.625
27373.574
926.438
12.924.585
149.214
1.555.305
2.105.667
-4.910.129
292.813
-214.957
5.558.197
317.765
599.889
238.968.867
18.666
70.229

508.791
74.980
951.443
1.624.109

46.735.652
46.735.652
287.328.628
45.311.415

168.678.712
129.347
115.809.379
15.521.203
206.693
820.702
327.653
33.397.578
334.891.267
215.087
737479
36.875

711.956
1.701.397
336.592.664

117.514.160
51.785.023
1.364.803
5.658.557
11.582.078
25.559.842
937.775
12.072.855
100.438
1.283.022
-3.045.316
502.834
-373.487
4.933.853
11.949
332.201
31.107
230.251.694
24.701
112.956

731.431
25.671
764.505

1.659.264
108.926
55.713.119
700.000
56.522.045
288.433.003
48.159.661

()

Cassa Nazionale di Previdenza ed Assistenza a favore dei Ragionieri e Periti Commerciali



A
//"CNPR  BILANCIO di ESERCIZIO 2018 - Relazione sulla gestione

IL PATRIMONIO MOBILIARE
Scenario economico internazionale e nazionale

Quadro macroeconomico

La crescita economica mondiale si & attestata per il 2018 al 3,2%. Secondo 'ultimo Bollettino Economico di Banca
d’Italia (gennaio 2019) negli ultimi mesi si sono manifestati segnali di deterioramento in molte economie avanzate
ed emergenti. Le incertezze sul quadro congiunturale hanno avuto ripercussioni sui mercati finanziari internazionali,
con una flessione dei rendimenti a lungo termine e la caduta dei corsi azionari. Sulle prospettive globali gravano
i rischi relativi a un esito negativo del negoziato commerciale tra gli Stati Uniti e la Cina, al possibile riacutizzarsi
delle tensioni finanziarie nei paesi emergenti e all’incertezza sull’evoluzione dei rapporti economici fra il Regno
Unito e ’Unione Europea e sulle relative modalita con le quali si chiuderanno i negoziati per la Brexit. Il 2018 si &
chiuso con un tasso di crescita discreto negli Stati Uniti (2,9%), positivo in Giappone (0,9%), in linea con la media
del primo semestre nel Regno Unito (1,4%), sostenuto nei Paesi BRIC (5,7%), apprezzabile nell’Eurozona (1,9%). In
prospettiva l’analisi dei maggiori indicatori economici evidenzia una decelerazione dell’economia mondiale con un
deterioramento delle condizioni cicliche soprattutto nell’area dell’euro e negli Stati Uniti. La crescita sta deludendo
le attese soprattutto nell’UEM, dove hanno pesato il ridimensionamento degli investimenti e il calo della domanda
estera. Tra le principali economie emergenti in Cina il rallentamento dell’attivita economica, in atto dall’inizio del
2018, & proseguito anche negli ultimi mesi, nonostante le misure di stimolo fiscale introdotte dal governo. L’espan-
sione ciclica & invece rimasta sostenuta in India, sebbene su tassi pill contenuti rispetto alla prima parte dell’anno,
in Brasile il quadro macroeconomico resta fragile.

Di seguito ’andamento storico del PIL reale per le economie dei paesi sviluppati (Usa, area Euro, Giappone) e dei
Paesi emergenti (Cina e Russia).
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Di seguito la variazione percentuale annua del PIL reale per le economie dei paesi sviluppati (Usa, area Euro, Giap-
pone) e dei Paesi emergenti (Cina e Russia).

L LRAE] KRR

-14

TP R g 1,'2“1" L -,_a':-"% = -|_:F-1 -ﬂ:ﬂ* e 1._1_,';"' A .:q,'ﬂ L 'Fﬁ

Fonte: elaborazione
BULE S Gmgpors ®dAnesE Eos ®#upes SCns Associazione C.N.P.R.

su dati Bloomberg

Nel 2019 le previsioni stimano una crescita del PIL mondiale del 3,5%: la revisione al ribasso riflette un lieve dete-
rioramento delle prospettive nell’area dell’euro, in Giappone e nelle principali economie emergenti, a cui si accom-
pagna il gia atteso rallentamento negli Stati Uniti, anche per il progressivo venir meno degli effetti espansivi dello
stimolo fiscale. Il 2018 ha fatto registrare un aumento degli scambi commerciali internazionali del 4,4%, in marcata
decelerazione rispetto all’anno precedente: nel 2019 il commercio rallenterebbe ulteriormente, al 3,5%, oltre due
punti percentuali in meno rispetto al 2017.

Area Euro

La crescita nell’area dell’euro ha rallentato, in parte a causa di fattori temporanei, ma anche per un deterioramento
delle attese delle imprese e per la debolezza della domanda estera. Nel quarto trimestre la produzione industriale
& scesa significativamente in tutte le principali economie e l'inflazione & diminuita per effetto dell’landamento
dei prezzi dei beni energetici. Il Consiglio direttivo della Banca centrale europea (BCE) ha ribadito l'intenzione di
preservare a lungo un ampio grado di accomodamento monetario. | dati relativi al Pil del quarto trimestre 2018
nell’Eurozona e nell’Ue-28 pubblicati a febbraio 2019, secondo quanto comunicato da Eurostat, segnalano una cre-
scita dello 0,2%. Dati negativi per 'ltalia che si conferma ’'unico Paese con segno meno della Ue: -0,2%, il pil basso,
seguito dallo 0% della Germania. Considerando il solo quarto trimestre del 2018, i Paesi che hanno fatto registrare
le percentuali di crescita piu alte sono stati Lituania (+1,6%), Cipro, Lettonia e Ungheria (1,1%). Tra quelli che cresco-
no meno invece, dopo lItalia e Germania, c’e ’Austria (+0,2%), Francia e Belgio (+0,3%), Portogallo (+0,4%), Polonia
(+0,5%). Il rallentamento dell’economia in Germania e in Italia & dovuto anche all’entrata in vigore della cosiddetta
procedura di prova per veicoli leggeri armonizzata a livello mondiale, riguardante le emissioni nel settore automo-
bilistico (Worldwide Harmonized Light Vehicles Test Procedure, WLTP). La normativa ha causato uno stallo sia nella
produzione sia nell’immatricolazione di autoveicoli, ha avuto un impatto particolarmente pronunciato in Germania
e in Italia a causa dell’elevato peso del settore e dell’indotto in questi paesi: gli effetti negativi sarebbero in parte
di natura temporanea.

()
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L’inflazione & scesa nei mesi autunnali, portandosi a fine anno all’1,6% (con una media nell’anno all1,7%) a causa
della decelerazione dei prezzi dei beni energetici. La componente di fondo rimane debole ma in prospettiva potrebbe
essere sostenuta dagli incrementi salariali registrati in alcuni paesi sin dalla meta del 2017. Secondo le ultime pro-
iezioni dell’Eurosistema diffuse in dicembre, l'inflazione scenderebbe all’1,6% nel 2019, in linea con le attese degli
analisti censiti da Consensus Economics, per risalire gradualmente nel biennio successivo.
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Alla fine del 2018 hanno avuto termine gli acquisti netti di attivita della BCE nell’ambito del programma ampliato
di acquisto di attivita finanziarie (Expanded Asset Purchase Programme, APP). Il Consiglio direttivo della BCE, nel
ribadire U'importanza di un ampio stimolo monetario a sostegno della dinamica dei prezzi nel medio periodo, ha
annunciato lintenzione di reinvestire interamente il capitale rimborsato sui titoli in scadenza nell’lambito dell’APP
per un prolungato periodo di tempo dopo il primo rialzo dei tassi ufficiali, e in ogni caso fino a quando necessario
per preservare un elevato grado di accomodamento monetario. Secondo le attese del Consiglio direttivo della BCE
i tassi di interesse di riferimento si manterranno sugli attuali livelli almeno fino all’estate del 2019. A gennaio 2019
il valore in bilancio dei titoli pubblici acquistati dall’Eurosistema nell’ambito dell’APP era pari a euro 2.101 miliardi,
quello delle obbligazioni bancarie garantite a euro 263 miliardi, quelli delle asset-backed securities e delle obbliga-
zioni societarie a euro 28 miliardi e a euro 178 miliardi, rispettivamente. Alla fine di dicembre 2018 ’'ammontare dei
titoli pubblici italiani acquistati ammontava a euro 365 miliardi (di cui euro 329 miliardi da parte della Banca d’Italia).
Il valore delle attivita che giungeranno a scadenza nei prossimi dodici mesi e saranno reinvestite dall’Eurosistema
e pari a euro 203 miliardi, di cui I’'83% € costituito da titoli pubblici.

Il credito continua a crescere: sulla base dei dati destagionalizzati e corretti per l'effetto contabile delle cartolariz-
zazioni nell’area euro nei tre mesi terminanti in novembre 2018 ha continuato a espandersi sia il credito alle societa
non finanziarie sia il credito alle famiglie. Il costo dei nuovi prestiti alle imprese e alle famiglie per l’acquisto di abi-
tazioni e rimasto sostanzialmente invariato con una dispersione dei tassi di interesse tra paesi che si € mantenuta
su livelli contenuti.

Italia

In Italia, dopo che nel terzo trimestre 2018 si era interrotta ’espansione dell’attivita economica in atto da oltre un
triennio a seguito della flessione della domanda interna, negli ultimi tre mesi del 2018 il PIL, nonostante il recupero
delle esportazioni, e ulteriormente diminuito. L’attivita e stata frenata soprattutto dalla flessione degli investimenti
(-1,7%), in particolare in beni strumentali, ma anche dal lieve calo della spesa delle famiglie.

Sulla domanda hanno inciso inoltre fattori temporanei, in particolare lo stallo dell’attivita produttiva e commerciale
del settore automobilistico causato dall’introduzione di una nuova normativa sulle emissioni. L’interscambio con
’estero ha nel complesso fornito un apporto positivo alla crescita: le esportazioni italiane hanno accelerato, regi-
strando

un incremento maggiore di quello delle importazioni. La debolezza dell’attuale fase ciclica € confermata dal peggio-
ramento degli indicatori della fiducia di imprese e consumatori. Nel 2018 la spesa per consumi finali delle famiglie
residenti @ cresciuta in volume dello 0,6% (+1,5% nel 2017). Sul territorio economico, la spesa per consumi di beni e
quella di servizi sono entrambe aumentate dello 0,7%. La spesa delle Amministrazioni pubbliche ha registrato un
incremento in volume dello 0,2%, mentre quella delle Istituzioni sociali private (Isp) @ diminuita dello 0,3%. Gli in-
vestimenti fissi lordi sono risultati la componente piu dinamica della domanda, con un incremento del 3,4% (+4,4%
’anno precedente). Si sono registrati aumenti per tutte le componenti: del 14,5% per gli investimenti in mezzi di
trasporto, del 2,7% per gli investimenti in costruzioni, del 2,8% per quelli in macchinari e attrezzature e dello 0,8%
per i prodotti della proprieta intellettuale. Le esportazioni di beni e servizi sono aumentate in volume dell’1,9%, le
importazioni del 2,3%.

Le imprese

La produzione industriale italiana a novembre 2018 € crollata del 2,6% rispetto allo stesso periodo del 2017, la frenata
pil brusca da ottobre 2014. Secondo gli ultimi dati dell’Istat, gli indici corretti per gli effetti di calendario registrano
su base annua una moderata crescita tendenziale solo per i beni di consumo (+0,7%), mentre si osservano diminu-
zioni rilevanti per i beni intermedi (-5,3%), per ’energia (-4,2%) e per i beni strumentali (-2%).

Nella media del 2018 la dinamica dell’attivita manifatturiera ha subito un rallentamento con un peggioramento della
fiducia delle imprese e con gli indici PMI scesi su livelli appena al di sotto del valore che indica un’espansione, nei
servizi sono attorno a tale soglia, ma hanno toccato il minimo da cinque anni.

L’indagine trimestrale condotta in dicembre dalla Banca d’Italia in collaborazione con Il Sole 24 Ore conferma che
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sono peggiorati sia i giudizi relativi alla situazione economica generale sia quelli sull’landamento della domanda,
soprattutto con riferimento alla componente nazionale.

Dopo essere cresciuti del 2,8% nel secondo trimestre 2018, nei mesi autunnali gli investimenti sono diminuiti
dell1,1%. La riduzione degli acquisti di beni strumentali (-2,8%) si & contrapposta al forte incremento registrato nel
periodo precedente (6,9%): le oscillazioni rifletterebbero la tempistica degli incentivi fiscali ancora in vigore nel 2018
e di quelli per il 2019 inseriti nella recente manovra di bilancio. L’indagine Banca d’Italia-Il Sole 24 Ore segnala un
rallentamento dei piani di investimento delle imprese per il complesso del 2019: sull’attivita delle aziende continua-
no a pesare l'incertezza imputabile a fattori economici e politici e, in misura meno rilevante, le tensioni commerciali.
Sulla base dei dati diffusi dall’Istat, nel terzo e nel quarto trimestre del 2018 il tasso di profitto delle imprese (defini-
to dal rapporto tra risultato lordo di gestione e valore aggiunto) & diminuito nel confronto con il periodo precedente
risentendo dell’incremento del costo del lavoro.

Le famiglie

Nell’ultimo semestre del 2018 i consumi delle famiglie sono lievemente diminuiti con un calo per la spesa in beni
non durevoli e, in misura minore, per quelli durevoli. Sulle scelte delle famiglie avrebbe inciso 'landamento incerto
delle condizioni reddituali: dopo la marcata accelerazione nella prima meta del 2018, il reddito disponibile al netto
dell’inflazione si e ridotto risentendo di dinamiche occupazionali meno favorevoli. In tale contesto & proseguito il
rialzo della propensione al risparmio, che si e portata all’8,1% nella media degli ultimi quattro trimestri, segnalando
Uintensificarsi dei motivi precauzionali. Gli indicatori congiunturali piu recenti suggeriscono che negli ultimi tre
mesi dell’anno ’'andamento dei consumi si sarebbe confermato debole, in linea con le pil recenti dinamiche del
mercato del lavoro. Al contempo la fiducia delle famiglie, pur mantenendosi su livelli elevati, ha riflesso attese meno
favorevoli sulla situazione economica generale e sull’occupazione. Il debito delle famiglie italiane in rapporto al
reddito disponibile & rimasto sostanzialmente invariato (61,3%), un livello ben al di sotto di quello medio dell’area
dell’euro (94,8%). In rapporto al PIL il debito si & mantenuto pari al 41,0% (57,7% nell’area dell’euro).

La domanda estera e la bilancia dei pagamenti

IL 2018 si chiude con una contenuta crescita dell’export italiano (+1,7%), ampiamente inferiore a quella registrata nel
2017 (+8,2%), un dato che abbinato all’landamento delle importazioni ha portato U’Italia a chiudere ’anno con una bilan-
cia commerciale extra europea positiva per euro 28,5 miliardi seppure in diminuzione di oltre euro 10 miliardi rispetto
all’anno precedente (era di euro 38,9 miliardi nel 2017). Nel terzo trimestre del 2018 le esportazioni italiane sono tor-
nate a crescere, anche se le prospettive risentono dei timori sull’economia globale. L’attivo di parte corrente rimane
assai elevato e contribuisce alla riduzione della posizione debitoria netta sull’estero, che € ormai quasi in pareggio.
Dopo il brusco calo di inizio 2018 e la debolezza dei mesi primaverili, nel terzo trimestre le esportazioni hanno ac-
celerato (1,1% in volume, da 0,6% nel secondo trimestre). L’aumento della componente dei beni & stato pari all*1,2%,
inferiore a quello della domanda potenziale proveniente in particolare dai mercati esterni all’'Unione monetaria,
anche per via dell’apprezzamento in termini effettivi e reali dell’euro registrato fino ai mesi estivi. L’andamento
delle esportazioni & stato pilu favorevole verso i mercati interni all’Unione europea (UE), nonostante il forte rallen-
tamento delle vendite destinate alla Germania, dovuto alla contrazione dell’attivita nel paese. | giudizi sugli ordini
esteri complessivi delle imprese manifatturiere forniscono tuttavia segnali di indebolimento, confermando l'elevata
incertezza sull’evoluzione di questa componente della domanda.

Le importazioni hanno rallentato (0,8% in volume, dal 2,4% del trimestre precedente). L’avanzo di conto corrente si
& lievemente ridotto nei primi undici mesi del 2018 rispetto allo stesso periodo dell’anno precedente, ma rimane
elevato. In rapporto al PIL il saldo di conto corrente si & collocato al 2,7%.

Nei primi undici mesi dello scorso anno gli investimenti netti in titoli esteri di portafoglio da parte dei residenti sono
stati pari a euro 51 miliardi, la meta in fondi comuni, in marcato rallentamento rispetto allo stesso periodo del 2017,
in ottobre e novembre sono stati negativi per euro 9,3 miliardi. Seppure con un’intensita significativamente minore
rispetto a quella registrata nei mesi di maggio e giugno, gli investitori non residenti hanno ridotto le loro consisten-
ze di titoli di debito pubblico e di titoli bancari italiani (rispettivamente di euro 35,6 e euro 18,1 miliardi nei primi
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undici mesi; di euro 19,4 e euro 4,9 miliardi tra luglio e novembre). Le banche italiane hanno incrementato invece la
raccolta netta sull’estero in prestiti e depositi di circa euro 41 miliardi nei primi undici mesi del 2018 (soprattutto tra
aprile e settembre), a fronte di una contrazione di euro 44 miliardi nello stesso periodo del 2017.

Secondo i dati pil recenti, negli ultimi mesi si sono attenuati i movimenti complessivi di capitali in uscita: nella parte
finale del 2018 la posizione debitoria della Banca d’lItalia sul sistema dei pagamenti europeo TARGET2 & migliorata, con
afflussi concentrati nel mese di dicembre; si & portata a fine anno a euro 482 miliardi.

Il mercato del lavoro

Nel 2018 le unita di lavoro (Ula) sono aumentate dello 0,8%, sintesi di un incremento dei dipendenti (+1,3%) e un calo
degli indipendenti (-0,3%). La crescita delle Ula ha interessato tutti i macrosettori, ad eccezione delle costruzioni
(-0,2%).

OCCUPATI E UNITA DI LAVORO ANNUE 1995-2018 (MIGLIAIA DI UNITA).
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L’occupazione e aumentata dell’1,4% nell’industria, dello 0,8% nei servizi e dello 0,7% nell’agricoltura, silvicoltura e
pesca. | redditi da lavoro dipendente e le retribuzioni lorde sono cresciuti rispettivamente del 3,3% e del 3,0%. Le re-
tribuzioni lorde pro-capite hanno registrato un incremento dell’1,7% nel totale dell’economia. Secondo i dati ammini-
strativi di fonte INPS sui rapporti di lavoro alle dipendenze nel settore privato, il saldo tra assunzioni e cessazioni e si-
gnificativamente sceso nei primi dieci mesi del 2018 rispetto allo stesso periodo dell’anno precedente mentre e invece
miglioratoil saldo deirapportiatempo indeterminato, sospinto dalla crescita delle trasformazioniin atto dall’inizio del
2018 e in parte riconducibile agli incentivi strutturali in vigore dall’inizio dello stesso anno per i nuovi contratti di tipo
permanente relativi a lavoratori con meno di 35 anni. Il tasso di disoccupazione giovanile & rimasto sostanzialmente
stabile, attorno al 32%. Nel complesso dell’economia l'incremento dei salari & stato pit accentuato (1,9% per le retribu-
zioni contrattuali e 1,3% per quelle di fatto) anche a sequito del pagamento di tranche retributive nel settore pubblico.

Le banche
Le condizioni di offerta del credito rimangono nel complesso distese, anche se dai sondaggi presso le imprese pro-
vengono alcuni segnali di irrigidimento. Il costo del credito resta contenuto: la trasmissione dei maggiori oneri della
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raccolta all’ingrosso ai tassi sui prestiti & stata finora rallentata dalle buone condizioni di patrimonializzazione delle
banche e dall’elevata stabilita delle loro fonti di finanziamento, ma potrebbe rafforzarsi se il pit alto livello dei ren-
dimenti sovrani si mostrasse persistente. E prosequita la riduzione dei crediti deteriorati. Nel mese di novembre la
crescita del credito al settore privato non finanziario e proseguita interessando il credito alle imprese manifatturiere
e quello alle societa dei servizi. La dinamica dei finanziamenti alle famiglie & rimasta solida nel comparto dei mutui
come in quello del credito al consumo. In autunno la raccolta complessiva delle banche italiane & rimasta pressoché
invariata: incremento dei depositi di residenti e della provvista netta all’ingrosso sul mercato dei pronti contro ter-
mine ha compensato la riduzione della raccolta obbligazionaria, che ha riflesso prevalentemente maggiori rimborsi.
Il costo del credito e rimasto sostanzialmente invariato, su livelli molto contenuti nel confronto storico, leggermen-
te superiori a quelli minimi osservati nella scorsa primavera. Il tasso sui nuovi prestiti alle imprese si e collocato
all’1,5%; quello sui prestiti di ammontare inferiore al milione di euro, che approssima il costo del finanziamento per
le aziende di minore dimensione, al 2%; quello sugli importi oltre il milione di euro all’1,1%. Il tasso sui nuovi mutui
alle famiglie per l’acquisto di abitazioni e stato pari all’1,9%.

Rispetto a precedenti episodi di tensione finanziaria, la trasmissione dei piu elevati costi della raccolta all’ingrosso
osservati dalla scorsa estate ai tassi di interesse praticati a famiglie e imprese & stata finora rallentata da diversi
fattori quali una pil stabile composizione del passivo degli intermediari, che ricorrono in misura minore alle fonti di
finanziamento caratterizzate da costo e disponibilita pit reattivi alle condizioni sui mercati finanziari, una pit ampia
patrimonializzazione del sistema bancario nel suo complesso.

Nel terzo trimestre del 2018 il flusso dei nuovi crediti deteriorati sul totale dei finanziamenti, al netto dei fattori
stagionali e in ragione d’anno, & rimasto su valori molto contenuti (1,7%). L’incidenza dei crediti deteriorati sul to-
tale dei finanziamenti erogati dai gruppi bancari significativi ha continuato a ridursi, sia al lordo sia al netto delle
rettifiche: alla diminuzione ha contribuito 'attuazione dei piani di cessione delle posizioni in sofferenza, il tasso di
copertura delle esposizioni deteriorate si @ mantenuto stabile rispetto al trimestre precedente.

Nei primi nove mesi del 2018 il risultato di gestione dei gruppi bancari classificati come significativi & cresciuto del
21% sul corrispondente periodo dell’anno precedente.

Nel terzo trimestre dello scorso anno il grado di patrimonializzazione delle banche significative si & mantenuto sta-
bile. A settembre il capitale di migliore qualita (common equity tier 1, CET1) era pari al 12,7% delle attivita ponderate
per il rischio (risk weighted assets, RWA), come a giugno: l’effetto della riduzione delle riserve su titoli di Stato valu-
tati al fair value, dovuta al calo delle loro quotazioni, & stato compensato dalla flessione degli RWA.

MERCATI FINANZIARI

L’anno appena concluso e stato caratterizzato da una forte volatilita su tutti i mercati finanziari, alimentata da di-
versi eventi e incertezze tra i quali il rallentamento della crescita mondiale, la fine del Quantitative Easing (QE) e il
cambio di politica monetaria per le banche centrali, la guerra commerciale tra USA e Cina, le modalita con le quali si
concludera il processo di uscita del Regno Unito dall’'Unione Europea (Brexit) e le incertezze politiche e governative
in ltalia.

L’anno 2018 € iniziato in modo molto contrastato sui mercati con la parte obbligazionaria che ha segnato rendimenti
negativi dovuti al rialzo dei tassi di interesse e la parte azionaria che, dopo una fase di robusto rialzo nel mese di
gennaio, ha risentito nel mese di febbraio di una prima correzione dopo un periodo di mercati in crescita dal 2009:
nel mese di gennaio circa il 60% delle azioni quotava sopra il fair value (statistiche Morningstar). L’inversione di
tendenza & stata causata anche dalle differenti politiche monetarie adottate da parte delle banche centrali dei paesi
sviluppati: negli Stati Uniti la Federal Reserve (FED) ha aumentato per tre volte i tassi nel 2017 e ha iniziato il 2018
con un ulteriore rialzo e un programma di riduzione del suo bilancio, in Europa la Banca Centrale Europea (BCE), con-
sapevole di un’inflazione ancora sotto il target del 2%, ha proseguito, seppur riducendone le quantita, il programma
di Quantitative Easing (QE). Anche la Bank of Japan (BoJ) ha portato avanti un’azione di politica monetaria ancora
accomodante.

Nel mese di marzo in Italia il risultato delle elezioni politiche ha segnato Uinizio di un ulteriore periodo di incertez-
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za: lincarico a Giuseppe Conte di formare il nuovo governo avviene solo il 23 maggio 2018 con un accordo di coali-
zione tra la Lega Nord e il Movimento Cinque Stelle. Il mercato azionario italiano ha risentito delle incertezze politi-
che subendo, nel periodo in oggetto, forti fasi di ribasso ben oltre la media europea. Lo stesso andamento negativo
ha interessato anche i titoli di stato italiani: i tassi governativi sono saliti fino al 2,5% sulla parte breve della curva
(scadenza a due anni) e fino al 3,25% per la scadenza a dieci anni. Gli spread si sono ampliati: il differenziale tra il
titolo decennale italiano e quello tedesco € arrivato a 300 bps a maggio 2018 (il picco dell’anno a 327 bps & stato
toccato a novembre 2018 in occasione della bocciatura della manovra di Bilancio da parte della Commissione Euro-
pea cui hanno fatto seguito estenuanti trattative finalizzate a trovare un’intesa).

Spread titall di stato v Bund [bps)
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L’analisi degli altri mercati obbligazionari nel primo trimestre 2018 evidenzia come anche questi abbiano avuto ren-
dimenti a scadenza in aumento: in particolare negli Stati Uniti il tasso decennale € salito fino a raggiungere quasi
il 3%, in Germania ’aumento & stato minore (tassi decennali in area 0,5%-0,6%) ma pur sempre superiore rispetto a
quanto osservato nel 2017.
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Ad aprile il ritorno di venti di guerre commerciali tra Stati Uniti e Cina e il continuo sell-off dei titoli tecnologici
provoca a Wall Street il peggiore inizio di aprile dalla Grande Depressione degli anni ‘30 del secolo scorso. La Cina
resta inoltre sotto osservazione per le importanti sfide economiche interne per proseguire nella crescita: alto livello
di indebitamento, investimenti in infrastrutture e politiche monetarie e fiscali.

A maggio nonostante lo storico incontro tra i leader della Corea del Nord e del Sud che pone formalmente fine alla
guerra tra i due paesi, i mercati globali non risultano tranquillizzati, in particolare quelli emergenti dove aumenta la
volatilita. Su tali mercati emergenti infatti si interrompe il rally cominciato nel 2016. Le ragioni di tale rallentamento
sono da attribuire da un lato al rafforzamento del dollaro e dall’altro a importanti eventi elettorali in diversi paesi
in via di sviluppo tra cui Turchia, Colombia, Paraguay, Venezuela, Messico e Brasile.

| mercati azionari chiudono il primo semestre 2018 marginalmente positivi: 'indice mondiale Msci World (in euro)
segna un +2,5% grazie al rafforzamento del Dollaro, Uindice dei mercati emergenti (in euro) risulta negativo per circa
il 4%. Le borse americane, dopo lo storno di febbraio, toccano nuovi massimi assoluti nel secondo trimestre 2018. In
Europa prevale la volatilita che annulla i risultati da inizio anno, anche la Borsa Italiana, dopo un inizio anno ottimo,
vede azzerare tutti i guadagni a causa delle incertezze del quadro politico, dell’laumento dei rendimenti dei titoli di
Stato e delle turbolenze con conseguenti penalizzazioni per il settore finanziario.

Di seguito ’'andamento storico degli indici azionari rappresentativi dei Paesi sviluppati (Usa, area Euro, Giappone) e
dei Paesi emergenti (Brasile, Cina, India e Russia).
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Sul lato delle valute Euro dopo un rialzo che durava dalla primavera del 2017 ha interrotto il percorso di apprezza-
mento e, rispetto a un paniere composto dalle principali valute mondiali, risulta sostanzialmente invariato rispetto
ai valori di inizio 2018. Il Dollaro americano si e apprezzato del 3% da inizio 2018 con un differenziale di rendimento
tra gli Stati Uniti e i paesi core dell’Eurozona che ha raggiunto livelli record: il suo apprezzamento e stato favorito
anche dal quadro economico molto accomodante garantito dalla politica monetaria espansiva adottata dalla BCE.
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Il secondo semestre si apre per Piazza
Affari in modo negativo: nel solo mese
di agosto lindice rappresentativo del
mercato (FITS MIB) perde il 9,6% tra-
scinato al ribasso dai titoli bancari i
cui corsi azionari risentono della crisi
turca: gli istituti di credito italiani
sono i secondi, dopo gli spagnoli, per
esposizione verso il debito della Tur-
chia. Sulla Borsa Italiana pesa anche
il crollo di Atlantia: la societa gestisce
in concessione, attraverso Autostrade
per Ultalia, la rete di circa 3 mila chilo-
metri di autostrade italiane, e a segui-
to della tragedia del ponte Morandi di
Genova vede il proprio titolo azionario
perdere in poche settimane circa il
35%. Nel mese di ottobre a Wall Street
il settore tecnologico arresta la fase di
rialzo dopo un rally che durava dal
2009. | titoli piU colpiti sono proprio
quelli che avevano guidato la crescita,
primo fra tutti Apple che subito dopo il
raggiungimento del picco di valutazio-
ne di mille miliardi di dollari, livello
mai toccato prima da nessuna azienda,
inizia una fase di ribasso. Il 6 novembre
si svolgono le elezioni di Mid-term ne-
gli Stati Uniti, seconde per importanza
solo alle presidenziali: i democratici ri-
conquistano dopo 8 anni la maggioran-
za alla Camera, i repubblicani la man-
tengono di stretta misura al Senato. Si
fa in salita quindi la strada per il Presi-
dente Donald Trump, il cui partito per-
de il controllo di uno dei due rami del
Congresso a due anni alle presidenziali
del 2020: l’esito delle elezioni non sem-
bra avere impatti rilevanti sui mercati
finanziari. Piu forte & 'impatto del bru-
sco calo del prezzo del petrolio deri-
vante dai timori per un rallentamento
della congiuntura globale e dalla deci-
sione dell’Opec di aumentare la produ-
zione: sfumano i timori di una carenza
di materia prima che avevano spinto al
rialzo le quotazioni del barile all’inizio
dell’anno.
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Nel Regno Unito il premier Theresa May ¢ alle prese con il tentativo di far approvare dal Parlamento l’accordo per
l'uscita negoziato con ’'Unione Europea. Nonostante manchi poco tempo alla fatidica data del 29 marzo 2019, giorno
in cui, secondo l’'accordo raggiunto con ’'Unione europea nel novembre del 2018, la Brexit dovrebbe diventare effetti-
va, si @ ancora ben lontani dall’aver trovato una soluzione, non ottimale ma almeno accettabile per tutte le parti in
causa, per 'attuazione della Brexit. Al centro del contendere si trova l’accordo raggiunto il 27 novembre con l’'Unione
europea che pero non e stato ratificato dal Parlamento inglese. Il punto principale dell’accordo & la decisione di
proseguire le trattative oltre il momento formale di uscita del Regno Unito dall’Unione Europea, fissato in maniera
inderogabile il 29 marzo 2019. Durante questo “periodo di transizione” nel Regno Unito continueranno a rimanere in
vigore tutte le regole europee, anche se il paese non avra pil voce in capitolo per modificarle. Il periodo di transizio-
ne durera fino al dicembre del 2020. L’argomento piu controverso di tutto 'accordo € la soluzione che e stata trovata
sul famoso “backstop” (che significa pit 0 meno “barriera”), cioé il meccanismo di emergenza che dovrebbe essere
applicato all’lrlanda del Nord nel caso in cui, alla fine del periodo di transizione, non si riuscisse a raggiungere un
nuovo accordo definitivo. La contestazione politica interna nel Regno Unito nei confronti del premier & elevata e non
& certo che UE e Regno Unito riescano a rispettare le scadenze tecniche necessarie per un accordo ratificato entro la
scadenza del 29 marzo 2019. Restano quindi aperte ipotesi di scenari alternativi, quali estensione dei termini previsti,
uscita del Regno Unito senza un accordo o, teoricamente, anche un nuovo referendum sulla Brexit.

Intanto in Europa BCE conferma la fine del QE entro dicembre 2018 con una normalizzazione graduale: in linea con le
intenzioni annunciate a partire da giugno del 2018, la BCE pone termine agli acquisti netti nell’ambito del program-
ma ampliato di acquisto di attivita finanziarie dell’Eurosistema (Expanded Asset Purchase Programme, APP) alla fine
dell’anno. Al tempo stesso il Consiglio ha annunciato che il reinvestimento dell’intero capitale rimborsato dei titoli
in scadenza nell’ambito dell’APP continuera per un periodo di tempo prolungato dopo il primo rialzo dei tassi e in
ogni caso finché sara necessario per mantenere condizioni di liquidita favorevoli e un ampio grado di accomodamen-
to monetario. Il Consiglio direttivo della BCE ha ribadito comunque che, ove si dovesse rendere necessario, saranno
intraprese tutte le azioni opportune a sostegno dell’economia. La Federal Reserve (FED) ha centrato gli obiettivi di
sostegno all’occupazione e il target di stabilita dei prezzi e, dopo i nove incrementi del tasso di policy realizzati tra
fine 2015 e dicembre 2018, € pronta ad aumentare ancora il costo del denaro nel 2019, secondo tempistiche ed entita
determinate sulla base dell’evoluzione del contesto macroeconomico. La FED portera avanti la fase di ridimensiona-
mento del proprio bilancio, avviata a ottobre 2017, attraverso una riduzione degli importi reinvestiti relativi ai titoli
in scadenza.

Il principale rischio di natura geopolitica a livello mondiale rimane ’atteggiamento del Presidente Trump e della
sua amministrazione nei riguardi del libero scambio. Gli ultimi mesi hanno portato all’introduzione di nuovi dazi e
all’allargamento della politica aggressiva del presidente americano verso nuove aree geografiche sia lato mercati
sviluppati (Unione Europea, Canada) che lato mercati emergenti (Russia, Turchia oltre alla super bersagliata Cina).
In questa fase di guerra commerciale i rischi di un’escalation sono rappresentati dalla reazione di alcuni dei paesi
oggetto delle manovre di Trump. E ormai chiaro che come sia in atto una lotta per il dominio tecnologico futuro,
combattuta senza esclusioni di colpi.

Gli eventi descritti hanno determinato un’ultima parte del 2018 caratterizzata da un trend borsistico fortemente
negativo sia per i mercati dei paesi sviluppati che per i mercati dei paesi emergenti; il comparto obbligazionario &
stato positivo solo per i titoli governativi, mentre & risultato negativo per i titoli obbligazionari societari corporate
con forti allargamenti degli spread in Europa e negli Stati Uniti. A livello valutario non si sono evidenziati forti mo-
vimenti, ’apprezzamento del Dollaro e proseguito ma in modo piu lento. L’anno si chiude quindi con un’unica asset
class con un rendimento positivo rappresentata dai titoli governativi area euro (+0,95%), tutte le altre asset class
hanno avuto rendimenti negativi che vanno dal -0,75% dei titoli governativi area euro legati all’inflazione al -10,57%
realizzato dall’azionario Europa (l'indice azionario rappresentativo del marcato italiano FTSE MIB ha realizzato ad-
dirittura il -16,15%).
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RENDIMENTO DEGLI INDICI DI MERCATO RELATIVI ALLE ASSET CLASS

RENDIMENTO
ASSET CLASS 1/1/2018 - 31/12/2018

GOV. GLOBALE EMU 0,95%
GOV. GLOBALE EX EMU -0,75%
GOV. EURO INFLATION INK -1,46%
CORPORATE EMU -1,14%
CORPORATE GLOBALE EX EURO -4,66%
OBBLIG. HIGH YIELD -4,67%
OBBLIG. EMERGING MARKETS -8,11%
AZ. EUROPA -10,57%
AZ. GLOBALE -2,12%
AZ. PAESI EMERGENTI -10,27%

IL 2019 si apre con una totale inversione di tendenza: su tutti i mercati finanziari mondiali si assiste a una fase di
recupero. A sostenere la fase di rialzo, oltre all’ottimismo in merito a una soluzione positiva delle trattative tra Cina
e Stati Uniti relative ai rapporti di interscambio commerciale, & stato il repentino cambio di passo della FED che ha
annunciato una pausa nel processo di normalizzazione dei tassi e 'interruzione nel percorso di riduzione del proprio
bilancio, inducendo un generale riposizionamento dei grandi investitori che, alla fine dello scorso anno, avevano ri-
dotto la componente azionaria per mantenere sotto controllo la volatilita complessiva dei portafogli. IL 2019 e partito
con una volatilita decisamente inferiore, soprattutto in USA: a trarre vantaggio da tale fenomeno & stato anche il
mercato azionario, verso il quale si sono indirizzati nuovi flussi di investimento. La BCE ha piu volte lasciato inten-
dere che i tassi resteranno bassi a lungo, con evidenti effetti sul margine d’interesse delle banche. La stagione delle
trimestrali ha contribuito a rasserenare ulteriormente gli animi dal momento che le sorprese negative sono state
poche e circoscritte al settore industriale e all’auto in particolare.

RENDIMENTO DEGLI INDICI DI MERCATO RELATIVI ALLE ASSET CLASS

RENDIMENTO
ASSET CLASS 1/1/2019 - 28/02/2019

GOV. GLOBALE EMU 0,73%
GOV. GLOBALE EX EMU 0,06%
GOV. EURO INFLATION INK 0,04%
CORPORATE EMU 1,74%
CORPORATE GLOBALE EX EURO 2,09%
OBBLIG. HIGH YIELD 5,26%
OBBLIG. EMERGING MARKETS 4,47%
AZ. EUROPA 10,60%
AZ. GLOBALE 11,69%
AZ. PAESI EMERGENTI 9,44%

Il processo di investimento: analisi ALM e convergenza della Asset Allocation Tattica verso P’Asset
Allocation Strategica

L’Associazione implementa la propria politica d’investimento attraverso l'utilizzo dell’analisi dell’Asset and Liability
management (ALM), quale processo di gestione integrata degli investimenti in funzione della valutazione del passi-
vo e dell’analisi previsionale di diversi profili rischio/rendimento con l’obiettivo di raggiungere una sempre maggiore
redditivita del patrimonio a garanzia del futuro degli associati.

Dall’anno 2015 l’analisi di ALM é stata sviluppata col supporto dalla societa Prometeia Advisor Sim. Il Comitato dei
Delegati dell’Associazione nella riunione del 29-30 novembre 2018 ha deliberato di confermare ’Asset Allocation
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Strategica (“AAS”) che era stata adottata dallo stesso Comitato nella riunione del 24-25 novembre 2017 con l'obietti-
vo di realizzarla nel periodo 2018-2020, in relazione alla situazione dei mercati e con verifica annuale.
Di seguito si riporta in forma tabellare 'AAS approvata:

Tipologia Peso %
Strumenti di liquidita 2,2
Obbligazionario 28,2
Azionario 19,2
Alternativi 4,2
Partecipazioni 2,5
Immobiliare 43,7
Totale 100,0

L’analisi di Asset&Liability Management effettuata a ottobre 2018 dall’advisor ha evidenziato che, grazie all'imple-
mentazione di una efficiente politica di investimento da parte del Consiglio di amministrazione dell’Associazione,
la convergenza dell’asset allocation tattica verso la strategica sara raggiunta in anticipo rispetto alla scadenza del
2020: il Consiglio di Amministrazione dell’Associazione ha proposto al Comitato di anticipare la nuova analisi ALM
dal 2020 al 2019 per individuare la nuova asset allocation strategica che avra validita quindi per il triennio 2020-2022.
Si evidenzia che la delibera di AAS adottata dal Comitato nella riunione del 29-30 novembre 2018, introduce, al fine
di stabilizzare il profilo rendimento-rischio atteso del patrimonio dell’Associazione, bande di oscillazione rispetto
ai pesi neutri del’AAS per ciascuna macro-asset class, ferma restando la derogabilita delle stesse in situazioni di
mercato stressate e comunque in una logica di maggiore prudenza, cosi come di seguito riportate:

Asset Class Max sottopeso (%) Max sovrappeso (%)
Liquidita -2 +3
Obbligazionario -3 +4
Azionario e Partecipazioni -4 +3
Alternativi -3 +2
Immobiliare -8 +4

Per completezza si riporta la composizione del patrimonio investito al 31 dicembre 2018, ovvero ’Asset Allocation
Attuale (“AAA™):

Tipologia Peso %
Strumenti di liquidita 7,6
Obbligazionario 24,3
Azionario 17,3
Alternativi 2,5
Partecipazioni 21
Immobiliare 46,2
Totale 100,0

Nel rispetto del piano triennale AAS 2018-2020, di seguito ’Asset Allocation Tattica (“AAT”) da implementare per
[’anno 2019:

Tipologia Peso %
Strumenti di liquidita 2,2
Obbligazionario 27,1
Azionario 18,4
Alternativi 6,1
Partecipazioni 2,0
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Immobiliare 44,2
Totale 100,0

In esecuzione della deliberazione adottata dal Comitato, il Consiglio di amministrazione dell’Associazione con deli-
bera adottata nella riunione del 12 dicembre 2018, ha poi individuato, tramite la Prometeia advisor Sim, l’allocazione
del patrimonio mobiliare per ’'anno 2019 per le gestioni patrimoniali: & stata confermata la ripartizione Obbligazio-
nario al 60% e Azionario al 40% pur in quadro di lieve redistribuzione all’interno della componente Obbligazionaria.
Viene inoltre confermata la risk policy adottata gia dal 2016, ferma restando ’attenzione alla copertura dei rischi a
cui i gestori potranno far fronte utilizzando il budget di rischio previsto.

Si riporta di seguito l’allocazione per micro-asset class operativa per i gestori a far data dal 1° gennaio 2019:

Tipologia Peso%
Liquidita -- --
Obbligazionario 60,0 di cui Governativo Emu 7,5
Governativo Emu Inflation 17,5
Governativo Globale ex-Emu 7,5
Corporate Emu 10,0
Corporate Globale ex-Emu 7,5
Bond Alto Rendimento 4,0
Bond Paesi Emergenti 6,0
Azionario 40,0 di cui Azioni Europa 19,0
Azioni Globale ex-Europa 15,0
Azioni Paesi Emergenti 6,0
Totale 100,0

La nuova Asset Allocation Strategica, rispetto a quella in essere fino al 31 dicembre 2018 rimodula leggermente i pesi

delle micro-assets del comparto obbligazionario fermi restando i pesi delle micro-assets del comparto azionario.

Restano invariati sia la possibilita di detenere liquidita fino a una quota del 20% del patrimonio in gestione, sia i

limiti massimi di investimento per le asset class piu rischiose:

) gli investimenti in strumenti obbligazionari corporate |G non dovranno complessivamente rappresentare una quota
superiore al 22% del patrimonio in gestione;

) gli investimenti in strumenti obbligazionari alto rendimento ed emergenti non potranno complessivamente supe-
rare il 15% del patrimonio in gestione;

)} la componente azionaria potra assumere un peso massimo pari al 50% del patrimonio in gestione, con un peso nei
Paesi Emergenti non superiore all’8,5%.

Le scelte attive adottate dai gestori saranno monitorate attraverso la Tracking Error Volatility (“TEV”), annualizzata,

indicatore di rischio relativo calcolato rispetto agli indici che rappresentano l'allocazione strategica, che non potra

essere superiore all’8%.
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Di seguito il confronto tra ’allocazione del portafoglio a valori di mercato al 31 dicembre 2018 (AAA dic. 2018), l’allo-
cazione strategica a cui convergere nel triennio 2018-2020 (AAS 2018-2020) e l’allocazione strategica prevista per il
2019 (AAT 2019).

o)
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STRUMENTI OBBLIGAZIONARIO AZIONARIO PARTECIPAZIONI ~ ALTERNATIVI IMMOBILIARE
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Il grafico evidenzia come, attraverso una efficiente strategia implementata dal Consiglio di amministrazione ’alloca-
zione del patrimonio a fine 2018 sia molto prossima all’allocazione prevista per fine 2019, cio giustifica la decisione
del Consiglio di amministrazione di anticipare la nuova analisi ALM al 2019 con lo scopo di rivedere ’intero impianto
alla luce del nuovo Bilancio Tecnico e di eventuali sviluppi sulla componente immobiliare che potrebbero portare a
una accelerazione del piano di dismissione programmato.

Il sovra-peso della liquidita evidente nel grafico & una contingenza legata ai contributi incassati a fine anno: la li-
quidita in eccesso rispetto alle esigenze della gestione corrente e dei richiami ragionevolmente attesi degli impegni
gia sottoscritti, € stata investita nel corso dei mesi di gennaio e febbraio 2019 attraverso l’acquisto, per un valore
nominale di euro 30 milioni, di titoli di Stato della Repubblica italiana (BTP) e la sottoscrizione per complessivi euro
16 milioni di fondi OICVM, il tutto finalizzato a colmare gli scostamenti esistenti, nelle varie asset-class, tra UAAT
e la AAS. L’AAS 2018-2020 rappresenta un target di convergenza di breve periodo del patrimonio dell’Associazione
che a tendere, utilizzando il piano di dismissione immobiliare e ipotizzando di non effettuare ulteriori investimenti
nel real estate, dovra ridurre il peso dell’asset immobiliare nel suo complesso fino a raggiungere nel 2028 un peso
atteso del 22,5% circa.

L’ipotesi di dismissione di parte del patrimonio immobiliare, tra [’altro, risulta coerente con quanto previsto nell’e-
manando decreto MEF contenente le disposizioni in materia di investimenti delle risorse finanziarie degli Enti Pre-
videnziali, dei conflitti di interessi e di banca depositaria.

Il Patrimonio Mobiliare: consistenza e rendimenti

Per avere una visione completa del patrimonio mobiliare (inteso come strumenti finanziari, inclusi i fondi immo-
biliari non dedicati, nei quali 'Associazione risulta aver investito) & opportuno analizzare distintamente due sfere
operative: la gestione “diretta” implementata attraverso la selezione e la detenzione diretta di singoli titoli e la
gestione “indiretta” realizzata attraverso operatori professionali e quindi sia tramite mandati di gestione affidati
a soggetti terzi, gestioni patrimoniali, sia tramite la sottoscrizione di fondi di investimento OICR (detenuti diretta-
mente ma gestiti da terzi).
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Il patrimonio mobiliare, nella sua totalita, ha realizzato nel 2018 un rendimento contabile (al lordo dei costi, delle

minusvalenze realizzate, delle svalutazioni, degli accantonamenti e delle imposte) del 5,1%.

Nell’ambito della gestione diretta l’attivita & stata incentrata su una costante analisi e un puntuale monitoraggio

del portafoglio degli strumenti finanziari (azioni e obbligazioni) con suggerimenti finalizzati a implementare e otti-

mizzare il portafoglio nonché accrescere la redditivita dello stesso: il portafoglio azionario e obbligazionario (incluse
le polizze assicurative) & passato da una consistenza di euro 114,6 milioni di inizio anno, ad una consistenza di euro

161,6 milioni al 31 dicembre 2018, con dividendi e cedole incassate e di competenza di periodo per euro 5,4 milioni (in

crescita rispetto ai 4,9 milioni del 2017). La variazione positiva della consistenza patrimoniale & dovuta alle seguenti

operazioni:

) Uincremento della posizione detenuta in Nova Re SIIQ SpA, tramite esercizio di diritti, per euro 0,8 milioni. L’'opera-
zione ¢ stata effettuata dall’Associazione secondo quanto deliberato dal Consiglio di amministrazione con delibera
adottata nella riunione del 12 dicembre 2017. L’operazione & parte integrante del contratto cha ha regolato il con-
cambio, per un controvalore di euro 4,1 milioni, dei fondi immobiliari Donatello Comparto Puglia Due e Donatello
Comparto Federico Il con azioni della Nova Re SIIQ SPA (Nova Re), societa d’investimento immobiliare quotata, fo-
calizzata nell’attivita di investimento e valorizzazione di immobili a reddito di elevata qualita differenziati per de-
stinazione d’uso prevalentemente ricettiva: hotel, residenze sanitarie assistenziali, residenze studentesche, senior
housing con asset in prevalenza localizzati nelle principali citta italiane (Roma, Milano, Venezia, Firenze, Bari, Torino);

) la sottoscrizione di quote di Fondi UCITS per un controvalore di euro 26 milioni di cui euro 10 milioni in Fondi UCITS
azionari e euro 16 milioni in Fondi UCITS obbligazionari. La selezione dei Fondi e stata effettuata nel rispetto del
“Processo di investimento” al fine di colmare gli scostamenti esistenti tra ’'asset allocation tattica e l’asset allo-
cation strategica sulle asset class “Corporate globale ex-emu”, “Bond emergenti” e “Azioni europa”. | Fondi sono
stati iscritti tra le immobilizzazioni finanziarie: il Consiglio di amministrazione ha proseguito la strategia finaliz-
zata alla costruzione di un portafoglio all’interno del quale alla quota investita in gestione patrimoniali possa
affiancarsi una quota investita in linea diretta attraverso l’acquisto di strumenti finanziari che, nel rispetto del
criterio della destinazione economica, vengano destinati a investimento duraturo permettendo all’Associazione un
beneficio in termini di apprezzamento a conto economico e una sterilizzazione dei rischi di mercato in periodi di
forti oscillazione dei mercati finanziari;

)} operazione di acquisto, per un valore nominale di euro 28 milioni, di titoli di Stato della Repubblica italiana (BTP).
L’operazione ha permesso all’Associazione di coprire la curva dei tassi di interesse con titoli aventi scadenze nel
2023, 2025 e 2028, oltre a incrementare il BTP con scadenza 2032 legato al fattore inflattivo. L’operazione consente
inoltre di ricevere flussi cedolari diversificati e parzialmente legati al fattore inflattivo, di beneficiare di un rendi-
mento lordo a mercato nominale in linea con quanto richiesto dal Bilancio Tecnico e di allineare tale quota di at-
tivo alle passivita dell’Associazione (prestazioni previdenziali), anch’esse legate all’inflazione. L’operazione effet-
tuata nel rispetto del “Processo di Investimento” e finalizzata alla convergenza del portafoglio tattico verso l’asset
allocation strategica. | titoli obbligazionari sono stati iscritti tra le immobilizzazioni finanziarie, cido permettera di
sterilizzare eventuali rischi di mercato in fase di rialzo dei tassi e nel caso di allargamento degli spread qualora si
dovessero verificare tensioni sul debito pubblico italiano.

E stato inoltre effettuato, durante Uintero anno, un costante monitoraggio dei fondi Immobiliari (non dedicati) e dei
fondi di Private Equity attraverso incontri con le singole societa di gestione, ’analisi delle relazioni semestrali e dei
rendiconti annuali, nonché l’analisi dei verbali dei Comitati Consultivi, in particolare per i fondi nei quali ’Associa-
zione risulta essere unico quotista (Futura Alpha Plus e Eurasia Alternative Investments Fund) o quotista di mag-
gioranza (Crono e Core Multiutilities) e risulta avere propri rappresentanti all’interno dei Comitati Consultivi. | fondi
immobiliari (con esclusione del fondo Scoiattolo) rappresentano il 21,7% sul patrimonio investito a valori di mercato:
risultano avere una consistenza patrimoniale di euro 402,8 milioni a fronte di una valorizzazione di mercato al 31
dicembre 2018 di euro 451,0 milioni (alla data di redazione della presente relazione, degli 11 fondi immobiliari non de-
dicati detenuti in quota da parte dell’Associazione sono disponibili n. 4 NAV al 31 dicembre 2018). | proventi incassati
nell’anno sono stati pari a euro 17 milioni (contro euro 13,8 milioni incassati nel 2017) dato che, rapportato all’ultimo

)
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valore di mercato disponibile di tali fondi, rappresenta un rendimento lordo del 3,8%. | rimborsi dei fondi immobiliari
sono stati pari a euro 9,9 milioni e hanno permesso all’Associazione, in linea con quanto indicato nell’emanando
decreto del MEF (ex art. 14 comma 3 del decreto-legge 6 luglio 2011, n.98 convertito con modificazioni dalla legge 15
luglio 2011, n. 111 recante disposizioni in materia di investimento delle risorse finanziarie degli enti previdenziali) di
ridurre la componente immobiliare all’interno del proprio patrimonio cosi come previsto anche nell’asset allocation
strategica e nel piano triennale strategico degli investimenti.

I fondi immobiliari che hanno ottenuto le migliori performance (in termini di IRR, acronimo dall’inglese “Internal
Rate of Return”, ossia “Tasso Interno di Rendimento”), sono stati: Fondo Futura Alpha Plus (consistenza di euro 131,2
milioni e valorizzazione di euro 184,7 milioni) con un IRR annualizzato del 7,7%, Fondo Core Multiutilities (consistenza
di euro 14,0 milioni e valorizzazione di euro 19,0 milioni) con un IRR annualizzato del 12,3%, Fondo Crono (consistenza
di euro 161,3 milioni e valorizzazione di euro 171,5 milioni) con un IRR annualizzato del 3,9%, Fondo Coima Opportunity
I (consistenza di euro 5,5 milioni e valorizzazione di euro 10,7 milioni) con un IRR annualizzato del 17,3%, Fondo Core
NordOvest (consistenza di euro 7,6 milioni e valorizzazione di euro 8,3 milioni) con un IRR annualizzato del 6%, Fondo
Conero (consistenza di euro 4,9 milioni e valorizzazione di euro 5,2 milioni) con un IRR annualizzato del 3,9%, Fondo
Fip (consistenza di euro 19,1 milioni e valorizzazione di euro 16,0 milioni) con un IRR annualizzato del 6,1%.

| fondi di Private Equity, che rappresentato circa il 2,0% sul patrimonio investito a valori di mercato, risultano avere
una consistenza patrimoniale di euro 31,6 milioni a fronte di una valorizzazione di mercato al 31 dicembre 2018 di
euro 39,4 milioni (alla data di redazione della presente relazione, dei 19 fondi di private equity detenuti in quota da
parte dell’Associazione, sono disponibili n. 4 NAV al 31 dicembre 2018). | proventi incassati nell’anno sono stati di
euro 3,3 milioni, oltre a euro 0,3 milioni di plusvalenze, per un complessivo di euro 3,6 milioni, dato che, rapportato
all’ultimo valore di mercato disponibile di tali fondi, rappresenta un rendimento lordo del 9%. Per dieci fondi il pe-
riodo di investimento risulta concluso, un fondo ha visto concludersi il processo di liquidazione nel 2018, tre fondi
sono in fase di liquidazione con realizzo delle posizioni in essere, i restanti cinque fondi sono in fase di richiamo per
investimento: concluderanno il periodo di investimento tra il 2019 e il 2022. Si evidenzia che il combinato tra la con-
clusione del periodo di richiamo/investimento e l’attivita di dismissione delle societa sottostanti con conseguente
rimborso di capitale e proventi sta generando flussi di cassa positivi per ’Associazione, in aggiunta a quella che
oggi e una plusvalenza maturata in termini di fair-value. Nel corso del 2018 ’Associazione ha beneficiato di un flusso
di cassa positivo attraverso rimborsi di capitale per complessivi euro 6,8 milioni a fronte di richiami di capitale per
euro 1,7 milioni. | fondi di private equity che hanno ottenuto le migliori performance (in termini di IRR, acronimo
dall’inglese “Internal Rate of Return”, ossia “Tasso Interno di Rendimento”) sono stati: Fondo Gate (consistenza di
euro 0,7 milioni e valorizzazione di euro 1,4 milioni) con un IRR annualizzato del 7,6%, Fondo Perennius Global Value
2010 (consistenza di euro 0,05 milioni e valorizzazione di euro 1,8 milioni) con un IRR annualizzato del 14,6%, Fondo
Advanced Capital Il (fondo la cui liquidazione si & conclusa nel 2018: ha rimborsato interamente il capitale iniziale
- pari a euro 2,5 milioni, oltre ad aver erogato complessivi proventi per euro 1 milione) con un IRR annualizzato del
6,0%, Fondo Arcadia Small Cap (consistenza di euro 0,2 milioni e valorizzazione di euro 0,8 milioni) con un IRR an-
nualizzato dell’ 11%, Fondo Partners Group 2014 (consistenza di euro 5,8 milioni e valorizzazione di euro 7,1 milioni)
con un IRR annualizzato del 6,4%.

L’Associazione detiene inoltre polizze assicurative a capitale garantito (emesse da Assicurazioni Generali) per una
consistenza di euro 32 milioni, la cui valorizzazione al 31 dicembre 2018 (comprensiva degli interessi maturati e ca-
pitalizzati) & pari a euro 42,6 milioni, che rappresentano circa il 2% sul patrimonio investito a valori di mercato, con
un rendimento annualizzato medio del 3,3%.

Tutte le operazioni deliberate nel corso del 2018 sono state approvate nel rispetto del Disciplinare degli Investimenti,
dell’asset allocation strategica, del piano triennale degli investimenti e del Processo degli Investimenti.
Relativamente alla gestione “indiretta” si segnala che nel corso del 2018 ’Associazione ha incrementato la propria
quota di patrimonio gestita tramite gestioni patrimoniali conferendo ulteriori euro 50 milioni nel mese di gennaio
2018: si & passati quindi da un importo inizialmente conferito (giugno 2015) di euro 600 milioni, a un importo com-
plessivo conferito al 31 dicembre 2018 di euro 755 milioni, a fronte di una valorizzazione di mercato a fine anno di
euro 777,1 milioni. Le gestioni patrimoniali rappresentano circa il 37,7% sul patrimonio investito a valori di mercato.
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Per completezza di informazione, si segnala che alla data del 28 febbraio 2019 le gestioni patrimoniali valorizzavano
euro 815,9 milioni.

L’Ufficio Finanza e la Funzione Risk Management hanno effettuato un costante monitoraggio dell’operativita dei
gestori, verificando il rispetto da parte degli stessi delle disposizioni contrattuali, del Disciplinare degli Investimenti,
dell’allocazione tattica del portafoglio e dei risultati in termini di rischio e rendimento.

| cinque gestori hanno gestito il mandato nel rispetto delle linee guida di gestione, dei limiti e dei pesi per le singole
asset class cosi come deliberate dal Consiglio di amministrazione.

Il rendimento finanziario a valori di mercato conseguito dal patrimonio in delega alle gestioni patrimoniali si & atte-
stato per il 2018 a -5,33%. Il rendimento dell’Asset Allocation Strategica deliberata dal Consiglio di Amministrazione
nella riunione del12 dicembre 2017 e stato pari a -4,15%. Si riporta di seguito una sintesi dei rendimenti degli indici
rappresentativi delle singole micro-asset class componenti il portafoglio obiettivo per ’'anno 2018.

MACRO ASSET CLASS RENDIMENTO
PATRIMONIO INVESTITO PESO STRATEGICO 1/1/2018 - 31/12/2018

GOV. GLOBALE EMU 9,00% 0,95%
GOV. GLOBALE EX EMU 6,00% -0,75%
GOV. EURO INFLATION INK 17,00% -1,46%
CORPORATE EMU 10,00% -1,14%
CORPORATE GLOBALE EX EURO 6,00% -4,66%
OBBLIG. HIGH YIELD 5,00% -4,67%
OBBLIG. EMERGING MARKETS 7,00% -8,11%
AZ. EUROPA 19,00% -10,57%
AZ. GLOBALE 15,00% -2,12%
AZ. PAESI EMERGENTI 6,00% -10,27%

PORTAFOGLIO OBIETTIVO 100,00% -4,15%

Come descritto in precedenza e come @ possibile evincere dalla tavola sopra riportata [’'unica asset class con un
rendimento positivo nell’anno 2018 & stata quella dei titoli governativi area euro (+0,95%), tutte le altre asset
class hanno avuto rendimenti negativi che vanno dal -0,75% dei titoli governativi area euro legati all’inflazione
al -10,57% realizzato dall’azionario Europa (I’indice azionario rappresentativo del marcato italiano ha realizzato
addirittura il -16,15%). In tale contesto i gestori hanno operato nel rispetto delle linee guida del mandato e hanno
utilizzato gli strumenti tattici di protezione del capitale (ad esempio la possibilita di detenere liquidita fino al
20% del portafoglio in gestione o di azzerare l’esposizione in determinate asset class): il risultato conseguito &
stato di un rendimento inferiore a quello del portafoglio di riferimento. Tale risultato & motivato: dall’aver assunto
alcune posizioni tattiche che sono risultate piu aggressive rispetto al portafoglio obiettivo (ad esempio maggiore
esposizione rispetto al peso neutro alle asset class pil rischiose quali azionario e obbligazionario emergente);
dalla forte volatilita che ha caratterizzato tutti i mercati nel 2018 con il punto di massimo nel mese dicembre,
mese in cui tutti i mercati, in particolare quelli azionari, hanno accusato consistenti ribassi; dalla forte corre-
lazione riscontrata tra tutte le asset class. Per dare contezza della modalita con la quale tali fenomeni hanno
impattato sul portafoglio delle GPM si segnala che al 30 novembre 2018 il rendimento maturato del totale delle
gestioni patrimoniali era pari a -2,92% contro il rendimento del portafoglio obiettivo pari a -1,83%. Nel solo mese
di dicembre le gestioni patrimoniali hanno fatto segnare un rendimento del -2,48% in linea con il rendimento del
portafoglio obiettivo che e stato del -2,36%. Il grafico di seguito riportato, rappresentativo dell’andamento degli
indici che compongono il portafoglio obiettivo, mostra chiaramente la volatilita riscontrata sui mercati per tutto
[’'anno 2018 e il crollo di dicembre.
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L’eccezionalita di quanto osservato nel mese di dicembre ha determinato un accantonamento a fondo oscillazione
titoli per €40,6 per minusvalenza maturata per adeguamento del valore di carico al minor valore di mercato (con-
tro una plusvalenza maturata pari a €14,4 milioni non apprezzabile in Bilancio). La voce di minusvalenza maturata
calcolata considerando fermo il portafoglio titoli al 31 dicembre 2018 ma valorizzandolo con i prezzi al 28 febbraio
2019 sarebbe stata pari a €22,0 milioni con un recupero positivo di €18,6 milioni, corrispondente a quasi il 50%
dell’accantonamento. Con lo stesso e ipotetico criterio di calcolo (fermo il portafoglio titoli al 31 dicembre 2018 e
valorizzazione dello stesso al 28 febbraio 2019) la plusvalenza maturata sarebbe passata da €14,4 milioni a €30,8
milioni. Tale simulazione numerica evidenzia che il risultato maturato negativo per €26,6 milioni sarebbe risultato
esser positivo per €18,8 milioni.

Nel grafico seguente & rappresentato ’'andamento delle singole gestioni patrimoniali (al netto delle sole commis-
sioni di gestione), del loro complesso e del portafoglio obiettivo dall’inizio della gestione (25 giugno 2015).
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ILrisultato complessivo (dal 25 giugno 2015 al 31 dicembre 2018) del totale delle GPM e delle singole gestioni patrimonia-
li resta positivo, nonostante il risultato del 2018: il rendimento medio annualizzato del totale del portafoglio GPM al 31
dicembre 2018 & pari a +1,74% contro il rendimento del benchmark medio annualizzato su tutto il periodo pari a +2,43%.
L’andamento osservato nei primi due mesi del 2019 & di segno completamente opposto e al 28 febbraio 2019 il rendimen-
to maturato del complesso delle GPM e pari a +4,85% che segna un recupero quasi integrale rispetto ai dati registrati
al 31 dicembre 2018, inferiore di solo 0,29% rispetto al rendimento del portafoglio obiettivo che si & attestato al +5,14%.
Il rendimento contabile delle GPM, a lordo delle imposte, si & invece attestato a circa il -2,2%. Il differenziale tra i
due rendimenti & da ascrivere al diverso criterio di valutazione posto a base di calcolo: le valutazioni finanziarie ven-
gono effettuate a valori di mercato correnti (in linea con i criteri prescritti dalla COVIP e con le nuove regole in via
di emanazione), quelle contabili seqguono i criteri previsti nel Codice Civile e nei Principi dell’Organismo Italiano di
Contabilita (0IC). Nel calcolo del rendimento contabile si & tenuto conto delle minusvalenze maturate al 31 dicembre
2018 per euro 40,6 milioni e accantonate a fondo svalutazione titoli, mentre non si & tenuto conto delle plusvalenze
maturate al 31 dicembre 2018 pari a euro 14,4 milioni.

In termini di allocazione i gestori hanno rispettato sia limiti stabiliti, sia il parametro di TEV (Tracking Error Volatility)
utilizzato per monitorare le scelte attive dei gestori.

Si riporta di seguito la suddivisione del patrimonio investito tramite le gestioni patrimoniali al 31 dicembre 2018:

-lllliiilll

Si riporta di seguito il dettaglio per Macro assets della composizione del patrimonio investito dell’Associazione al 31
dicembre 2018, in termini di consistenza patrimoniale e di valorizzazione a mercato.

CONSISTENZA VALORIZZAZIONE VALORIZZAZIONE
MACRO ASSET CLASS PATRIMONIO INVESTITO PATRIMONIALE A MERCATO IN EURO A MERCATO IN %

LIQUIDITA + POLIZZE ASSICURATIVE 145.707.326 156.326.274 7,57%
AZIONI DIRETTE 64.307.323 62.858.836 3,04%
FONDI UCITS AZIONARI 10.000.000 8.565.932 0,41%
OBBLIGAZIONI DIRETTE 39.315.679 39.278.858 1,90%
FONDI UCITS OBBLIGAZIONARI 16.000.000 14.731.276 0,71%
GESTIONI PATRIMONIALI 791.823.389 777.141.460 37,62%
ADENIUM SICAV 37.621.694 12.045.552 0,58%
PARTECIPAZIONI NON QUOTATE 606.373 606.373 0,03%
FONDI PRIVATE EQUITY 31.632.921 39.365.471 191%
FONDI IMMOBILIARI 402.827.100 451.042.280 21,83%
FONDO SCOIATTOLO 360.662.125 360.662.125 17,46%
IMMOBILI DIRETTI (al netto della sede) 152.468.012 143.339.240 6,94%
PATRIMONIO INVESTITO 2.052.971.942 2.065.963.677 100,000%

(s)
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Fondi Ucits Azionari Obbligazioni dirette
0,41% 3,04%
Azioni dirette
3,04%
Liquidita

7,57%

Immobili diretti
(al netto della sede)
6,94%

Gestioni
Patrimoniali
37,62%

Fondo
Scoiattolo
17,46%

Adenium Sicav
0,58%

Fondi Partecipazioni
Immobiliari non quotate
21,83% 0,03%

BILANCIO di ESERCIZIO 2018 - Relazione sulla ¢

RICAVI 3.000.000 3.577.128 2.957.988
Proventi da partecipazioni - dividendi 4.900.000 6.303.339 33.545
Proventi da partecipazioni - utile su negoziazione titoli 10.960.000 16.112.376 17.276.001
Proventi finanziari - cedole e altri proventi 28.000.000 44.682.706 49.338.508
Proventi finanziari - GPM 150.000 163.205 316.401
Proventi finanziari - Interessi 100.000 178.833 482.102
Utile su cambi - 371.468 -
Assorbimento fondo oscillazione titoli = 4.694.317 1.530.531
Rettifiche di valore - Rivalutazioni di attivita finanziarie
Totale ricavi diretti 47.110.000 76.083.372 71.935.076
Rendimento lordo del patrimonio investito 2,5 51 5,0
COSTI
Consulenza per investimenti mobiliari 90.000 80.916 139.252
Spese bancarie 30.000 21.818 13.526
Perdite su negoziazione titoli - - 980.988
(attivo circolante immobilizzazioni finanziarie)
GPM - Commissioni negoziazione e cedole su acquisto titoli 2.800.000 1.738.236 2.626.539
GPM - Commissioni di gestione e commissioni di performance 1.800.000 1.339.680 3.348.632
GPM - Perdite su negoziazione titoli 14.000.000 22.955.072 10.085.765
Perdite su cambi 105.000 224.230 590.983
Rettifiche di valore - Svalutazioni di attivita finanziarie 15.000.000 45.998.272 10.699.445
Imposte sulle rendite finanziarie e imposta 2.910.000 4.246.809 3.263.731
sostitutiva e imposte esercizio precedente
Oneri finanziari anno prcedente - 148.105 -
Imposte sui redditi IRES (capitale e diversi) 1.160.000 1.598.667 1.734.529
GPM - IRES e imposte sul risultato di gestione 2.000.000 1.448.364 9.950.918
0 -13.136.417 0
Subtotale costi diretti 39.895.000 66.663.752 43.434.308
Margine di contribuzione prima degli accantonamenti in % 0,4 0,6 2,0
Accantonamento fondo oscillazione titoli 1.500.000 13.106.629 4.535.754
Totale costi diretti 41.395.000 79.770.381 47.970.062
Margine di contribuzione 5.715.000 -3.687.009 23.965.014
Rendimento netto del patrimonio investito 0,3 -0,2 1,7

IL rendimento é stato calcolato sulla consistenza media inizio e fine periodo del patrimonio mobiliare, comprensivo della liquidita.
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IL PATRIMONIO IMMOBILIARE

Il patrimonio immobiliare dell’Associazione, al 31 dicembre 2018, & costituito da 52 edifici e/o unita immobiliari, di cui

51 sono destinati a generare reddito e un immobile & destinato a sede dell’Associazione C.N.P.R.

Il patrimonio alla data del 31/12/2018 risulta cosi distribuito:

. - achISto

10

11

12

13

14
15

16
17

18

19

20

21

22

23

24

26

ROMA - Via G. Caselli, n. 34

ROMA - Via G. Paisiello
n. 24 (piano terra, primo
e secondo piano)

MILANO - Via G. Barrella n. 4

BRINDISI - V.le Porta Pia n. 39

BRINDISI - Via
Montebello nn. 10/12

BRINDISI - Via Montebello n. 11

ROMA - P.zza San Bernardo n. 106
L'AQUILA - Via Monte Cagno n. 3

L'AQUILA - Viale Aldo
Moro n. 28/d

VERDELLO LOC. ZINGONIA (BG)
- Corso Italia campata 11/12

VERDELLO LOC.ZINGONIA (BG)
- Corso Italia campata 13/14

COLOGNO MONZESE (MI)
- Via C. Goldoni n. 15

MILANO - Via Portaluppi n. 11

ROMA - Casalpalocco is. 53 1,53 11
LACCHIARELLA (MI) - Palazzo
Botticelli padiglione 20

LECCE - Viale Adriatica nn. 10/12

ROMA - Via Colleverde n. 26

BRINDISI - Via S. Angelo
n.75 pal. A - Via Pasquale
Romano n. 15-27

LACCHIARELLA (MI) - Palazzo
Tintoretto padiglione 15/a, 15/b

GENOQVA - Via Merello n. 8

TRENTO - Viale Trieste n.
13 (piano terra)

NAPOLI - Corso A.
Lucci nn. 66/82

SALERNO - Via Imo
n. 219 (primo piano)

ROMA - Via Enrico Petrella
n. 4 (primo piano)

ROMA - Via Pinciana nn. 35/39

29/12/69

28/10/1971
26/07/1990
23/10/2003

18/11/75

29/10/76

16/03/77

17/11/78

05/06/79
02/07/79

31/12/81
18/04/83

18/04/83

27/03/84

23/03/85

23/03/85
19/12/86

15/07/88
22/10/88

27/03/1990
03/12/1992

20/04/91

15/11/91

07/01/94
04/02/94
02/06/94
25/10/94

04/05/95

3 appartamenti

ufficio, cantina, area
verde, giardino, box

caserma, magazzini,
archivi, autorimessa,
53 p.a. scoperti

aule, palestra,
magazzini

aule, palestra,
magazzini

aule, palestra,
magazzini, impianti
sportivi esterni

7 uffici, 5 cantine

ufficio, archivio
uffici, archivi
capannone, p.a.
scoperti

capannone, p.a.
scoperti

uffici, show room,
autorimessa, 35
p.a. scoperti

uffci, autorimessa,
38 p.a. scoperti,
area a verde

negozio, deposito

capannone, uffici,
p.a. scoperti

22 uffici, 6 p.a.
scoperti, area a verde

1 appartamento

21 uffici, negozio,
autorimessa;
negozio, autorimessa

capannone, uffici,
p.a. scoperti

6 uffici, 7 laboratori,
40 p.a. coperti, 31
p.a. scoperti

ufficio, cantina
24 uffici

ufficio - sede Ordine

ufficio, cantina,
soffitta, box

uffici, autorimessa,
giardino - sede CNPR

Valore lordo

patrimoniale al

31/12/2018
9.914,43

8.706.778,06

2.580.831,78

2.125.887,05

433.667,24

2.615.954,53

2.132.181,62
2.585.310,22

2.145.588,00

877.733,95

445.042,58

1.963.893,95

7.590.494,97

1.239.011,51
6.332.759,38

3.088.738,40
59.455,09

4.873.352,09

534234341

10.470.948,93

893.772,55
11.185.302,49
913.733,69
1.601.693,85

34.738.480,73

18.921,77

497.523,85

121.832,64

123.053,60
140.367,36

137.826,12

41.507,28

226.205,12

150.325,00
67.083,96

149.005,80

132.701,29

169.483,34

475468,71

16.000,00

8 g Destinazione
Canoni di locazione prevalente

Residenziale

Direzionale

Direzionale (ex
Caserma)

Scuola

Scuola

Scuola

Direzionale

Direzionale

Direzionale
Industriale

Industriale

Direzionale

Direzionale

Industriale
Industriale

Direzionale
(uso scuola)
Residenziale

Direzionale

Industriale

Direzionale

Direzionale
Direzionale
Direzionale
Direzionale

Sede

)
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o 5 Destinazione d'uso
Canoni di locazione

31/12/2018
Lﬁggﬁgg'gﬁex\cf‘aﬁgﬁl‘g“‘s ne) 25/05/95 Eé%re:g }r&itig:lergzzsa 222925777 Caserma
28 E_OzRgL'([;r‘i’riT?oF;?;’;%)Bi°“d° 28/07/95 ufficio, cantina 229.606,85 Direzionale
B SO e 08/05/96 2 uffic 586.845,34 Direzionale
30 (APOLI- Centio '%'/rfz({g?zaéeplan 9 11/07/96 ufficio, 3 p.a.scoperti 1456.625,00 39.819,76 Direzionale
3 S0 oo e e 19/09/96 SR 703.879:49 36.064,80 Direzionale
R oot s 21/10/9 ufficio, cantina 435.959,30 Direzionale
B G 201/97  ufficio, 2 pa. scoperti 51.875,65 833330 Direzionale
st e pay oz 13/02/97  ufficio- sede Ordine 202.864,22 2759544 Direzionale
35 BUST gé’}fﬂ?}g‘@lar\]’g)" 04/06/97 ufficio - sede Ordine 511.854,42 Direzionale
36 HILANO- Via Michelangelo 18/09/97 g Pa-scopert 5.594.706,52 Direzionale
7 Hiar g e 06/03/98 | aPpartamento 23.455,59 14310 Residenziale
38 ‘S’ngﬁ;ﬁlg‘ffﬂffc)on‘éfgf‘;ﬁg)" 02/01/99 ufficio - sede Ordine 700.240,77 Direzionale
b ITHOLMAGchmO oy SmmIG s
40 azae Kemnedy 17/09/99 ufficio, cantina 473.514,50 2244092 Direzionale
4 ﬁ?‘é'fgmnﬁgr;gﬂg; Papolo 22/10/99 ufficio - sede Ordine 313.083,18 15491,52 Direzionale
2 g™ 17/12/99 ufid, cantina, . 355.795,41 21180,28 Direzionale
5 ﬁ'i%%&mffslgﬁg" ke 04/02/00 ufficio - sede Ordine 502.137,76 Direzionale
44 ng?p'fﬁ‘o";?aﬁgme 13/04/00 uffiio, 2 box - 630.241,74 Direzionale
45 TORINO - Via Giuditta Sidoli n. 35 05/05/00 3?.?.";&%53-; il 7.505.142,67 382.817,88 Direzionale
46 CIVITAVECCHIARM) - Via 08/06/00 185 5. coperty 1917356592 896.799,75 Direzionale
delle Terme di Traiano n. 39 77 p.a. scoperti
A S /700 Ulfcio sofftta - 310.51092 Direzionale
48 scrq\cS(ETgCer;/z:a{/?: Rg]picahﬁra %gﬁ%gggg ;2:31 :;’gti‘g""essa’ 15.298.801,88 44054532 Direzionale
16) edificio A ed edifico C
49 IRZE(\)’S'S(&";’ (‘)a[‘)?a‘:]‘;')‘a Repubblica 17/10/01 ufficio, 3 pa. scoperti 647.280,29 Direzionale
50 ["lgsl%"nf’l*z/“b"g?r;g’;;’n'é) 14/12/01 ufficio - sede Ordine 22246621 1016642 Direzionale
51 ROMA-Via dellUmilta n. 33 18/09/02 uffici, negozi 1111639490 Direzionale
52 EOBL(ZSQL‘O% é(\)/?iaL:g)da 27/11/02 ufficto,” p.a. coperti 1306.338,35 4944096 Direzionale
53 hl‘\ﬂg‘?p'i;’;Z‘ﬁeﬁfa?rb““er 16/09/04 ufficio - sede Ordine 365.236,00 Direzionale
TOTALE  187.206.492,73 4.419.433,29

La consistenza patrimoniale al 31 dicembre 2018 € pari a € 187.206.492,73 al lordo degli ammortamenti.
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Di seqguito si riporta il grafico che rappresenta, a far data dall’anno 1997, ’landamento dei valori in bilancio relativi
all’intero patrimonio immobiliare.

Valore lordo patrimoniale

500.000.000
450.000.000
400.000.000
350.000.000
300.000.000
250.000.000
200.000.000
150.000.000
100.000.000

50.000.000

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2008 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

La consistenza del patrimonio immaobiliare dell’Associazione, dettagliato per destinazione d’uso e per i relativi ca-
noni, & rappresentato dalla seguente tabella:

Valore lordo .
Destinazioneldinse Superficie patrimoniale al Ca_nonl di Fondo Ammortamento
lorda totale mq 31/12/2018 locazione 2018 31/12/2018

Residenziale 92.825 20.353 28.317
Direzionale 97.510 129.927.588 4.018.332 32.348.378
Scuole 17.643 5.175.509 121.833 1.688.692
Caserme 3.760 2.229.258 0 700.317
Industriale 22.83%6 15.042.832 258916 7.122.508
Sede 5.805 34.738.481 0 22.710.884

Totale 148.135 187.206.493 4.419.433 64.599.096

In particolare, la consistenza del patrimonio risulta cosi distinta:

Superﬁcne lorda totale Va!ore lprdo Canoni di locazione Fondo Ammortamento
Destinazione d'uso patrimoniale al 2018 31/12/2018
31/12/2018

Residenziale 92.825 20.353 28.317
Uso diverso 141.749 152.375.187 4.399.080 41.859.895
Sede 5.805 34.738.481 0 22.710.884

Totale 148.135 187.206.493 4.419.433 64.599.096

La superficie lorda al 31 dicembre 2018 & pari a mq 148.135.

Graficamente la ripartizione delle superfici d’uso & la seguente:
RIPARTIZIONE DELLA SUPERFICIE LORDA RIPARTIZIONE DEL VALORE LORDO PATRIMONIALE
100000 T 150.000.000 T
80.000 120.000.000 |
60.000 |

90.000.000 7~

40.000 60.000.000 T~

20.000 30.000.000

—— |—|l

RESIDENZIALE ~ DIREZIONALE SCUOLE CASERME INDUSTRIALE SEDE RESIDENZIALE ~ DIREZIONALE SCUOLE CASERME INDUSTRIALE SEDE
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Il patrimonio residenziale & costituito da 5 unita immobiliari indipendenti.

Il patrimonio a destinazione direzionale & composto da 16 edifici e da 25 unita indipendenti.

Il patrimonio con destinazione scuole e caserme & costituito complessivamente da 4 immobili, ubicati per la gran
parte nella regione Puglia.

Il patrimonio con destinazione industriale e commerciale & costituito da 6 immobili.

Di sequito si riporta il grafico che rappresenta, dall’anno 1997, ’'andamento dei canoni di locazione relativi all’intero
patrimonio immobiliare:

Canoni di locazioni

25.000.000

20.000.000

15.000.000

10.000.000

5.000.000

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

I canoni annui di locazione relativi al 2018 sono pari a € 4.419.433.

La redditivita lorda (riferita ai soli canoni) del patrimonio immobiliare, esclusa la sede, sul valore lordo di bilancio &
pari al 2,90%. La redditivita lorda riferita alla superficie locata pari al 51 % della superficie complessiva € pari al 4,60%.
| canoni di locazione sono cosi ripartiti per le diverse destinazioni d’uso:

6.000.000
Ripartizione canoni di locazione

5.000.000

4.000.000

3.000.000

2.000.000

1.000.000

0

Residenziale Direzionale Scuole Caserme Industriale Sede

Di seguito si rappresentano i risultati della gestione complessiva del patrimonio immobiliare.

In data 31 maggio 2018 & stata alienata l’'unita immobiliare, con destinazione d’uso box, sita in Verona via Tezone n. 3.
Nel 2018 [’Associazione ha proseguito U'attivita di gestione interna, iniziata ’'anno precedente, affinando le proce-
dure interne anche attraverso l'inserimento di processi che in passato non erano stati esequiti dai diversi gestori
esterni che si sono susseguiti.

Nel corso dell’anno I’'Ufficio Patrimonio Immobiliare ha portato avanti il processo di efficientamento della manu-
tenzione ordinaria e straordinaria h 24, con la suddivisione degli immobili presenti sull’intero territorio nazionale
in sei lotti, in base alle regioni di ubicazione: per ciascun lotto & stata effettuata la specifica procedura di gara con
conseguente stipula di accordi quadro con le societa aggiudicatarie.
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La gestione interna ha dimostrato, nel corso di questi due primi anni di operato, di poter effettuare in maniera inte-
grata e con risultati apprezzabili 'insieme delle attivita di gestione immobiliare, dai processi amministrativi a quelli
tecnici, dal recupero crediti da locazione al contenzioso, dai processi di investimento e disinvestimento a quelli di
locazione, con l'attenzione sempre vigile e diretta da parte della proprieta.

Si e intensificata lattivita di affidamento degli incarichi alle agenzie immobiliari in loco, incarichi che prevedono
la locazione delle unita immobiliari sfitte e la vendita per le unita immobiliari/immobili per i quali il Consiglio di

amministrazione ne ha deciso ’alienazione.

In vista della scadenza dei contratti stipulati con gli amministratori in loco, prevista per il 31 dicembre 2018, si &
deciso di rimodulare il servizio introducendo una figura pit completa, individuata nel Building Manager, figura pro-
fessionale che oltre ad amministrare il condominio, offre servizi integrati. La funzione base di tipo amministrativo e
stata cosi affiancata dalla figura del Building Manager, che si caratterizza anche per competenze su aspetti tecnico
manutentivi dell’immobile. Si & quindi dato avvio alle singole procedure di gara e si sono stipulati la quasi totalita

dei contratti.

L’attivita intrapresa di gestione interna va sempre di pill potenziata, al fine di trarre migliori rendimenti patrimoniali

e preservare ’integrita e quindi il valore patrimoniale dell’intero portafoglio immobiliare dell’Associazione.

CONTO ECONOMICO GESTIONE IMMOBILIARE

Budget 2018 assestato

RICAVI

Proventi da patrimonio immobiliare - canoni
Proventi da patrimonio immobiliare a.P. - Canoni
Proventi da patrimonio immobiliare - oneri accessori
Interessi di mora su canoni locativi

Proventi da patrimonio immobiliare - recuperi oneri vari
Altri proventi immobiliari

Ripristini di valore di crediti

Recuperi spese di anni precedenti

Proventi da alienazione diretta di immobili

Totale ricavi diretti

Rendimento lordo del patrimonio investito

COSTI

Manutenzioni, riparazioni locali e impianti e direzione lavori
Competenze per la gestione immobiliare

Spese condominiali, compensi amministratori

Premi di assicurazioni

Imposte e tasse imu/tasi e varie

Imposta di registro su contratti di locazione

Consulenze per investimenti immobiliari,
perizie e accertamenti tecnici

Assistenza legale, giudiziale e stragiudiziale - consulenza

Regolarizzazione documentale del patrimonio immobiliare,
costi di dismissione patrimonio immobiliare

Accantonamento per rischi su crediti

Liti, arbitrati, risarcimenti

Interessi passivi su depositi cauzionali
Servizio riscossione affitti (stampa e invio)
Imposte sui redditi dei fabbricati

Totale costi diretti

Margine di contribuzione

Rendimento netto del patrimonio investito

4.500.000

200.000

60.000

4.760.000
3,1

Budget 2018 assestato

1.300.000
770.000
120.000

1.400.000
150.000

60.000
195.000
90.000

500.000
60.000
30.000

1.300.000
5.975.000
-1.215.000
-0,8

Esercizio corrente
4.419.433
53.453
190
52.945
479.761
1.209
5.006.991
3,3

Esercizio corrente
1.348.274
822.234
87.360
1.164.216
130.169

65.930
254.154
48.633

464.106
153.360
23.038
1.150.293
5.711.767
-704.776
-0,5

La redditivita e stata calcolata sulla consistenza media inizio/fine periodo della sola voce fabbricati, esclusa la sede.
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Esercizio precedente

4.821.988
1.308.625
47.592

21

66.078
270.268
106.403
2.307
6.623.282
44

Esercizio precedente

1.077.727
23.185
586.001
87.360
1.171.636
118.494

18.631
246.290
28.537

477.551
61.833
20.176

1.206
1.540.569
5.459.196
1.164.086

0,8
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Fatti di rilievo avvenuti dopo la chiusura dell’esercizio

Con deliberazione adottata nella riunione del 25 luglio 2018, il Consiglio ha indetto una procedura aperta ai sensi
degli articoli 59 e 60 del D.Lgs. n.50 del 18 aprile 2016. La procedura e finalizzata alla selezione di un istituto banca-
rio cui affidare le funzioni di banca depositaria unica dell’intero patrimonio mobiliare dell’Associazione e i relativi
servizi connessi, anche in previsione dei nuovi vincoli che saranno previsti dall’emanando regolamento ministeriale
di attuazione dell’articolo 14, comma 3, del decreto-legge del 6 luglio 2011, n. 98, recante disposizioni in materia di
investimento delle risorse finanziarie degli enti previdenziali, dei conflitti di interessi e di depositario. L’entrata a
regime della banca depositaria unica permettera di accentrare ed efficientare le funzioni di gestione, monitoraggio e
controllo del patrimonio dell’Associazione, fermo restando il necessario presidio e supervisione dell’Ufficio Finanza
e della Funzione Risk Management e di dotarsi di un supporto operativo, con conseguente benefici di tipo organizza-
tivo, per le attivita di natura fiscale, amministrativa, contabile, anche in considerazione della crescita del patrimonio
mobiliare in delega di gestione e in gestione diretta.

per il Consiglio di amministrazione
il Presidente
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NOTA INTEGRATIVA
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CRITERI GENERALI DI REDAZIONE DEL BILANCIO D’ESERCIZIO

Il bilancio e stato predisposto nel rispetto delle vigenti normative, integrate dai principi contabili in vigore, ove
applicabili.

Lo schema di bilancio & stato predisposto come previsto dall’art. 2423 ter del codice civile ed & costituito da Stato
patrimoniale, Conto economico e Rendiconto finanziario, corredato dalla Nota integrativa, che ha la funzione di
commentare i dati di bilancio e di fornire le informazioni necessarie ai fini di una rappresentazione completa e
corretta.

Coerentemente con quanto previsto dall’art. 2423 ter del codice civile, modificato dal D.lgs 139/2015, LUAssociazione
ha provveduto a riclassificare i proventi e gli oneri straordinari per natura, mentre i conti d’ordine, non sono piu
indicati in calce agli schemi di bilancio, ma vengono commentati di volta in volta nei paragrafi di competenza.

Il Bilancio di esercizio dell’Associazione e corredato dai seguenti documenti:

> stato patrimoniale;

> conto economico;

> rendiconto finanziario dei flussi totali;

> rendiconto finanziario dei flussi di cassa;

> risultati gestionali per linee di attivita;

> bilancio d’esercizio riclassificato ai sensi dell’art. 2, comma 3 del DM 27/03/2013 e successive modificazioni.

Come nei precedenti esercizi, non essendo previsti dei criteri specifici di valutazione delle poste di bilancio per gli
Enti previdenziali, il bilancio & stato redatto con riferimento alla normativa civilistica per le imprese, per quanto
applicabile alla fattispecie; i criteri adottati sono coerenti con la normativa in vigore per gli Enti previdenziali pri-
vatizzati.

La presente Nota integrativa espone:

> criteri di valutazione, principi contabili e principi di redazione del bilancio d’esercizio;
> analisi delle variazioni nella consistenza delle voci dello stato patrimoniale;

> analisi delle voci del conto economico.

Le voci del bilancio sono raffrontate con quelle corrispondenti dell’esercizio precedente, per rappresentare nel
modo pil chiaro ed esaustivo possibile, landamento della gestione. In tutti i casi di cambiamento del criterio di
classificazione delle voci interessate, & stata data opportuna segnalazione nella presente Nota e si € provveduto
a riclassificare i dati del bilancio 2017.

Revisione del bilancio di esercizio

Il Bilancio di esercizio & sottoposto a revisione contabile obbligatoria, come previsto dal decreto di privatizzazione
dell’Associazione (D. Lgs. 509/94). In esecuzione della delibera adottata dal’Assemblea dei Delegati nella riunione
del 26/27 aprile 2016, Uincarico per la revisione del bilancio di esercizio per il triennio 2016 - 2018 & stato affidato
alla Ria Grant Thornton Spa.

Codice in materia di protezione dei dati personali

Nel 2018, dopo un lungo percorso iniziato nel 2012, & entrato in vigore il nuovo Regolamento Europeo per la Pro-
tezione dei Dati Personali. Dal 25 maggio, infatti, il GDPR (General Data Protection Regulation) & il nuovo Codice
della privacy, direttamente applicabile in tutti gli stati membri e relativo alla protezione delle persone fisiche con
riguardo al trattamento ed alla libera circolazione dei dati personali.

In applicazione della norma e con lobiettivo di perseguire la massima tutela degli iscritti e dei diritti di tutti gli
stakeholder, ’Associazione si € attivata per implementare, al suo interno, il sistema privacy.
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L'adeguamento alla nuova normativa ha portato in primo luogo all’inserimento, nell’organigramma aziendale, della
figura del DPO (Data Protection Officer), a supporto diretto del Titolare del Trattamento Dati e con il ruolo di inter-
faccia istituzionale nei confronti dell’Autorita Garante.

E’ in corso di redazione il nuovo Manuale Privacy e si sta procedendo ad adeguare progressivamente i documenti
dell’Associazione rilevanti in materia.

Norme sul contenimento della spesa

LAssociazione con riferimento alla facolta prevista dall’articolo 1, comma 417, della legge n. 147 del 2013 che dispo-
ne: “a decorrere dall’anno 2014, ai fini del raggiungimento degli obbiettivi di finanza pubblica concordati in sede
europea e del rispetto dei saldi strutturali di finanza pubblica, gli enti di cui al decreto legislativo 30 giugno 1994,
n. 509, e al decreto legislativo 10 febbraio 1996, n. 103, possono assolvere alle disposizioni vigenti in materia di con-
tenimento della spesa dell’apparato amministrativo effettuando un riversamento a favore dell’entrata del bilancio
dello Stato entro il 30 giugno di ciascun anno, pari al 15 per cento della spesa sostenuta per consumi intermedi
nell’anno 2010. Per detti Enti, la presente disposizione sostituisce tutta la normativa vigente in materia di conte-
nimento della spesa pubblica che prevede, ai fini del conseguimento dei risparmi di finanza pubblica, il concorso
delle amministrazioni di cui all’articolo 1, commi 2 e 3, della legge 31 dicembre 2009, n.196 ferme restando, in ogni
caso, le disposizioni vigenti che recano vincoli in materia di spese di personale”, nel corrente esercizio ha istituito
una procedura di controllo della spesa per consumi intermedi, finalizzata al rispetto puntuale dei limiti previsti
dalla normativa.

Risparmi di spesa settore informatico

Lart.1, comma 515 della Legge del 28 dicembre 2015 n. 208 (legge di stabilita 2016) ha stabilito un obiettivo “di
risparmio di spesa annuale, da raggiungere nel triennio 2016/2018, pari al 50% della spesa annuale media per la
gestione corrente del solo settore informatico relativo al trienni 2013/2015”; in sostanza e previsto, obbligatoria-
mente un risparmio di spesa, nel settore informatico, del 50% rispetto alla spesa sostenuta nel triennio 2013/2015.
L’Associazione in merito all’applicazione di dette disposizioni rileva talune perplessita inerenti, da un lato il non
chiaro riferimento che la normativa e applicabile anche alle Casse previdenziali, dall’altro sulle modalita di calcolo
per il conseguimento dell’obiettivo di risparmio di spesa. Pertanto, l’Associazione resta in attesa di un chiarimento
sulle questioni sopra descritte per procedere agli adempimenti previsti dalla norma.

CRITERI DI VALUTAZIONE
IMMOBILIZZAZIONI
Immobilizzazioni immateriali
Le immobilizzazioni immateriali sono iscritte al costo di acquisto o di produzione, comprensivo degli oneri accessori
di diretta imputazione. Gli importi sono esposti al netto delle quote di ammortamento, che sono calcolate in manie-
ra sistematica e costante, in funzione della prevista utilita futura.

Le aliquote di ammortamento applicate, in coerenza con lo scorso esercizio, sono:

Software 33%

Immobilizzazioni materiali

Sono esposte al costo di acquisto aumentato degli oneri accessori e delle spese di manutenzione che ne incremen-
tano il valore. Il costo di acquisto viene svalutato in caso di perdita durevole di valore.

Gli importi sono esposti al netto delle quote di ammortamento che sono calcolate in maniera sistematica e costan-
te, in funzione della prevista utilita futura.
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Gli immobili non sono mai stati rivalutati.

Gli immobili non strumentali non vengono ammortizzati in quanto rappresentano una forma di investimento per far
fronte agli impegni istituzionali, in ossequio a quanto previsto dai principi contabili di riferimento e dal codice civile.
Gli ammortamenti imputati al conto economico sono calcolati in modo sistematico e costante sulla base di aliquote
ritenute rappresentative della vita utile dei cespiti.

Le aliquote di ammortamento applicate, in coerenza con lo scorso esercizio, sono:

Immobile sede 3%
Attrezzature varie 15%
Hardware 33%
Macchine elettroniche 20%
Mobili e arredi 12%
Impianti 25%

Immobilizzazioni finanziarie

Sono iscritte al costo di acquisto salvo rettifiche per eventuali perdite durevoli di valore. Il valore originario & ripri-
stinato nel limite delle svalutazioni effettuate negli esercizi precedenti, qualora vengano meno le condizioni che
ne hanno determinato la svalutazione.

Partecipazioni in imprese controllate

Nella voce sono classificate le partecipazioni in societa nelle quali 'Associazione ha il controllo sulla gestione e il
potere di determinare le politiche finanziarie e operative, detenendo oltre il 50% dei diritti di voto e sono valutate
al costo.

Partecipazioni in imprese collegate

Nella voce sono classificate le partecipazioni in societa nelle quali ’Associazione ha un’influenza notevole ma non
il controllo sulla gestione e il potere di determinare le politiche finanziarie e operative, detenendo diritti di voto
dal 20% al 50%.

Partecipazioni in altre imprese
Nella voce sono classificate le partecipazioni in misura inferiore al 20%.

Crediti
Sono iscritti al valore nominale rettificati in base al presumibile valore di realizzo.

Altri titoli
Sono costituiti da fondi comuni di investimento, Sicav, quote di partecipazione in fondi immobiliari e in fondi di
private equity, fondi UCITS, titoli di Stato e obbligazioni, detenuti direttamente dall’Associazione.

ATTIVO CIRCOLANTE

Crediti

Sono iscritti al valore nominale, rettificati in base al presumibile valore di realizzo. A partire dal 2014 si & deciso di
costituire un fondo specifico di svalutazione dei crediti verso iscritti per tener conto della possibilita che gli iscritti
non adempiano integralmente ai propri impegni, in ossequio al principio contabile “OIC 15”.

Attivita finanziarie che non costituiscono immobilizzazioni
Nella voce sono classificati titoli di proprieta, gestiti direttamente dall’Associazione, o tramite mandato affidato a
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terzi,e sonoiscrittial minorvalore trail costo medio ponderato e il valore di mercato dell’ultimo giorno dell’esercizio.

Disponibilita liquide
Sono esposte al valore numerario e rappresentano il saldo dei conti correnti bancari.

PATRIMONIO NETTO

IL Patrimonio netto accoglie i fondi statutari per le prestazioni previdenziali ed assistenziali e l'utile o la perdita
dell’esercizio, come disciplinati dallo Statuto.

Dal fondo per la previdenza sono prelevate le somme per il pagamento delle quote delle prestazioni liquidate con il
sistema di calcolo retributivo, delle quote delle prestazioni liquidate con il sistema contributivo e le spese annuali
di gestione, al fondo per la previdenza affluiscono tutti i redditi del patrimonio, tutti i contributi previdenziali,
tranne quelli destinati al fondo per la solidarieta e per l'assistenza e al fondo per le prestazioni di maternita e
tutte le altre entrate.

Al fondo per le prestazioni di solidarieta e per l’assistenza, costituito per la copertura delle prestazioni assistenzia-
li e per Uintegrazione al minimo delle pensioni di inabilita, invalidita e indirette, affluiscono il contributo soggetti-
vo supplementare e le sanzioni relative al mancato o ritardato invio delle comunicazioni obbligatorie e le sanzioni
relative ai contributi attribuiti a tale fondo.

Al fondo per le prestazioni di maternita, costituito per ’erogazione dell’indennita di maternita prevista dal decreto
legislativo n. 151 del 26 marzo 2001, affluisce il contributo di maternita, compresa la quota a carico del bilancio
dello Stato.

La Riserva legale prevista dal D.L. 509/94 per assicurare la continuita delle prestazioni, determinata ai sensi della
Legge 27 dicembre 1997, n.449 “Misure per la razionalizzazione della finanza pubblica”, deve essere almeno pari
a cingue annualita delle pensioni in essere nel 1994 e, quindi, avere una consistenza minima di € 101.742.000. Al
31/12/2018 la riserva, attribuito il risultato d’esercizio, ammonta a € 2.194.972.673 e copre 9 annualita delle pensioni
in essere nel 2018 e 108 annualita delle pensioni in essere nel 1994.

FONDI RISCHI ED ONERI

Accolgono gli accantonamenti effettuati per oneri di natura determinata e di esistenza probabile o certa, che alla
chiusura dell’esercizio sono indeterminati o nell’lammontare o nella data di sopravvenienza. Gli stanziamenti riflet-
tono la migliore stima possibile sulla base degli elementi a disposizione e tengono conto di tutti i rischi e delle
probabili perdite. Al termine di ogni esercizio i fondi per rischi ed oneri iscritti in periodi precedenti sono oggetto
di riesame per verificarne la congruita alla data di bilancio.

TRATTAMENTO FINE RAPPORTO DI LAVORO SUBORDINATO

E’ costituito dal debito per indennita di anzianita maturato nei confronti dei dipendenti in servizio al 31 dicembre
2018, in conformita alle leggi ed ai contratti di lavoro vigenti. E’ esposto al netto delle anticipazioni erogate ai
sensi di legge, dell’imposta sostitutiva sulle rivalutazioni maturate dal 1° gennaio 2001 e delle quote trasferite, per
i dipendenti aderenti, al fondo di previdenza complementare previsto dal contratto integrativo.

DEBITI

| debiti sono iscritti al loro valore nominale e rappresentano le passivita certe e determinate nell’importo. Accolgo-
no i debiti per le imposte correnti che si riferiscono all’onere maturato nell’esercizio al netto degli acconti versati.
Qualora la differenza tra 'onere maturato e gli acconti versati sia negativa il relativo saldo & esposto nei crediti
tributari.

RATEI E RISCONTI
Sono calcolati secondo il principio della competenza economico temporale. In tali voci sono iscritte quote di costi
e proventi comuni a due o piu esercizi, ’entita dei quali varia in ragione del tempo.
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COSTI E RICAVI
| ricavi e i costi sono iscritti in base al principio della competenza economica, indipendentemente, quindi, dal mo-

mento della riscossione e del pagamento.

IMPOSTE

’Associazione in quanto Ente non commerciale (ex art.73, comma 1 lett. C del D.P.R. 917/86) liquida le imposte sui
redditi fondiari, di capitale e diversi sulla base di quanto disposto dal 1° comma dell’art.143 del D.P.R. 917/86 e l’im-
posta IRAP sulla base del costo del lavoro. La voce imposte sul reddito comprende sia le imposte correnti, dovute
sul reddito dell’esercizio, che le imposte anticipate rilevate sulla scorta delle minusvalenze fiscali certificate dalle
societa di gestione, per le quali vi & la ragionevole aspettativa di un futuro recupero.
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STATO PATRIMONIALE ATTIVO

(I valori sono esposti in unita di euro)
IMMOBILIZZAZIONI

Immobilizzazioni immateriali
La composizione analitica del saldo pari ad €262.711 € la seguente:

Valore Contabile Al 31/12/2017 232.432 232.432
Acquisizioni 287937 287.937
Alienazioni - -
Svalutazioni - -
Ammortamento del periodo 257.658 257.658

Valore Contabile Al 31/12/2018 262.711 262.711

L’incremento della voce software nel corso dell’esercizio & relativo alla manutenzione evolutiva e agli interventi di
sviluppo e implementazione del software istituzionale, € 97.623, all’acquisto di licenze per i software applicativi e per
i software di gestione della rete informatica dell’Associazione, € 79.517, all’acquisto di nuovi software per la gestione
delle attivita non istituzionali per € 66.485 e allo sviluppo e implementazione del nuovo sito Web dell’associazione
per € 44.310.

IMMOBILIZZAZIONI MATERIALI

Terreni e fabbricati
La composizione del saldo, pari ad € 122.607.397, € esposta nella seguente tabella:

Costo storico al 31/12/2017 151.121.379 34.661.911 185.783.290

Fondo ammortamento al 31/12/2017 41.888.212 21.669.932 63.558.144

Valore contabile al 31/12/2017 109.233.167 12.991.979 122.225.146

Acquisizioni = - =

Costi capitalizzati 1.411.632 76.570 1.488.202

Alienazioni 65.000 - 65.000

Apporto fondo immobiliare - -
Svalutazioni =

Utilizzo fondo ammortamento - - -

Ammortamento del periodo - 1.040.951 1.040.951

Valore contabile al 31/12/2018 110.579.799 12.027.598 122.607.397

La consistenza degli immobili di proprieta dell’Associazione, compreso 'immobile destinato a Sede, & dettagliata
analiticamente nella relazione sulla gestione.

Il patrimonio immobiliare non & mai stato oggetto di rivalutazione.

Nel corso del 2018 & stata venduta 'unita immobiliare (garage) di Verona, via Tezone n.5 per € 65.000.

Sono stati sostenuti costi capitalizzati per manutenzione straordinaria pari ad € 1.488.202, relativi principalmente ai
seguenti immobili: Milano, via Buonarroti, per € 644.510, per lavori di risanamento conservativo; Genova, via Merello,
per € 200.160, per lavori di impermeabilizzazione; Milano, via Portaluppi, per € 287.210, per lavori di adeguamento alla
normativa antincendio; Civitavecchia (RM), via Terme di Traiano, per € 159.963, per lavori di pavimentazione dei locali
e per ’ladeguamento alla normativa antincendio; Napoli, corso Lucci, per € 58.424, per rifacimento dell’impianto di
condizionamento; Roma, piazza San Bernardo, per € 48.471, per ripristino dei locali; Roma, via Pinciana sede degli
uffici per € 76.570 relativi ai lavori di rifacimento delle scale di emergenza.
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Altri beni
La composizione del saldo, pari a € 185.526, & esposta nella seguente tabella:

T Macchine
Descrizione Hardware ehlor?;gi d’ufficio ed Attrs;:iaeture Totale
elettroniche

Costo storico al 31/12/2017 3.297.460 1.359.704 262.009 68.860 680.010 5.668.043

Fondo ammortamento al 31/12/2017 3.168.584 1.300.472 238.475 61.791 620.495 5.389.817
Valore contabile al 31/12/2017 128.876 59.232 23.534 7.069 59.515 278.226
Acquisizioni 45.402 17.387 11.095 1.695 14.095 89.674
Immobilizzazioni in corso - - - - - -
Alienazioni 4.767 - 2.732 - - 7.499
Svalutazioni - - - - - -
Utilizzo fondo ammortamento 4.390 = 1.190 = = 5.580
Ammortamento del periodo 115.385 16.162 10.985 2.142 35.781 180.455
Valore contabile al 31/12/2018 58.516 60.457 22.102 6.622 37.829 185.526

Le acquisizioni dell’esercizio riguardano principalmente: ’'acquisto e/o la sostituzione di computer portatili e stam-
panti; 'acquisto di mobili per gli uffici; ’'acquisto e la sostituzione di telefoni cellulari aziendali; la realizzazione del
nuovo impianto di climatizzazione.

Le alienazioni riguardano principalmente la cessione di vecchi computer portatili e di vecchi telefoni cellulari aziendali.

IMMOBILIZZAZIONI FINANZIARIE

Partecipazioni in altre imprese
Il saldo di € 64.001.721 si riferisce alle partecipazioni azionarie esposte nella seguente tabella:

valore Valore
Descrizione contabile al Acq/incr Riclassifiche | Svalutazioni | Riprprecsval | Alienazioni contabile al
31/12/2017 31/12/2018

Partecipazioni 69.483.710 808.436 - 6.290.425 - - 64.001.721
Totale  69.483.710 808.436 = 6.290.425 = = 64.001.721

Si riporta di sequito il dettaglio delle partecipazioni azionarie:

Descrizione valore Acq/incr Riclassifiche | Svalutazioni | Riprprecsval | Alienazioni Valore
contabile al contabile al
31/12/2017 31/12/2018

Banca Pop. di Sondrio 884.520 432.321 - 452.199
Green Hunter 1.443.788 = = 1.443.788
Gruppo Open - Open DOT 12.500 - - - - - 12.500
Gruppo Open - CAF DO.C. 12.500 - - - - - 12.500
Generali Assicurazioni 6.362.223 - - 1.252.223 - - 5.110.000
Unicredit 4.160.155 8.350 - 2.382.528 - - 1.785.977
Eni Spa 14.997.600 - - - - - 14.997.600
Banca d'ltalia 37.500.000 = - = = - 37.500.000
Nova RE SIIQ 4.110.424 800.086 - 2.223.353 - - 2.687.157

Totale  69.483.710 808.436 - 6.290.425 - - 64.001.721

Nel 2018 e stata incrementata la partecipazione azionaria in Nova Re Spa per l’esercizio opzioni sul capitale e la
partecipazione azionaria in Unicredit.
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Tali partecipazioni sono destinate a permanere durevolmente nel patrimonio dell’Associazione al fine di assicurare
un flusso cedolare costante. Le partecipazioni hanno realizzato dividendi nel corso del 2018 per € 3.038.578.

La tabella seguente riepiloga la valorizzazione delle partecipazioni al prezzo di mercato del 31 dicembre 2018 e al
prezzo di mercato del 28 febbraio 2019:

Partecipazioni in altre imprese

valore prezzo di valorizza- lus/minus valore valorizza- plus/minus
Descrizione Quantita  Costo medio  contabile al mercato zione al pim licite svalutaz. contabile al zione al implicite al
31/12/2018 31/12/2018 31/12/2018 P 31/12/2018 28/02/2019 28/02/2019
Banca Pop-di- 171 gog 515 884520 265 452199 -3 450199 442234 -9.965
Green Hunter 252.764 571 1443788 6,45 1.630.328 186.540 - 1443788 1.630.328 186.540
Generali
s - 350.000 18,18 6.362.223 14,60 5.110.000 - 1.252.223 5.110.000 5493.250 383.250
Unicredit 180.511 23,09 4.168.505 9,89 1.785.977 - 2.382.528 1.785.977 2.159.995 374.018
ENI Spa 971.965 1543 14997600 13,75 13.362.575 -1.635.027 - 14997600  14.740.821 -256.779
Banca d'Italia 1.500 25.000,00  37.500.000 25.000,00  37.500.000 - - 37500.000  37.500.000 -
Nova Re SIIQ 630.492 7,79 4910.510 4,26 2.687.157 - 2.223.353 2.687.157 2468376 -218.781
Gruppo Open A B
~Open Dot 5.000 2,50 12.500 2,50 12.500 12.500 12.500
Gruppo Open : )
~CafDoC. 5.000 2,50 12.500 2,50 12.500 12.500 12.500
Totale 70.292.146 62.553.236  -1.448.487 6.290.425 64.001.721 64.460.004 458.283

Si rileva che per il comparto si & proceduto ad una svalutazione complessiva di € 6.290.425, comprensiva di quan-
to precedentemente accantonato, per la partecipazione Unicredit, al fondo oscillazione titoli, pari ad € 1.355.754.
Si segnala che non si & proceduto alla svalutazione della partecipazione ENI in quanto non ritenuta durevole.

Crediti verso altri
La composizione del saldo, pari ad € 172.888, € esposta nella seguente tabella:

Crediti verso altri

Descrizione 31/12/2017 incrementi decrementi 31/12/2018
Crediti per prestiti al personale 111.783 44.935 57.922 98.796
Crediti vs erario per rimborsi 28.524 - - 28.524

Crediti vs erario per partite in

contestazione 22.938 - - 22.938
Depositi cauzionali in denaro 16.880 5.750 - 22.630
Totale 180.125 50.685 57.922 172.888

L’importo di € 98.726 si riferisce ai prestiti concessi al personale e corrisponde alle quote capitale dovute dai di-
pendenti, a fronte dei prestiti concessi negli anni 2018 e precedenti, da rimborsare sulla base dei relativi piani di
ammortamento.

L’importo di € 28.524, si riferisce a somme chieste a rimborso a titolo di IRPEF, relative ad annualita 1995/1998, ver-
sate su ratei di pensioni a favore di beneficiari deceduti.

L’'importo di € 22.938, si riferisce al credito nei confronti dell’amministrazione finanziaria per la somma ancora do-
vuta dall’erario in relazione al contenzioso IRPEG/ILOR 1985, ancora in trattazione presso la Commissione Tributaria.
L’importo di € 22.630 si riferisce a depositi cauzionali versati a garanzia del puntuale adempimento di obblighi con-
trattuali.

Altri titoli
Il saldo complessivo € pari ad € 929.464.021, la composizione ¢ la seguente:
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Voce

bilancio Descrizione 31/12/2017 incrementi decrementi Svalu;z;z‘jgroirlgprese 31/12/2018

Bz Opbligazionie Titolidi 44.020.768 26.728.261 28.849 - 70.720.180
Fondi comuni di

B) 11l 4 investimento e sicav 75.884.580 27.723.552 8.353.516 - 95.254.616

B) Il 5 Fondi immobiliari 812.551.113 - 25.333.831 -23.728.057 763.489.225

Totale 932.456.461 54.451.813 33.716.196 -23.728.057 929.464.021

La voce comprende gli investimenti in fondi comuni di investimento, Sicav e UCITS, quote di partecipazione in fondi
immobiliari, fondi di private equity, obbligazioni e polizze assicurative.

1) Altri titoli - Obbligazioni e titoli di Stato
La composizione del saldo, pari ad € 70.720.180 si riferisce alle polizze assicurative, ai titoli di Stato come dettagliato
nella seguente tabella:

Obbligazioni e titoli di Stato

Descrizione 31/12/2017 Incrementi Decrementi ri:&‘:g‘i‘z‘,‘g{‘;re 31/12/2018 Note
Alleanza Toro . .
Assicurazioni 32.000.000 s - - 32.000.000  Capitale Garantito
Banca Intesa a - -
fronte mutui 28.849 - 28.849 - - Capitale Garantito
BTPI TF 1,25% } B . .
settembre 2032 11.991.919 6.395.256 18.387.175 Capitale Garantito
g(T);%TF 2:45% - 6.936.376 - - 6.936.376 Capitale Garantito
gg;é U= (0% = 6.742.218 - - 6.742.218 Capitale Garantito
%EZI;TF 2,80% - 6.654.411 - - 6.654.411 Capitale Garantito
Totale 44.020.768 26.728.261 28.849 - 70.720.180

L’attivita del 2018 ha riguardato il rimborso di cartelle fondiarie per € 28.849 e [’acquisto di titoli di Stato con garan-
Zia, a scadenza, del rimborso del capitale per € 26.728.261.

Il comparto ha realizzato cedole lorde per € 1.774.970.

Su tale comparto non si e proceduto ad effettuare nessuna svalutazione in quanto tutti gli investimenti sono a ca-
pitale garantito.

2.a) Altri titoli - Fondi comuni d’investimento e Sicav
Il saldo, pari ad € 69.254.616, comprende i Fondi comuni d’investimento, le Sicav, come dettagliato nella seguente
tabella:

Fondi comuni d’investimento e Sicav
Impegni

Svalutazioni sottoscritti Capitale

Descrizione 31/12/2017 Incrementi Decrementi ripresedi  31/12/2018 al richiamatoal  Residuo
valore 31/12/2018 31/12/2018

ABN AMRO fund
SR T 4.724.500 - 4.441.030 - 283.470 5.000.000 5.000.000 -
Fondo Ambienta | 159.479 7.862 140.353 - 26.988 2.500.000 1.988.000 512.000
Atlantis Capital
Special Situation (1) 380.078 - 23.887 - 356.191 2.500.000 1.563.000 -
Fondo Advanced
Capital Il 3.546 - 3.546 - - 2.500.000 2.500.000 -
Fondo Consilium
Private Equity 463.659 21.500 8.250 - 476.909 2.500.000 2.070.000 430.000
Fondo Gate (1) 748.827 62.730 75.705 - 735.852 6.000.000 3.140.000 -
Vo liyesicli el 5 2.344.473 - 2344473 - - 5000000 3495000  1.505.000

ex Arca Impresa Tre
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IGI Investimenti 4 65.605 - 65.605 - - 1.000.000 290.000 710.000

Fondo Principia | 55.314 - - - 55.314 500.000 500.000 -

Fondo Principia Il 1.830.663 - - - 1.830.663 2.000.000 2.000.000 -

Fondo Vertis 3.822.546 121.582 - - 3.944.128 5.000.000 4.192.000 808.000

Fondo EOS 10.000.000 - - - 10.000.000 10.000.000 10.000.000 -

Fondo Perennius

Global value 640.283 36.000 617.887 - 58.396 2.500.000 2.500.000 -

Fondo Partners

Group 2014 5.471.873 868.000 488.402 - 5.851.471 8.000.000 6.923.000 1.077.000

Fondo Quadrivio

Green Energy Fund 2.196.083 377.504 97.200 - 2.476.387 5.000.000 2.663.000 2.337.000

Fondo Quercus

Italian solar Fund 4.885.176 - - - 4.885.176 5.000.000 5.000.000 -

Fondo Arcadia

Small Cap 231.275 84.467 47.178 - 268.564 2.500.000 2.045.000 455.000

Adenium Sicav

Equilibrium plus 7.442.546 - - - 7.442.546 - - -

Adenium Sicav

Equilibrium 30.179.148 - - - 30.179.148 - - -

Fondo Equinox IlI 239.506 143.907 - - 383.413 8.000.000 384.000 7.616.000

Fondo Trilantic

Capital Partners IV - - - - - 2.500.000 2.500.000 -
Totale 75.884.580 1.723.552 8.353.516 - 69.254.616 78.000.000 58.753.000 15.450.000

(1) NB - Si segnala che l'impegno sottoscritto non & piu dovuto in quanto il periodo di investimento é terminato e non saranno piu
richiamati ulteriori importi

L’attivita del 2018 ha riguardato: il richiamo di importi precedentemente sottoscritti per € 1.723.552; i decrementi
hanno riguardato i rimborsi di quote di fondi di private equity che hanno generato complessivamente una plusvalen-
za di € 303.339. | decrementi comprendono anche quanto precedentemente accantonato al fondo oscillazione titoli
in anni precedenti, per € 1.889.124. Il comparto ha generato proventi per € 3.292.997.

Si precisa che le valutazioni dei fondi di tale comparto sono state effettuate sui valori comunicati dai gestori al 30
giugno 2018, in quanto alla data di redazione del presente bilancio non sono ancora stati approvati i rendiconti an-
nuali dei singoli fondi e pertanto non sono disponibili i valori al 31 dicembre 2018. Tenuto conto che non si presume
si possano attendere valutazioni significativamente diverse rispetto a quelle a disposizione e in considerazione della
natura di lungo periodo dell’investimento si ritiene tale processo di valutazione coerente con le valutazioni degli
esercizi precedenti.

Sono stati accantonati € 1.282.573 per la perdita di valore ritenuta durevole del fondo Principia Il.

Inoltre, sono stati mantenuti gli accantonamenti effettuati negli anni precedenti, al netto degli utilizzi, sui fondi di
private equity per € 749.497 (Atlantis Capital e ABN AMRO).

La tabella che segue riepiloga la valorizzazione dei Fondi Comuni d’Investimento e della SICAV ai valori comunicati
dai gestori e il valore in bilancio tenendo conto degli accantonamenti al fondo oscillazione titoli:

Fondi comuni d’investimento e Sicav

Valorizzazione

Descrizione 31/12/2018 d;:)andviar':(;;:iltl)i e P'!‘:last/mgr'\:gs Accantonamenti mztll.::égzll;;o_
del bilancio accantonamenti
ABN AMRO fund index cert. 283.470 186.613 -96.857 461.353 364.496
Fondo Ambienta | 26.988 389.911 362.923 - 362.923
Atlantis Capital Special Situation 356.191 82.849 -273.342 288.144 14.802
Fondo Consilium Private Equity 476.909 577.674 100.765 - 100.765
Fondo Gate 735.852 1.455.809 719.957 - 719.957
IGl Investimenti 5 ex Arca Impresa Tre - 2.198.657 2.198.657 - 2.198.657
IGI Investimenti 4 - 265.213 265.213 - 265.213
Fondo Principia 55.314 23.947 -31.367 - -31.367
Fondo Principia Il 1.830.663 548.090 -1.282.573 1.282.573 -
Fondo Vertis 3.944.128 3.418.349 -525.779 - -525.779
Fondo EOS 10.000.000 11.128.600 1.128.600 - 1.128.600
Fondo Perennius Global value 58.396 1.813.049 1.754.653 - 1.754.653
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Fondo Partners Group 2014

Fondo Quadrivio Green Energy Fund
Fondo Quercus Italian solar Fund
Fondo Arcadia Small Cap

Adenium Sicav Equilibrium plus
Adenium Sicav Equilibrium

Fondo Equinox Ill

Fondo Trilantic Capital Partners IV -

FONDO

ABN AMRO
Infrastructure Fund
Index Certificate
(gestito da EISER
Finance Limited)

Fondo Advanced
Capital Il (gestito
da Advanced

Capital SGR SpA)

Fondo Ambienta |
(gestito da Ambienta
SGR SpA)

Atlantis Capital
Special Situation
(gestito da Atlantis
Capital Situations
Srlin liquidazione)

Fondo Arcadia Small
Cap (gestito da
Arcadia SGR SpA)

Fondo Consilium
Private Equity (gestito

da Consilium SGR SpA)

Fondo Eos (gestito
da Eos Investment
Management)
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5.851.471 7.131.901 1.280.430 = 1.280.430

2.476.387 1.716.675 -759.712 - -759.712

4.885.176 4.946.380 61.204 = 61.204

268.564 864.495 595.931 - 595.931

7442.546 3.277.030 -4.165.516 4.165.516 =

30.179.148 8.768.522 -21.410.626 21.410.626 -

383.413 55.581 -327.832 = -327.832

1.083.363 1.083.363 - 1.083.363

Totali 69.254.616 49.932.708 -19.321.908 27.608.212 8.286.304

La tabella evidenzia minusvalenze maturate, al netto degli accantonamenti, per complessivi € 1.644.690 che non
sono ritenute apprezzabili come perdita durevole di valore considerando per alcuni fondi il breve periodo di possesso
(Equinox e Quadrivio) e per gli altri (Vertis), che le operazioni di disinvestimento e il conseguente rimborso di quote
consentono un recupero della differenza.

Si segnala che sussistono impegni, per € 15.450.000, nei confronti di alcuni fondi relativi ai residui impegni sotto-
scritti e non ancora richiamati.

Si riporta di seguito una breve sintesi descrittiva dei fondi comuni d’investimento:

FONDI COMUNI D’INVESTIMENTO

CARATTERISTICHE

Sottoscritto nel 2006 ha una durata di 13 anni.

Obiettivo: certificato senza garanzia del capitale che investe nel fondo omonimo focalizzato sugli investimenti in
infrastrutture sociali e economiche.

Istituito e sottoscritto nel 2006 ha una durata di 10 anni, con proroga di 3 anni. Nel gennaio 2018 il CdA della Sgr ha
approvato il Rendiconto finale di liquidazione con conseguente distribuzione agli investitori del residuo.

Obiettivo: operazioni di investimento in Organismi di Investimento Collettivo caratterizzati da politiche di investimento
focalizzate sul capitale di rischio e/o di debito di societa/imprese, di diritto italiano o estero, non quotate in mercati
regolamentari. Il periodo di Investimento del Fondo si & concluso nel dicembre 2011, pertanto da tale data lattivita
svolta dal Fondo e caratterizzata dal monitoraggio e dalla gestione della liquidazione degli investimenti in portafoglio.
IL Fondo ha rimborsato interamente il capitale sottoscritto dalla Cnpr, oltre ad aver distribuito proventi.

Istituito nel 2007, sottoscritto nel 2008, ha una durata di 10 anni dalla data costituzione, con proroga di 3 anni.

Il Fondo ha come finalita principale l'incremento nel tempo, attraverso la realizzazione di plusvalenze connesse al
disinvestimento, del valore del patrimonio, mediante l'investimento, diretto o indiretto, delle risorse finanziarie raccolte
presso Investitori Qualificati in strumenti finanziari rappresentativi di capitale di rischio emessi da societa operative
nel settore ambientale. Il periodo di investimento si & concluso nel giugno 2013. Da tale data Lattivita e focalizzata sul
monitoraggio, sul processo di analisi delle strategie di acquisizione (‘add on”) di societa attualmente gia in portafoglio
nonché sul processo di exit strategy delle societa in portafoglio. Il Fondo ha rimborsato quasi interamente il capitale
sottoscritto dalla Cnpr, oltre ad aver distribuito proventi.

Istituito nel 2005, sottoscritto nel 2007 e con una durata di 8 anni dalla data di costituzione, ha avuto come obiettivo
quello di effettuare acquisizioni di partecipazioni di controllo in imprese italiane finalizzate a piani di risanamento e ri-
strutturazione. Con delibera di Assemblea del 25 febbraio 2016 il Fondo, decorso il termine previsto dallo statuto sociale,
e stato messo in liquidazione. Il processo di liquidazione si stima sara concluso nel corso del 2018.

Istituito e sottoscritto nel 2011, ha una durata di 10 anni, con proroga di 2 anni.

Obiettivo: investimenti in capitale di aziende con ricavi compresi tra 10 e 50 milioni di euro contraddistinte da buona
redditivita operativa, capacita di generare cassa, opportunita di crescita dimensionale e presenza di management di
elevata qualita. Ad oggi il Fondo, concluso il periodo di investimento, sta gestendo la fase di liquidazione degli assets
sottostanti: ha gia rimborsato interamente il capitale sottoscritto dalla Cnpr e si appresta a distribuire proventi.

Istituito e sottoscritto nel 2006, con una scadenza prevista per il 2018, compresa la proroga richiesta dalla Sgr.

Obiettivo: operazioni di buy-out e development capital in PMI italiane. Essendo terminato il periodo di investimento
(2013) la residua attivita di gestione futura e focalizzata, dopo aver gia effettuato rimborsi di capitale, sul monitoraggio
e sul processo di exit delle residue societa in portafoglio, attivita che permettera alla Cnpr di ottenere rilevanti plusva-
lenze.

Lanciato nel 2015 con prima emissione di quote a sei mesi dal lancio, e stato sottoscritto dalla Cnpr nel 2017.1L fondo ha
una durata di 15 anni e un periodo di investimento di massimo 5 anni dalla data di emissione delle quote.

Obiettivo: target d’investimento in economia reale italiana, tramite un'efficace diversificazione che comprende strumenti
finanziari emessi dalle PMI, attraverso sia Private Equity che Private Debt, ed infrastrutture (energia).



Fondo Gate (gestito
da Riello Investimenti
SGR SpA)

Fondo Equinox I
SLP - SIF (gestito da
Equinox AIFM S.A))

Fondo IGI Investimenti
Quattro (gestito da
Iniziativa Gestioni
Investimenti

SGR S.p.A)

Fondo IGI Investimenti
Cinque (gestito da
Iniziativa Gestioni
Investimenti

SGR S.p.A)

Fondo Partners Group
Global Value 2014
(gestito da Partners
Group (UK) Limited)

Fondo Perennius
Global Value 2010
(gestito da Partners
Group (UK) Limited)

Fondo Principia |
(gestito da Principia
SGR S.p.A.)

Fondo Principia Il
(gestito da Principia
SGR S.p.A)

Fondo Quadrivio
Green Energy
(gestito da Quadrivio
Capital SGR S.p.A)

Fondo Quercus
Italian Solar (gestito
da Quercus Assets
Selection S.C.A.
SICAV SIF)

Fondo Trilantic Capital
Partners IV (gestito

da Trilantic Capital
Partners IV Europe
Lux GP S.a.r.L)

Fondo Vertis Capital
(gestito da Vertis
SGR S.p.A)

A
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Istituito e sottoscritto nel 2007, ha una durata di 8 anni, con proroga di 3 anni. La liquidazione con riparto finale e pre-
vista nel giugno 2018.

Obiettivo: acquisizione partecipazioni di controllo in medie imprese italiane non incluse nei settori immobiliare, bio-
tech e high-tech. In seguito al termine del periodo di investimento, l'attivita del fondo e focalizzata sul monitoraggio
delle societa partecipate e sulle azioni di valorizzazione del portafoglio. Nel 2016 e nel 2017 sono state effettuate
dismissioni di importanti partecipazioni con rimborso a favore della Cnpr dell'intero capitale sottoscritto oltre alla
realizzazione di plusvalenza.

Lanciato nel 2017, ha una durata di 5 anni dal 1° closing (Maggio 2017),oltre a 5 anni relativi al periodo di dinsinvesti-
mento e 3 anni complessivi di proroga, per un totale di 13 anni.

Obiettivo: operazioni di investimento, con focus geografico principale in Italia e residuale in Europa, focus settoriale
generalista con prevalenza nell'intrattenimento, healthcare, tecnologia ambientale, logistica, servizi, ESG, strategia di
buyout, growth, public to private, reorganization, investimenti in societa di innovazione e ITC finalizzati al controllo e
alla crescita dimensionale delle stesse.

Istituito nel 2007, ha una durata di 10 anni dalla data di chiusura delle sottoscrizioni (2008), con proroga massima di
ulteriori 3 anni.

Obiettivo: operazioni di investimento, prevalentemente nel mercato italiano dei private equity, aventi a oggetto stru-
menti quotati e non quotati,nonché strumenti rappresentativi del capitale di rischio delle societa in portafoglio. Si avvia
a conclusione il periodo di investimento. Nel 2017 sono stati effettuati i primi disinvestimenti delle partecipazioni con
conseguenti rimborsi di capitale per gli investitori.

Istituito nel 2009, sottoscritto nel 2010, ha una durata di 10 anni dalla data di chiusura delle sottoscrizioni (2010), con
proroga massima di ulteriori 3 anni.

Obiettivo: operazioni di investimento nel mercato del private equity aventi a oggetto strumenti quotati e non quotati,
nonché strumenti rappresentativi del capitale di rischio delle societa in portafoglio. Si avvia a conclusione il periodo
di investimento. Nel 2017 sono stati effettuati i primi disinvestimenti delle partecipazioni con conseguenti rimborsi di
capitale per gli investitori.

Istituito e sottoscritto nel 2014, con un periodo di investimento dalla durata di 6 anni e una scadenza al 2027, possibilita
di proroga fino a un massimo di 3 anni.

Obiettivo: realizzazione di investimenti di private equity a livello mondiale, ripartendone il rischio, il posizionamento
geografico e le fasi di finanziamento, con conseguente incremento di valore delle partecipazioni acquisite. Il Fondo
concludera nel prossimo biennio il periodo di Investimento: i risultati sono gia apprezzabili attraverso la valorizzazione
delle societa sottostanti a valore di mercato.

Istituito e sottoscritto nel 2010, con un periodo di investimento dalla durata di 6 anni e una scadenza al 2024, possibilita
di proroga fino a un massimo di 3 anni.

Obiettivo: investimenti in strumenti finanziari non quotati, rappresentativi di quote OICV e Fondi di diritto estero ovun-
que costituiti. IL periodo di Investimento del Fondo si & concluso: l'attivita € ora focalizzata su monitoraggio del fondo
e sulla gestione della liquidazione degli investimenti in portafoglio. Il Fondo ha gia effettuato rimborsi di capitale e
distribuzione di proventi.

Istituito nel 2004, sottoscritto nel 2005, ha avuto una durata di 10 anni dalla data di chiusura delle sottoscrizioni (2005)
e un obiettivo finalizzato a investimenti in iniziative ad alto contenuto tecnologico. Con delibera del 25 febbraio 2016
del CdA della Sgr, il Fondo, decorso il termine previsto dal Regolamento, & stato messo in liquidazione. Il processo di
liquidazione si stima sara concluso nel corso del 2018.

Istituito e sottoscritto nel 2009, ha una durata di 10 anni dalla data di chiusura delle sottoscrizioni (2009), con proroga
di 3 anni.

Obiettivo: investimenti in iniziative ad alto contenuto tecnologico. Dal momento che il periodo di investimento é ter-
minato nel 2014, la Sgr sta finalizzando le attivita di gestione e monitoraggio delle partecipazioni in portafoglio per
procedere alle distribuzioni di capitale.

Istituito nel 2015, anno in cui ha effettuato il primo closing, il fondo ha una durata di 10 anni dal primo closing (con
possibilita di ulteriori 3 anni di proroga) e un periodo di raccolta di 3 anni dal primo closing.

Obiettivo: focus su investimenti infrastrutturali nel settore delle energie rinnovabili attraverso acquisizione di singoli
asset fuori dai processi competitivi (aste), aggregazione di un portafoglio di impianti diversificato per fonte, creazione
del valore tramite lottimizzazione delle performance dei singoli asset e lo sfruttamento di economie di scala, cessione
del portafoglio a operatori di grandi dimensioni in 3-5 anni.

Istituito nel 2016, anno in cui ha effettuato il primo closing, il fondo ha una durata di 10 anni dal primo closing (con
possibilita di ulteriori 3 anni di proroga) e un periodo di raccolta di 3 anni dal primo closing.

Obiettivo: investire nel mercato italiano dellenergia solare fotovoltaica sfruttando le opportunita di consolidamento e
di aggregazione significative attraverso sinergie di consolidamento finalizzate all'acquisizione di vantaggi competitivi e
al raggiungimento di target: nel rifinanziamento, nei costi operativi degli impianti, nei costi generali e di management.

Istituito nel 2007, sottoscritto nel 2008, ha una durata di 10 anni dalla costituzione, con proroga di 2 anni.

Obiettivo: acquisizione di partecipazioni di controllo in medie imprese internazionali ben avviate e mature con oppor-
tunita di crescita. Essendo terminato il periodo di investimento Lattivita di gestione in essere é focalizzata sul monito-
raggio e sul processo di exit delle societa in portafoglio. Il Fondo ha gia rimborsato interamente il capitale sottoscritto
dalla Cnpr, oltre ad aver distribuito proventi.

Istituito nel 2007, sottoscritto nel 2008, ha una durata al 2021, con proroga di 3 anni.

Obiettivo: investimenti in piccole/medie aziende operanti nel Mezzogiorno con una buona operativita attuale o po-
tenziale e con un piano di sviluppo ambizioso e attendibile. Essendo terminato il periodo di investimento lattivita di
gestione in essere é focalizzata sul monitoraggio e sul processo di exit delle societa in portafoglio.
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2.b) Altri titoli - Fondi UCITS
Il saldo, pari ad € 26.000.000, comprende i Fondi UCITS di tipo azionario e obbligazionario, come dettagliato nella
seguente tabella:

Fondi comuni d’investimento UCITS

Svalutazioni

Descrizione 31/12/2017 Incrementi Decrementi / R\ilpriese di 31/12/2018
alore
COMPARTO AZIONARIO

Dpam Invest B Sicav - 5.000.000 - - 5.000.000
M&G Lux Pan Euro C - 5.000.000 = = 5.000.000
Sub-totale comparto azionario - 10.000.000 - - 10.000.000

COMPARTO OBBLIGAZIONARIO
Muzinich Bondyeld H - 5.000.000 - - 5.000.000
Invesco Globale Corp. Bond - 4.000.000 - - 4.000.000
Candriam Bonds Emerging MKT - 3.500.000 - - 3.500.000
Vontobel Emerging Markets Debt - 3.500.000 - - 3.500.000
Sub-totale comparto obbligazionario - 16.000.000 - - 16.000.000
Totale - 26.000.000 - - 26.000.000

Nel corso dell’anno 2018 si e proceduto a investire € 26.000.000 in fondi UCITS. | fondi UCITS sono organismi di
investimento collettivo di risparmio gestiti secondo adeguati regolamenti di gestione e nell’esclusivo interesse
dell’investitore con principi di indipendenza e separatezza tra gestore e banca depositaria e con adeguate politiche
di remunerazione e di incentivazione. Gli investimenti sono stati deliberati dopo un’attenta selezione nel rispetto
delle procedure adottate dalla Cassa per i nuovi investimenti e con il supporto dell’Advisor. Il comparto ha generato
dividendi per € 526.939. Il comparto alla data di bilancio presenta minusvalenze implicite per complessivi € 2.702.793,
che non sono ritenute apprezzabili come perdita durevole di valore, considerando il breve periodo di possesso e la
forte volatilita registrata dai mercati finanziari, negli ultimi mesi del 2018 e in buona parte recuperata nei primi mesi
del 2019.

3) Altri titoli - fondi immobiliari
| fondi immobiliari, pari a € 763.489.225, sono riepilogati nella seguente tabella:

Fondi Immobiliari

Descrizione 31/12/2017 Incrementi Decrementi Risp"rz‘s“etf‘?'\‘,’;‘l'o/re 31/12/2018
Fondo Scoiattolo 399.771.265 - 15.381.083 -23.728.057 360.662.125
Fondo Eurasia 53.951.649 - - - 53.951.649
Fondo Azoto 1.520.000 - - - 1.520.000
Fondo Pan European 2.579.828 - 890.000 - 1.689.828
Fondo Vesta 1.982.385 - - - 1.982.385
Fondo Crono 161.336.870 - - - 161.336.870
Fondo Core Nord Ovest 7.620.000 - - - 7.620.000
Fondo Core Multiutilities 20.200.000 - 6.200.000 - 14.000.000
Fondo Fip 19.692.107 - 519.204 - 19.172.903
Fondo Coima Opportunity 7.802.046 - 2.343.544 - 5.458.502
Fondo Conero 4.891.041 - - - 4.891.041
Fondo Alpha Futura 131.203.922 - - - 131.203.922
Totale 812.551.113 - 25.333.831 -23.728.057 763.489.225

L’investimento in fondi immobiliari costituisce per ’Associazione la modalita prevalente di investimento di natura
immobiliare, ed & andata progressivamente sostituendo l’investimento diretto in immobili.

Il decremento della voce riguarda il rimborso di quote di fondi per € 25.333.831. Il comparto ha generato proventi per
€ 11.015.377 e utili per € 6.000.000.
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Sono state apportate rettifiche di valore per € 23.728.057 al fondo immobiliare Scoiattolo. Si segnala che viene man-
tenuto ’accantonamento di € 2.500.000 al fondo rischi relativo al fondo Scoiattolo destinato a fronteggiare il rischio
di eventuali mancate vendite.

Di seguito si riepilogano le svalutazioni anno per anno apportate al Fondo Scoiattolo:

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

gg:i‘:gtolo 590.738 26.245.403 15.929.078 46.445.181 26.045.135 19.854.608 23.728.057  158.838.200

Si segnala che le svalutazioni non tengono conto dei rimborsi di capitale pari a € 20 milioni effettuati in seguito alle
vendite delle unita immobiliari.

Sono stati accantonati inoltre al fondo oscillazione titoli € 11.824.057, per fronteggiare le perdite di valore ritenute
durevoli del fondo Azoto, fondo Eurasia e fondo FIP.

Si precisa che le valutazioni di tale comparto sono state effettuate sui valori comunicati dai gestori al 30 giugno
2018, ad accezione di alcuni fondi per i quali la valutazione e stata effettuata sui valori comunicati dai gestori al 31
dicembre 2018.

La tabella che segue riepiloga il confronto tra la valorizzazione dei Fondi immobiliari ai valori comunicati dai gestori
con il valore in bilancio tenendo conto degli accantonamenti al fondo oscillazione titoli:

Fondi immobiliari

Valorizzazione con Plus/minus maturate

Descrizione 31/12/2018 re;::(i):n:l:iaefﬁ??aglcio Plus/minus maturate Accantonamenti dopo accantonamenti
Fondo Scoiattolo 360.662.125 360.662.125 - = =
Fondo Eurasia 53.951.649 34.388.026 -19.563.623 19.500.000 -63.623
Fondo Azoto 1.520.000 - -1.520.000 1.520.000 -
Fondo Pan European 1.689.828 1.241.164 -448.664 1.188.552 739.888
Fondo Vesta 1.982.385 2 -1.982.385 1.982.385 =
Fondo Crono 161.336.870 168.036.419 6.699.549 - 6.699.549
Fondo Core Nord 7.620.000 8.311.611 691.611 - 691.611
Fondo Core 14.000.000 19.026.030 5.026.030 - 5.026.030
Fondo Fip 19.172.903 15.189.421 -3.983.482 2.000.000 -1.983.482
g%rl‘)%‘:ti‘r’"iga 5.458.502 10.737.768 5.279.266 - 5.279.266
Fondo Conero 4.891.041 5219.734 328.693 5 328.693
Fondo Alpha Futura 131.203.922 184.681.904 53.477.982 - 53.477.982
Totale 763.489.225 807.494.202 44.004.977 26.190.937 70.195.914

La tabella evidenzia minusvalenze maturate, al netto degli accantonamenti, per complessivi € 2.047.105, relative
principalmente al Fondo FIP, minusvalenza data dalla differenza tra quanto accantonato, € 2.000.000 e il valore
complessivo della minusvalenza maturata, che non e ritenuta apprezzabile come ulteriore perdita durevole di valore
considerando che nel secondo semestre 2018 & stato effettuato un rimborso di quote e che la valutazione del fondo
e alla data del 30 giugno 2018 e non riflette tale rimborso.

Si segnala che sussistono impegni per € 5.678.000 relativi ai residui importi sottoscritti per alcuni fondi e non ancora
richiamati.

ATTIVO CIRCOLANTE

Crediti
Il saldo complessivo & pari ad € 450.619.780, al netto dei fondi di svalutazione pari a € 187.078.002, con un incremento
di € 15.703.432 rispetto all’esercizio precedente, come dettagliato nella tabella seguente:

Cassa Nazionale di Previdenza ed Assistenza a favore dei Ragionieri e Periti Commerciali



A
/. /"CNPR  BILANCIO di ESERCIZIO 2018 - Nota Integrativa

Crediti - analisi delle variazioni

Descrizione 31/12/2017 rll?:f;g;?g::}:le Decrementi 31/12/2018
Crediti verso iscritti 540.079.153 329.592.913 281.119.432 588.552.634
Fondo svalutazione crediti v/iscritti 118.576.458 46.735.652 2.346.669 162.965.441
Totale Crediti netti v/iscritti ~ 421.502.695 282.857.261 278.772.763 425.587.193

Crediti tributari e imposte anticipate 25.008 13.139.797 23.961 13.140.844
Crediti verso altri 37.516.861 7.355.568 8.868.125 36.004.304
Fondo svalutazione crediti 14.321.687 479.762 495.417 14.306.032
Fondo copertura rischi 9.806.529 - - 9.806.529
Totale Crediti netti v/altri 13.388.645 6.875.806 8.372.708 11.891.743

Totale  434.916.348 302.872.864 287.169.432 450.619.780

Si segnala che Uincremento e principalmente dovuto alla voce crediti per imposte anticipate per € 13.136.417.

Crediti verso iscritti
La composizione del saldo, pari ad € 425.587.193, al netto del fondo di svalutazione pari ad € 162.965.441, & la seguente:

Crediti verso iscritti - analisi delle variazioni

Descrizione 31/12/2017 Riclassifiche Incrementi Decrementi 31/12/2018
Crediti per contributi :
e e 57.253.721 57.253.721 301.047.592 240.280.664 60.766.928
Crediti per contributi
anni precedenti 374.917.289 57.253.721 8.968.067 27.579.983 413.559.094
Crediti per ricongiunzioni e riscatti 1.612.634 = 787.986 1.425.744 974.876
Crediti per sanzioni 105.275.960 - 18.452.342 11.711.441 112.016.861
Crediti per totalizzazioni
1.388/2000 1.019.549 - 225.413 27.718 1.217.244
Crediti per contributi volontari - - 111.513 93.882 17.631
Totale crediti lordi v/iscritti 540.079.153 - 329.592.913 281.119.432 588.552.634
Fondo svalutazione
crediti verso iscritti 118.576.458 - 46.735.652 2.346.669 162.965.441
Totale crediti netti verso iscritti 421.502.695 - 282.857.261 278.772.763 425.587.193

Nb tra i crediti per contributi per anni precedenti sono compresi gli importi in rateazione per €/mln 106,0.

Nella voce sono classificati i crediti verso gli iscritti per contributi minimi ed eccedenze, per sanzioni, per ricongiun-
zioni/riscatti dovuti per gli anni 2018 e precedenti.

| crediti per contributi e sanzioni ammontano complessivamente ad € 588.552.634, al lordo del fondo svalutazione
crediti, con un incremento complessivo di € 48.473.481. L’incremento & dovuto alla dinamica dell’landamento dei
ricavi, in parte compensata dalla lieve diminuzione del tasso di morosita. Si segnala, inoltre, che a fronte di un in-
cremento complessivo dei ricavi per contributi diretti (soggettivo, integrativo e supplementare) di circa € 6,7 milioni
i crediti per contributi relativi all’anno corrente aumentano di circa € 3,5 milioni, passando, complessivamente, da €
57,3 milioni del 2017 a € 60,8 milioni del 2018.

Si segnala anche che, a seguito della riorganizzazione, avviata nel precedente esercizio, dell’attivita di recupero
crediti verso iscritti e delle relative modalita e procedure operative, si procede alla contestazione delle sanzioni
per ritardato e/o omesso pagamento dei contributi in maniera automatizzata e con periodicita mensile, pertanto il
presente bilancio comprende anche 'laggiornamento delle sanzioni di anni precedenti.

Gli incrementi si riferiscono: per € 301.047.592 ai contributi soggettivi, integrativo, supplementare (minimi ed ecce-
denze) dovuti per ’lanno 2018; per € 8.968.067 ai contributi soggettivo, integrativo, soggettivo supplementare e ma-
ternita, dovuti per anni precedenti; per € 787.986 ai contributi di ricongiunzione e riscatto dovuti da iscritti e da altri
Enti di previdenza; per € 18.452.342 a sanzioni contributive; per € 225.413 per recupero quote di pensione totalizzate
ai sensi della legge 388/2000 e per € 111.513 per contributi volontari.

| decrementi ammontano complessivamente ad € 281.119.432 e comprendono, oltre alle somme effettivamente incas-
sate per contributi correnti e per le operazioni gia avviate negli anni precedenti legati all’attivita di recupero delle
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morosita, i contributi trattenuti ai pensionati e 'imputazione di somme incassate in conto sospesi.

Si segnala che i decrementi dei crediti per contributi passano da € 275 milioni del precedente esercizio a € 281 mi-
lioni del corrente esercizio, in particolare per la voce crediti per sanzioni contributive.

Anche per l’anno 2018 & stato mantenuto 'accantonamento per € 1.375.000 al fondo svalutazione per gli interessi su
ritardato pagamento dei contributi. Il fondo si riferisce alla stima sull’esigibilita futura su tali crediti.

Inoltre, sono stati accantonati, nel corso del corrente esercizio, € 46.735.652 di cui € 28.234.927 per sanzioni e €
18.500.725 per contributi. Si rileva che la svalutazione dei crediti per sanzioni comprende anche quanto accertato nel
corso dell’anno, mentre la svalutazione dei crediti per contributi si riferisce alla quota dei contributi non riscossi,
determinata, in coerenza con gli anni precedenti, in base all’anzianita del credito, come previsto dal principio con-
tabile OIC 15.

Di seguito si riporta la tabella dettagliata dei crediti verso iscritti per tipologia di contributo:

Crediti verso iscritti per tipologia di contributo

Descrizione 31/12/2017 riclassifiche incrementi decrementi 31/12/2018
Contributi soggettivi A.P. 208.429.546 33.256.384 4.047.035 13.583.529 232.149.436
Contributi soggettivi A.P.. 33.256.384 -33.256.384 174.108.022 136.282.795 37.825.227
Contributi indennita di maternita A.P. 3.076.470 - 27.758 72477 3.031.751
Contributi integrativi A.C. 20.766.874 -20.766.874 111.230.458 91.595.116 19.635.342
Contributi integrativi A.P. 146.429.624 20.766.874 3.672.420 12.695.783 158.173.135
Contributi soggettivi supplementari A.C. 3.230.463 -3.230.463 15.709.112 12.402.753 3.306.359
Contributi soggettivi supplementari A.P. 16.981.649 3.230.463 1.220.854 1.228.194 20.204.772
Crediti per sanzioni 105.275.960 - 18.452.342 11.711.441 112.016.861
\C//r.es‘i'rt.'tgir Sontributi di ricongiunzione 1.593.692 - 465.664 1.103.652 955.704
Crediti per riscatti 18.942 - 322.322 322.092 19.172
Crediti per totalizzazioni L. 388/200 1.019.549 - 225.413 27.718 1.217.244
Crediti per contributi volontari - - 111.513 93.882 17.631
Totale crediti lordi v/iscritti  540.079.153 0 329.592.913 281.119.432 588.552.634

Fondo svalutazione crediti v/iscritti 116.436.458 - 46.735.652 2.346.669 160.825.441
e : : - 7es000
Fondo svlutazine credi neres : : - 1575000
Totale crediti netti v/iscritti  421.502.695 0 282.857.261 278.772.763 425.587.193

| crediti per ricongiunzioni comprendono, sia le somme trasferite o da trasferire a carico di altri Enti di previdenza,
sia 'onere da sostenere a carico dell’iscritto.

L’importo di tali crediti e rettificato da un fondo di svalutazione pari ad € 765.000 che fronteggia i rischi di eventuali
rinunce in corso di pagamento rateale da parte dell’iscritto. Tale fondo e ritenuto congruo per fronteggiare le conse-
guenze derivanti dalla eventuale decadenza di una rateazione in corso, che consiste sia nella restituzione delle rate
eventualmente gia pagate che nella restituzione, presso la gestione obbligatoria di pertinenza, della contribuzione
trasferita a seguito dell’adesione.

L’Associazione riscuote i contributi sia correnti che di anni precedenti tramite la piattaforma informatica per i
pagamenti disponibile nell’area riservata del sito web, oppure tramite il modello “F24”. La piattaforma pud essere
utilizzata sia per versare i contributi dell’anno alle scadenze stabilite tramite carta di credito o bonifico bancario, sia
per versare i contributi di anni precedenti. Per i contributi di anni precedenti si puo scegliere anche il pagamento
rateale, con addebito pre-autorizzato (SDD), sul proprio conto corrente. Nel caso di scelta di pagamento rateale la
piattaforma simulera automaticamente il piano di ammortamento a seconda del numero di rate prescelto.

Crediti tributari
La composizione del saldo pari ad € 13.140.844, e dettagliato nella seguente tabella:
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Crediti tributari

Descrizione 31/12/2017 Incrementi Decrementi 31/12/2018
Credito d'imposta IRES e IRAP e ritenute d’acconto 25.008 3.380 23.961 4.427
Imposte anticipate - 13.1%36.417 - 13.136.417

Totale 25.008 13.139.797 23.961 13.140.844

La voce si riferisce al credito per ritenute d’acconto da recuperare dall’Erario per € 4.427 e al credito per imposte
anticipate per € 13.136.417.
Le attivita per imposte anticipate sono state rilevate al fine di consentire una contabilizzazione per competenza
delle imposte relative a esercizi futuri ma esigibili con riferimento all’esercizio in corso. In tal modo la somma alge-
brica a conto economico, delle imposte correnti e delle imposte differite attive, consente di rispettare il postulato
di bilancio della competenza economica.
Specificatamente U'importo di € 13.136.417 si riferisce alle minusvalenze fiscali, nella misura del 26% (aliquota dell’im-
posta sostitutiva), certificate dalle gestioni patrimoniali affidate a terzi (GPM). Si segnala che le GPM affidate a terzi,
come previsto dalla normativa fiscale, determinano le imposte a debito e/o a credito sul risultato maturato.

Di seguito le tabelle di dettaglio e del beneficio rilevato:

GPM affidate a terzi - Risultati fiscali

Esercizio Plusvalenza Fiscale Imposte pagate Minusvalenze fiscali
2018 - - 50.524.681,83
2017 33.074.938,63 8.606.711,00 -
2016 25.710.026,18 6.675.077,00 -
2015 1.049.530,39 272.878,00 598.363,23
Totale 59.834.495,20 15.554.666,00 51.123.045,06

INFORMATIVA SULLUTILIZZO DELLE MINUSVALENZE FISCALI
Esercizio precedente Esercizio corrente

Ammontare delle Ammontare delle
minusvalenze fiscali Effetto fiscale (26%) minusvalenze fiscali Effetto fiscale (26%)

Minusvalenze fiscali utilizzate
dell’esercizio
di esercizi precedenti - = -
Totale utilizzo - - - -

Minusvalenze fiscali a nuovo
con ragionevole certezza B ) 50.524.682 13.136.417
Totale beneficio rilevato - - 50.524.682 13.136.417

Si precisa che, nel rispetto del principio di prudenza, le attivita per imposte anticipate sono state rilevate in quanto
vi e la ragionevole certezza del loro futuro recupero. Si ritiene, infatti, che le suddette minusvalenze fiscali saranno
ragionevolmente assorbite dai “capital gain” ritraibili dalle gestioni patrimoniali del portafoglio titoli dei futuri
quattro esercizi, in considerazione:
)} Dell’eccezionalita del risultato negativo delle gestioni patrimoniali maturato nel 2018, rispetto all’landamento po-

sitivo degli ultimi esercizi del GPM affidate a terzi;
) Dell’landamento del mercato finanziario degli ultimi mesi dell’anno 2018, caratterizzato dal verificarsi di eventi non

strettamente legati agli andamenti economico finanziari dei valori mobiliari in portafoglio.
Si rileva che alla data del 28 febbraio 2019, i titoli in portafoglio hanno mostrato evidenti segnali di crescita quanti-
ficabili in maggiori plusvalori per circa € 18,6 milioni.

Crediti verso altri
La composizione del saldo pari ad € 11.891.743, al netto del fondo di svalutazione, e la seguente:
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Crediti verso altri

Descrizione 31C/r1et21|/t2|g]l-7 Incrementi Decrementi sf;fg}ggis
Canoni di locazione 13.267.121 4.419.433 4.657.526 13.029.028
Altri crediti verso conduttori immobili 3.218.382 53.453 109.433 3.162.402
Crediti verso pensionati 760.521 355.086 185.266 930.341
Crediti verso lo Stato 313.028 96.473 150.655 258.846
Crediti da patrimonio mobiliare 271.384 837.537 987.307 121.614
Crediti diversi 96.879 832.713 834.171 95.421
Caparre confirmatorie 1.900.000 = = 1.900.000
Per somme non restituite 7.752.458 - - 7.752.458
Altri crediti 3.856.146 291.954 277.674 3.870.426
Crediti v/pensionati per sentenze favorevoli 4.712.925 456.576 1.661.458 3.508.043
Crediti v/ Fondo Scoiattolo / condomini 1.368.017 12.343 4.635 1.375.725
Totale crediti lordi v/altri 37.516.861 7.355.568 8.868.125 36.004.304

Fondo svalutazione crediti v/inquilini e crediti diversi 14.321.687 479.762 495.417 14.306.032
Fondo copertura rischi su crediti 9.806.529 - - 9.806.529
Totale crediti netti v/altri 13.388.645 6.875.806 8.372.708 11.891.743

| crediti verso altri comprendono principalmente i crediti verso inquilini, verso lo Stato, verso pensionati, verso altri
e verso SGR e rilevano complessivamente un decremento di € 1.512.557, principalmente dovuto al decremento dei
crediti verso pensionati per sentenze favorevoli.

Si segnala che il fondo svalutazione crediti € composto dalla svalutazione dei crediti verso inquilini per € 14.285.080
e dalla svalutazione degli altri crediti per € 20.952.

In particolare, i crediti relativi alla gestione del patrimonio immobiliare, al netto della svalutazione prudenziale di €
14.285.080, ammontano complessivamente a € 1.906.350, come evidenziato dalla seguente tabella:

.. Crediti al Crediti al

Canoni di locazione 13.267.121 4.419.433 4.657.526 13.029.028
Altri crediti verso conduttori immobili 3.218.382 53.453 109.433 3.162.402
Fondo svalutazione crediti v/inquilini 14.300.735 479.762 495.417 14.285.080
Subtotale crediti netti afferenti alla 2.184.768 3.993.124 4.271.542 1.906.350

gestione del patrimonio immobiliare

Il Fondo svalutazione crediti afferenti alla gestione del patrimonio immabiliare, pari ad € 14.285.080 comprende la
svalutazione, compreso ’anno 2016, dei crediti per canoni di locazione e degli altri crediti verso conduttori di immo-
bili, come riepilogato dalla seguente tabella:

Dettaglio degli accantonamenti al fondo svalutazione crediti v/inquilini

Descrizione Anni precedenti 2017 2018 Totale

Crediti per canoni 10.765.341 458.190 456.560 11.680.091

Altri crediti verso conduttori di immobilli 2.578.082 19.361 7.546 2.604.989
Totale 13.343.423 477.551 464.106 14.285.080

La voce “altri crediti verso conduttori di immobili” comprende il recupero di oneri accessori su locazioni e il recu-
pero dell’imposta di registro sui contratti di locazione. L’importo degli altri crediti verso conduttori di immobili &
svalutato da uno specifico fondo, per € 2.604.989, per fare fronte ai potenziali rischi di mancato pagamento da parte
degli inquilini.

| crediti per “canoni di locazione” e gli “altri crediti verso conduttori di immobili” comprendono anche gli importi, per
canoni di locazione, emessi per conto del fondo Scoiattolo nei mesi di gennaio e giugno per gli immobili apportati
nei mese di dicembre 2011 e maggio 2012.

La voce “crediti verso pensionati” include i recuperi per ratei di pensione erogati successivamente al decesso dei
titolari, a causa della tardiva comunicazione da parte degli eredi del decesso.

| “crediti verso lo Stato” si riferiscono principalmente a:
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) crediti verso il Ministero del Lavoro e delle politiche sociali € 250.655, di cui € 240.229 per il contributo d’indennita
di maternita per gli anni 2016 e 2018, e € 10.426 per il recupero delle quote di pensione liquidate con i benefici delle
vittime del terrorismo ai sensi della Legge 222/2007;

) crediti nei confronti del Ministero dell’Economia e delle finanze per l’anticipazione di somme a pensionati ex com-
battenti (L. 140/85), € 8.191.

| decrementi si riferiscono principalmente all’incasso di parte del contributo a carico dello Stato per indennita

di maternita per ’anno 2016 e all’incasso delle anticipazioni ai pensionati ex combattenti relative all’anno 2017.

Gli incrementi si riferiscono alle anticipazioni, per I’lanno 2018, a favore di pensionati ex combattenti, per € 8.191, al

credito, per l’anno 2018, per il contributo per l'indennita di maternita a carico dello Stato, per € 77.856 e al recupero

delle quote di pensione liquidate, nel 2018, con i benefici delle vittime del terrorismo con la Legge 222/2007 per € 10.426.

| crediti da “gestione patrimonio mobiliare” si riferiscono agli interessi attivi su conti correnti bancari e material-

mente accreditati all’Associazione nei primi mesi del 2019. L’importo di € 1.900.000 si riferisce alla caparra confir-
matoria versata a fronte del preliminare di acquisto dell’immobile sito in Somma Lombardo in provincia di Varese.

Anche il giudizio di appello, sul contenzioso relativo al recupero della caparra per ’acquisto dell’immobile & stato

favorevole all’Associazione. Su tale credito non & stata apportata nessuna svalutazione.

| crediti per “somme non restituite”, pari € 7.752.458, interamente svalutati, si riferiscono alle somme sottratte in

relazione alla vicenda subita della procedura d’acquisto dell’immobile in Somma Lombardo e quelle oggetto della

truffa per la vicenda Cavatorta/Mele.

Su tali crediti non e stata apportata prudenzialmente nessuna rivalutazione, anche se 'esito dei giudizi e stato

favorevole all’Associazione.

L’'importo di € 3.508.043 & relativo ai crediti v/pensionati per il recupero, a seguito di sentenze favorevoli all’As-

sociazione, di importi erogati precedentemente alle sentenze. La voce accoglie anche gli effetti della sentenza

numero 18136 delle sezioni unite della Corte di Cassazione che ha definitivamente risolto la questione giuridica
relativa al pro rata, confermando la validita dell’operato dell’Associazione per le pensioni con decorrenza successiva
al 31 dicembre 2006. L’importo di € 3.508.043 si riferisce principalmente alle sentenze di 2° grado o di Cassazione
favorevoli all’Associazione, relative alla vicenda pro rata, immediatamente eseguite per le quali si & proceduto alla
immediata riliquidazione della pensione con contestuale richiesta alla controparte del maggiore importo liquidato
negli anni precedenti con facolta di recupero rateale dell’importo fino ad un massimo di 36 mesi con corrispondente
rilascio, a favore di CNPR, di idonee garanzie, € 3.164.007; la voce comprende anche il recupero delle spese legali

e per altri contenziosi non legati alla vicenda pro rata (invalidita/contributo solidarieta, ecc.), per € 344.036, si se-

gnala che nel corso del 2018 sono stati incassati circa € 1.661.458. Si segnala che su tali crediti e stato accantonato

Uimporto di € 2.000.000, accantonamento ritenuto congruo a fronteggiare il rischio di eventuale mancato recupero.

La voce “crediti verso fondo Scoiattolo/condomini” si riferisce alle somme per utenze e lavori di manutenzione

anticipate dall’Associazione sugli immobili apportati, ma di competenza del Fondo Scoiattolo o dei condomini.

La voce “altri crediti” & cosi composta:

Dettaglio altri crediti

Descrizione 31/12/2018
Recupero spese legali da iscritti/pensionati 3.747.777
Fornitori conto anticipi 29.921
INPS 9.384
Contenzioso Cavatorta 54.071
Note di credito da ricevere 21.391
Verso dipendenti 6.991
BNP PARIBAS SGRPA 891
Totale 3.870.426
Fondo svalutazione crediti diversi 20.952
Totale netto 3.849.474
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A fronte dei crediti relativi al contenzioso in essere con 'impresa “Cavatorta e Figli” di € 54.071, & stata imputata in
esercizi precedenti una svalutazione di pari importo.

Tra gli altri crediti & ricompresa la voce recupero spese legali da iscritti/pensionati pari a € 3.747.777: si riferisce alle
spese legali da recuperare dagli iscritti morosi, con le opportune operazioni coattive di recupero.

La movimentazione del fondo svalutazione crediti e fondo copertura rischi & la seguente:

Fondo svalutazione Fondo svalutazione
Descrizione crediti al Incremento crediti al
31/12/2017 31/12/2018

Canoni di locazione 11.580.820 456.560 357.288 11.680.092
Altri crediti verso conduttori immobili 2.719.916 7.546 122.474 2.604.988
Crediti diversi 20.952 - - 20.952
Subtotale fondo svalutazione crediti 14.321.688 464.106 479.762 14.306.032

Per somme non restituite 7.752.458 - - 7.752.458
Altri crediti 54.071 - - 54.071
Crediti verso pensionati 2.000.000 - - 2.000.000
Subtotale fondo copertura rischi 9.806.529 - - 9.806.529

Totale 24.128.217 464.106 479.762 24.112.561

L’incremento di € 464.106 e riferito alla svalutazione prudenziale dei crediti per canoni di locazione e degli altri
crediti verso conduttori di immobili (oneri accessori, imposta di registro, interessi di mora, ecc.), riferiti ai periodi
precedenti al 2017. Si precisa che le azioni legali in corso verso i locatari morosi, con riferimento ai suddetti periodi
interessati dalla svalutazione, verranno mantenute in essere fino all’esperimento di tutte le azioni di recupero. Gli
utilizzi si riferiscono a somme incassate nel 2018 di crediti precedentemente accantonati.

Attivita finanziarie che non costituiscono immobilizzazioni
Il saldo complessivo e pari ad € 793.330.863, come dettagliato nella seguente tabella:

Attivita finanziarie che non costituiscono partecipazioni

Yoce .o Descrizione 31/12/2017 Incrementi Decrementi ~ Svalutazioniriprese  34/17/2018
Partecipazioni in
O IlL e ate 817.385 - - 211.012 606.373
C)ll4  Altre partecipazioni 536.692 - - -231.090 305.602
Altri titoli
QN6 othtomstoni 595.556 - 56 - 595.500
Q)6 Altri titoli (GPM) 737.003.071 1.033.865.923 979.045.606 - 791.823.388
Totale 738.952.704 1.033.865.923 979.045.662 -442.102 793.330.863

La voce comprende gli investimenti in azioni, obbligazioni e gestioni patrimoniali affidate a terzi.

Partecipazioni in imprese controllate
Partecipazioni di controllo

Descrizione Previra Invest SIM SpA in liquidazione Totale
Valore contabile al 31/12/2017 817.835 817.835
Variazioni -211.012 -211.012
Valore contabile al 31/12/2018 606.373 606.373

La voce accoglie il valore della partecipazione in Prévira Invest SIM di cui ’Associazione detiene 1’80% del capitale
sociale, riclassificata tra le attivita finanziarie che non costituiscono immobilizzazioni a seguito della messa in liqui-
dazione della societa stessa. La liquidazione & stata avviata nel mese di ottobre 2015 ed & ancora in corso.

Valore delle partecipazioni di controllo Previra Invest SIM Spa in liquidazione
Sede via Pinciana 35, Roma Patrimonio netto al 31/12/2017 % di partecipazione valore contabile al 31/12/2018
Capitale sociale 1.500.000 757.966 80 606.373
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Altre partecipazioni
Il saldo complessivo e pari ad € 305.602, come dettagliato nella seguente tabella:

Altre partecipazioni

Svalutazioni/

Descrizione 31/12/2017 Incrementi Decrementi Riprese di 31/12/2018 Plus/minus
valore implicite
Bed Bath 143.586 > = -65.989 77.597 =
Patterson Cos AOR 329.047 - - -141.066 187.981 -
Eprice AOR 64.059 > = -24.035 40.024 =
Totale 536.692 - - -231.090 305.602 -

Il comparto ha realizzato dividendi per € 11.611. Sono state apportate rettifiche di valore per € 231.090 per adeguare
il valore di bilancio al valore di realizzo desumibile dall’landamento di mercato dell’ultimo giorno dell’esercizio.

Altri titoli (obbligazioni)
Il saldo complessivo & pari ad € 595.500, come dettagliato nella seguente tabella:
Altri titoli obbligazioni

Svalutazioni/

Descrizione 31/12/2017 Incrementi Decrementi Riprese di 31/12/2018  Plus/minus
valore implicite
MACIF 4 5/8 04/29/49 595.556 - 56 - 595.500 17.808
Totale  595.556 - 56 0 595.500 17.808

Nel corso del 2018 il comparto ha realizzato cedole per € 29.032.

Altri titoli (GPM)
Di sequito si riporta la situazione delle GPM affidate a terzi suddivise per gestore:

Differenziale

Capitale 5 5 economico Minusvalenze | Plusvalenze
31/12/2017 conferito Investimenti (prima delle 31/12/2018 implicite implicite
imposte)

Allianz Global Investors 139.893.904 10.000.000 153.886.622 -7.707.969 146.178.653 8.010.847 1.137.172
Eurizon Capital Sgr 154.355.967 10.000.000 170.306.963 -5.386.897 164.920.066 9.624.154 3.412.812
Banca patrimoni 150.009.373  10.000.000  164.816.107  -1.305.546  163.510.561  8.490.191  1.640.140
Generali Insurance
Asset Management 148.810.945 10.000.000 161.179.492 -756.024 160.423.468 7.300.013 6.050.609
Credit Suisse Italia 143.932.882 10.000.000 158.971.280 -2.180.640 156.790.640 7.196.294 2.158.828

Totale 737.003.071  50.000.000 809.160.464 -17.337.076  791.823.388  40.621.499 14.399.561

La voce rappresenta il valore delle gestioni patrimoniali in delega, affidate a cinque gestori diversi a seguito di
gara ad evidenza europea ed evidenzia il valore dei conferimenti rettificati in particolare dai differenziali comples-
sivamente realizzati e contabilizzati per competenza. Si segnala che nell’anno 2018 sono stati conferiti ulteriori €

50.000.000.
Nella tabella sottostante si rappresenta la consistenza per tipologia di investimento:

GENERALI
P GloAL | EURIZON_ | purpiwos | INSURANCE | QREDIT |
INVESTOR SELLA & C. MANAGEMENT
GPM AZIONI 42.711.782 60.382.826 53.168.372 54.689.564 37.699.578 248.652.122
GPM OBBLIGAZIONI 32.367.323 13.817.902 29.399.703 26.335.096 35.493.904 137.413.928
GPM TITOLI DI STATO 38.194.072 47.793.935 38.463.037 53.679.550 48.319.967 226.450.561
GPM F.di comuni d’investimento OICR 23.070.214 40.589.579 29.710.217 16.354.255 34.241.355 143.965.620
GPM LIQUIDITA 9.835.262 2.335.824 12.769.232 9.365.003 1.035.836 35.341.157

Valore di bilancio al 31 dicembre 2018 146.178.653  164.920.066 163.510.561  160.423.468  156.790.640  791.823.388

Si segnala che tra le gestioni patrimoniali affidate a terzi esiste un’operazione in derivati di copertura, in essere al
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31 dicembre 2018, di € 715.883 e che alla stessa data presenta un margine positivo.

Le gestioni patrimoniali a fine esercizio evidenziano complessivamente svalutazioni per € 40.621.499 dovute all’ade-
guamento dei titoli al minor valore tra il costo in bilancio e il prezzo di mercato dell’ultimo giorno dell’esercizio, tale
importo & stato accantonato nello specifico fondo. Si segnala che si & proceduto alla ripresa di valore per € 4.694.317
dei titoli precedentemente svalutati. Con riferimento all’adeguamento del valore di bilancio al valore di mercato
& opportuno segnalare che la forte perdita di valore si & manifestata negli ultimi mesi del 2018 a seguito princi-
palmente di eventi di natura non finanziaria/economica che hanno fortemente depresso le quotazioni del mercato
finanziario. Tali eventi slegati dagli andamenti gestionali delle aziende e dei loro relativi titoli sono chiaramente
evidenziati nella tabella che segue:

31-mar-18 783.354.750 21.408.183 25.423.493 787.370.060
30-giu-18 788.158.340 20.887.444 25.955.806 793.226.702
30-set-18 789.910.902 19.514.309 35.629.632 806.026.225
31-dic-18 791.823.388 40.621.499 14.399.561 765.601.450
31-gen-19 791.823.388 27.227.128 25.930.734 790.526.994
28-feb-19 791.823.388 22.009.811 30.846.264 800.659.841

Al 28 febbraio 2019 i titoli in portafoglio al 31 dicembre 2018 avevano gia recuperato € 18,6 milioni.
Nella tabella seguente & riportato, dettagliato per le singole componenti reddituali, il differenziale economico:

GENERALI
Differenziale economico ?Eé;liglzk Egﬁﬁgr SGR E,gﬁlcfdg(‘)ﬁl LNSSSlgANCE EEFSDSE ITALIA Totali
. MANAGEMENT

Dividendi 981.794 2.581.590 770.217 2.091.487 1.550.536 7.975.624
Cedole 1.855.842 1.389.569 1.104.740 2.317.405 1.606.949 8.274.505
Utile su negoziazione titoli 3.247.581 6.618.898 10.560.959 3.133.907 4.871.232 28.432.577
Riprese di valore 1.003.865 344554 273.720 2.180.999 891.178 4.694.316
Utile su cambi 50.104 14.305 - 36.262 78.162 178.833
Subtotale proventi 7.139.186 10.948.916 12.709.636 9.760.060 8.998.057 49.555.855
Commissioni di negoziazione 48.783 101.575 264.483 50.016 109.772 574.629
Perdite su negoziazione titoli 6.219.755 5.683.815 4.962.624 2.580.697 3.508.181 22.955.072
Commissioni di gestione 266.784 321.030 164.446 310.568 276.644 1.339.472
Commissioni di performance - - - - - 0
Cedole su acquisto titoli 192.340 532.143 133.438 240.597 65.089 1.163.607
Altre spese 14.030 72 - 320 - 14.422
Svalutazioni titoli 8.010.847 9.624.154 8.490.191 7.300.013 7.196.294 40.621.499
Perdite su cambi 94.616 73.024 - 33.873 22.717 224.230
Differenziale economico -7.707.969 -5.386.897 -1.305.546 -756.024 -2.180.640 -17.337.076

Il differenziale economico delle GPM affidate a terzi prima delle imposte presenta un risultato negativo di € 17.337.076
che e fortemente influenzato dall’adeguamento del valore di bilancio al valore di mercato del 31 dicembre 2018 che
come accennato in precedenza ha risentito della volatilita dei mercati finanziari, degli ultimi 3 mesi dello scorso
anno, legata soprattutto ad eventi di natura non finanziaria/economica.

Disponibilita liquide
Il saldo, pari ad € 113.699.071, & cosi composto:

Disponibilita liquide

Descrizione 31/12/2017 Variazione 31/12/2018
Depositi bancari (Banca Monte Dei Paschi di Siena) 119.966.318 -11.550.001 108.416.317
Depositi bancari (Banca Popolare di Sondrio) 7.494.321 -2.287.103 5.207.218
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Depositi bancari (Banca Intesa Sanpaolo) 6.551 -6.551 0
Depositi bancari (Banca Popolare di Bari) 1.996 -257 1.739
Depositi bancari (Banca Finnat Euramerica) 703.695 -641.708 61.987
Depositi bancari (Credito Emiliano) 10.000.345 -10.000.114 231
Depositi bancari (IW Bank) 4.999.945 -4.988.366 11.579

Totale 143.173.171 -29.474.100 113.699.071

Il saldo non include le competenze di fine anno e gli incassi in corso di accreditamento con valuta 2018.

Si segnala che dal 1° gennaio 2016 il servizio di tesoreria dell’Associazione € stato aggiudicato a seguito di procedura
di gara aperta in ambito comunitario, alla Banca Monte dei Paschi di Siena Spa.

La giacenza sul conto corrente presso la Banca Monte dei Paschi di Siena Spa & remunerata sulla base del contratto
in essere al tasso lordo Euribor a 6 mesi (base 360 gg media mese precedente) aumentato dello 0,52%.

Si segnala che la liquidita al 31 dicembre 2017 e stata investita per complessivi 105,5 milioni di euro, di cui per 50
milioni di euro per un ulteriore conferimento alle GPM affidate a terzi, per 26 milioni di euro per acquisto di quote
di fondi di investimento collettivo del risparmio (fondi UCITS), per 27,5 milioni per titoli di Stato e per il restante 1,9
milioni di euro in fondi di Private Equity e partecipazioni azionarie.

Ratei e risconti
Il saldo pari ad € 11.569.254 & cosi composto:

Ratei e Risconti attivi

Descrizione 31/12/2017 Incrementi Decrementi 31/12/2018
Risconti attivi 354.262 223.847 208.558 369.551
Ratei attivi 9.994.002 4.166.283 2.960.582 11.199.703

Totale 8.802.267 4.390.130 3.169.140 11.569.254

La voce “risconti attivi” pari ad € 369.551 si riferisce principalmente a polizze assicurative, contratti e canoni per la
manutenzione degli impianti, polizza sanitaria dei dipendenti e abbonamenti a riviste.

La voce “ratei attivi” € 11.199.703, si riferisce all'imputazione della quota di competenza 2018 dei rendimenti derivanti
dalle cedole su titoli in portafoglio e canoni di locazione con scadenza posticipata.
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STATO PATRIMONIALE - PASSIVO

Patrimonio netto
Il Patrimonio netto al 31 dicembre 2018 € pari ad € 2.314.104.731 ed evidenzia un incremento complessivo di € 7.744.860.
Nella voce sono ricomprese la riserva legale e il risultato di esercizio.

Riserva legale
La voce, pari ad € 2.306.172.672, ed & cosi analizzabile:

Riserva legale

Descrizione 31/12/2017 Incrementi Decrementi 31/12/2018
Fondo per la previdenza 2.157.781.817 37.992.446 - 2.195.774.263
Fondo solidarieta e assistenza 102.320.543 7.400.403 - 109.720.946
Fondo per le prestazioni di maternita 864.662 - 187.199 677463

Totale 2.260.967.022 45.392.849 187.199 2.306.172.672

Il “Fondo per la previdenza” & destinato al pagamento delle prestazioni liquidate con il sistema di calcolo retributivo
e quelle liquidate con il sistema di calcolo contributivo.

Il “Fondo solidarieta e assistenza” & destinato al pagamento delle prestazioni assistenziali, di tutela sanitaria inte-
grativa e all’integrazione al minimo delle pensioni di inabilita, invalidita, indirette. A tale fondo affluiscono il contri-
buto soggettivo supplementare e le sanzioni relative al mancato o ritardato invio delle comunicazioni obbligatorie
e le sanzioni relative ai contributi attribuiti a tale fondo.

Il “Fondo per le prestazioni di maternita” e destinato al finanziamento delle relative prestazioni.

Ai sensi dell’art. 7 dello Statuto e assicurata la riserva legale al fine di garantire la continuita nelle prestazioni. Il
D.L. 509/94 la quantifica stabilendo che debba essere in misura non inferiore a cinque annualita delle pensioni in
essere. La legge 27 dicembre 1997, n. 449 “Misure urgenti per la razionalizzazione della finanza pubblica” modifica
il parametro di riferimento e stabilisce che le cinque annualita vadano riferite non all’esercizio corrente, ma alle

pensioni in essere nel 1994.

Poiché il Fondo per la previdenza, attribuito il risultato d’esercizio, & pari a € 2.194.972.673, ne consegue che:

} con riferimento alle pensioni in essere nel 1994, la riserva legale minima & pari € 101.742.000 e le annualita coperte
calcolate sulla consistenza del fondo al 31/12/2018 sono 108;

} con riferimento alle pensioni in essere nel 2018, la riserva legale minima e pari € 1.166.664.070 e le annualita coper-
te, calcolate sulla consistenza del fondo al 31/12/2018, sono 9.

Di seguito le tabelle dei singoli fondi e la relativa movimentazione dell’esercizio 2018:

Fondo per la Previdenza

Consistenza del fondo al 01/01/2018 € 2.195.774.263
Attribuzioni:

- contributi

- contributi soggettivi € 178.155.057
- contributi integrativi € 114.902.877
- contributi di solidarieta € 166.214
- contributi ricongiunzione € 446.939
- contributi per onere di riscatto € 322.322
- interessi contributi ricongiunzione da altri Enti € 18.725
- contributi per preiscrizione € 102.421
- contributi volontari € 111.513
- sanzioni € 7.737.385
- interessi ritardato/rateazione pagamento contributi € 9.646.338
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- Altri proventi
- Altri proventi da patrimonio immobiliare
- Altri proventi

- Proventi finanziari
- Proventi e oneri finanziari
- Rettifiche di valore di attivita finanziarie

Totale attribuzioni
- Utilizzi:
- spese di gestione
- pensioni di vecchiaia
- pensioni di anzianita
- pensioni di inabilita
- pensioni di invalidita
- pensioni indirette
- pensioni di reversibilita
- pensioni totalizzate art. 71 Legge 388/2000
- pensioni totalizzate Legge 243/2004
- pensioni anticipate
- pensioni supplementare
- pensioni in cumulo
- trasferimento contributi
- arretrati pro-rata
- rimborso contributi
- restituzione contributi

Totale utilizzi
Surplus/deficit dell’esercizio del fondo per la previdenza

Consistenza del fondo al 31 dicembre 2018 - Attribuito il risultato d’esercizio 2018

h th oA AN oAbt AN AN AN b ANy

4.526.022
4.615.770

44.567.734
-65.032.013

70.506.198
119.144.819
54.611.630
1.231.369
4.505.827
10.594.641
26.848.085
926.438
12.924.585
1.555.305
149.215
2.105.667
317.765
-4.910.129
577.479

0

300.287.304

301.088.894

-801.590

2.194.972.673

Fondo per le prestazioni di solidarieta e per l'assistenza

Consistenza del fondo al 01/01/2018
Attribuzioni:

- Contributi

- Contributi soggettivi supplementari
- Sanzioni e interessi

- Altre entrate

Totale attribuzioni
- Utilizzi:
- Erogazioni assistenziali
- Integrazione al minimo pensioni di inabilita
- Integrazione al minimo pensioni di invalidita
- Integrazione al minimo pensioni indirette
- Integrazione al minimo pensioni di reversibilita
- Rimborso contributi
- Altri utilizzi - Perdite e svalutazioni su crediti per contributi

Totale utilizzi
Surplus/deficit dell’esercizio del fondo per le prestazioni di solidarieta e per l'assistenza

Consistenza del fondo al 31 dicembre 2018 - Attribuito il risultato d’esercizio 2018

an

o oo o ot M

16.929.966
1.068.618
0

5.558.197
187.462
910.773

1.103.984
525.490

22.409
956.620

109.720.945

17.998.584

9.264.935

8.733.64

118.454.594
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Consistenza del fondo al 01/01/2018 864.662
Attribuzioni:
- contributi
- contributo per indennita di maternita € 27.758
- Contributo dello Stato per indennita di maternita € 77.856
Totale attribuzioni € 105.614
- Utilizzi:
- Indennita di maternita € 292.813
Totale utilizzi € 292.813
Surplus/deficit dell’esercizio del fondo per le prestazioni di maternita € -187.199
Consistenza del fondo al 31 dicembre 2018 € 677.463

CNPR

Fondo per le prestazioni di maternita

Utile (perdita) dell’esercizio

L’utile d’esercizio, pari ad € 7.932.059, & cosi movimentato:

Utile (perdita) dell’esercizio

Descrizione 31/12/2017

Utile (perdita) dell'esercizio

fondo per la previdenza 37.992.446

Utile (perdita) dell'esercizio fondo

di solidarieta e assistenza 7400403
Totale 45.392.849

Fondi per rischi ed oneri
Il saldo pari ad € 135.725.834 & cosi composto:

incrementi decrementi 31/12/2018
-801.590 37.992.446 -801.590
8.733.649 7.400.403 8.733.649
7.932.059 45.392.849 7.932.059

Descrizione 31/12/2017
Fondo imposte 382.655
Fondo oscillazione titoli 43.937.398
Fondo copertura rischi 2.500.000
Fondo oscillazione titoli (GPM) 10.022.440

Fondo garanzia prestiti al personale 10.098

Fondo pensioni da liquidare 2.686.348
Fondo rischi contenzioso previdenziale 41.186.214
Fondo vertenze ex dipendenti 150.000

Totale 100.875.153

incremento utilizzo 31/12/2018
- - 382.655
13.106.629 3.244.878 53.799.149
- - 2.500.000
40.621.499 10.022.440 40.621.499
- - 10.098
- 700.000 1.986.348
- 4910.129 36.276.085
- - 150.000
53.728.128 18.877.447 135.725.834

Il fondo imposte riguarda un contenzioso con ’'amministrazione finanziaria riferito all’'INVIM su alcuni immobili e i
rischi connessi ad accertamenti contestati dal’amministrazione finanziaria. Gli accertamenti contestati si riferisco-
no alla rideterminazione da parte del’Amministrazione finanziaria del valore di apporto di alcuni immobili conferiti
al fondo Scoiattolo. L’Associazione & obbligata in solido con il fondo Scoiattolo che & 'obbligato principale, pertanto
si e ritenuto opportuno accantonare il 50% delle somme contestate.

L’incremento del fondo oscillazione titoli si riferisce all’accantonamento relativo al potenziale rischio di riduzione
di valore di alcuni fondi di private equity e di alcuni fondi immobiliari. Di seguito si riepiloga il dettaglio per valore

mobiliare e importi della consistenza del fondo:
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Sicav Adenium € 25.576.142
Fondo immobiliare Eurasia € 19.500.000
Fondo immobiliare Vesta € 1.982.382
Fondo immobiliare Azoto € 1.520.000
Fondo immobiliare Pan European € 1.188.556
Fondo Atlantis Capital € 288.144
Fondo ABN AMRO € 461.353
Fondo FIP € 2.000.000
Fondo Principia Il € 1282572

L’accantonamento al “Fondo copertura rischi” per il fondo Scoiattolo, & stato mantenuto per € 2.500.000. Tale accan-
tonamento e destinato ad assorbire una eventuale scontistica piu incisiva che potrebbe essere applicata sui prezzi
di vendita degli immobili in caso di mancate vendite.

Il “Fondo garanzia prestiti al personale” & stato mantenuto per fronteggiare oneri o perdite eventuali connessi ai
prestiti erogati ai dipendenti. Non si & provveduto ad alcun accantonamento nell’esercizio in quanto 'importo del
fondo é ritenuto idoneo a fronteggiare i rischi connessi.

Il “Fondo pensioni da liquidare” si riferisce alle sentenze sfavorevoli all’Associazione e alle pensioni da liquidare. Il
decremento di € 700.000 si riferisce al costo sostenuto dall’Associazione a seguito della modifica, introdotta dalla
Legge di bilancio 2017, alla preesistente norma sul cumulo gratuito dei periodi assicurativi, che ha esteso la possibi-
lita di accesso al cumulo anche ai professionisti iscritti nelle Casse previdenziali. L’importo si riferisce alle quote di
pensioni in cumulo dell’anno 2017, liquidate nel corrente esercizio.

Il “Fondo rischi contenzioso previdenziale” e stato costituito per fronteggiare i rischi di esito negativo delle cause
in corso con i pensionati soprattutto in materia di pro rata.

Si ricorda che la sentenza numero 17742 del 2015 delle sezioni unite della Corte di Cassazione ha definitivamente
risolto la questione giuridica relativa al pro rata, stabilendo ’applicazione rigorosa del principio del pro rata a tutte
le pensioni liquidate con decorrenza anteriore al 1° gennaio 2007.

L’importo accantonato nell’esercizio 2015 & stato determinato con un’analisi statistico-probabilistica sulla base dei
ricorsi gia presentati, essa tiene conto della probabilita delle richieste di riliquidazione secondo le caratteristiche
di eta, del tipo di prestazione pensionistica e della posizione personale del soggetto potenzialmente avente diritto.
L’utilizzo pari ad € 4.910.129 si riferisce alle richieste di riliquidazione della pensione liquidate nel corso dell’esercizio.
Non si & proceduto ad alcun ulteriore accantonamento ritenendo idoneo l'importo accantonato.

Il “Fondo vertenze ex dipendenti” & stato costituito per fronteggiare i rischi di esito negativo delle cause intentate
contro I’Associazione da alcuni ex dipendenti.

Non si e proceduto ad alcun ulteriore accantonamento ritenendo congruo il fondo per fronteggiare U'eventuale esito
sfavorevole dei residui contenziosi in essere.

Trattamento di fine rapporto
La movimentazione del periodo & la seguente:

Trattamento di Fine Rapporto

- P Imposta sostitutiva
Descrizione 31/12/2017 Accantonamento Utilizzi su rivalutazione TFR 31/12/2018
TFR dipendenti 1.055.700 30.304 14.472 3981 1.067.551
Totale 1.055.700 30.304 14.472 3.981 1.067.551

La voce riflette il debito per TFR maturato al 31 dicembre 2018 nei confronti del personale dipendente, al netto delle
anticipazioni erogate e al netto dell’imposta sostitutiva sulla rivalutazione maturata e delle quote trasferite al Fon-
do di previdenza complementare, previsto dal contratto collettivo.
Gli utilizzi comprendono gli anticipi erogati ai dipendenti nel 2018.
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Debiti
Il saldo pari ad € 30.724.461 & cosi composto:

Descrizione 31/12/2017 Incrementi Decrementi 31/12/2018

Debiti verso fornitori 6.145.214 12.362.833 14.168.251 4.339.796

Debiti tributari 17.566.063 80.104.974 86.599.705 11.071.332

Debiti verso istituti

di previdenza e di 227.858 1.470.435 1.386.328 311.965

sicurezza sociale

Altri debiti 15.724.887 8.869.589 9.593.108 15.001.368
Totale 39.664.022 102.807.831 111.747.392 30.724.461

Debiti verso fornitori

La voce, pari ad € 4.339.796, include il saldo a debito delle forniture di beni e servizi di funzionamento.

Si segnala che a garanzia del puntuale adempimento di obblighi contrattuali (contratti per lavori e fornitura di ser-
vizi) sono state rilasciate da terzi, a favore dell’Associazione, fidejussioni bancarie e/o assicurative per € 5.091.790.

Debiti tributari
Il saldo, pari ad € 11.071.332, € cosi composto:

Descrizione 31/12/2016 Incrementi Decrementi 31/12/2018
Imposte dell’esercizio 882.857 1.405.859 882.857 1.405.859
Imposta sostitutiva - 78.868 - 78.868
GPM - Imposta sul risultato 7.007.131 - 7.007.131 -
Ritenute da versare 9.493.524 76.693.538 76.709.291 9.477.771
Altre imposte 28.110 - 28.110 -
Iva da scissione pagamenti 154.441 1.926.709 1.972.316 108.834

Totale 17.566.063 80.104.974 86.599.705 11.071.332

| debiti per imposte correnti e per imposta sostitutiva tengono conto dell’onere maturato nell’esercizio per imposte
sui redditi, sui redditi diversi ed IRAP e sono esposti al netto degli acconti versati e delle ritenute a titolo d’acconto
subite.

La voce “ritenute da versare” comprende le ritenute effettuate dall’Associazione in qualita di sostituto di imposta
sui redditi da lavoro dipendente, sulle prestazioni previdenziali (pensioni) e sulle prestazioni di lavoro autonomo.

Debiti verso istituti di previdenza e sicurezza sociale

La voce, pari ad € 311.965, presenta un incremento di € 84.107 rispetto all’esercizio precedente. La voce comprende il
debito verso INPS per € 304.337, verso INPDAP per € 1.825, verso INPGI per € 5.762, verso INAIL per € 41, per i contributi
sulle retribuzioni erogate e da erogare.

Altri debiti
Il saldo, pari ad € 15.001.368, € cosi composto:

Altri debiti

Descrizione 31/12/2017 Incrementi Decrementi 31/12/2018
Dipendenti 590.594 500.226 550.286 540.534
Depositi cauzionali 3.330.588 12.333 24.665 3.318.256
Depositi cauzionali c/terzi 14.136 - - 14.136
Verso iscritti 281.626 2.111.764 1.868.924 524.466
Per pensioni 6.880.082 1.419.996 6.859.600 1.440.478
Diversi 3.922.763 4.825.270 289.633 8.458.400
Debiti verso fondo Scoiattolo 705.098 - - 705.098

Totale 15.724.887 8.869.589 9.593.108 15.001.368

Cn)
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La voce debiti verso dipendenti rappresenta principalmente l’laccantonamento per il saldo del premio aziendale di
risultato da liquidare ai dipendenti relativo all’anno 2018.

La voce depositi cauzionali conto terzi riguarda i depositi ricevuti a garanzia di obblighi contrattuali.

La voce debiti verso iscritti riguarda principalmente il debito per trattamenti assistenziali da erogare a favore degli
iscritti e il debito per rimborso di contributi versati in eccedenza dagli iscritti.

| debiti verso pensionati si riferiscono principalmente alle pensioni in cumulo da pagare all’'INPS, oltre a quote di
pensione da pagare ai pensionati.

| debiti diversi includono, principalmente, le somme incassate, alla fine dell’esercizio, a titolo di contributi previden-
ziali fuori procedura che richiedono maggior tempo di lavorazione per una corretta imputazione, le somme incassate
a titolo di canoni/oneri accessori da imputare, le altre somme incassate in attesa di imputazione, le trattenute su
pensioni a favore di terzi, come dettagliato nella seguente tabella:

Dettaglio debiti diversi

Descrizione 31/12/2017 variazioni 31/12/2018
Contributi da imputare 3.027.163 4.414.687 7.441.850
Canoni/Oneri da imputare 374.111 -197.254 176.857
Trattenute a terzi su pensioni/stipendi 241.599 14.729 256.328
Altri incassi da imputare 213.691 244.018 457.709
Debiti diversi 66.199 59.457 125.656

Totale 3.922.763 4.535.637 8.458.400

Si segnala che le somme incassate in attesa di imputazione si riferiscono principalmente all’incasso di contributi
previdenziali non attribuibili alle singole posizioni di riferimento a causa di versamenti non congrui o per carente
documentazione o per status non definiti.

| debiti verso il fondo Scoiattolo si riferiscono principalmente ai canoni ed oneri accessori incassati dall’Associazio-
ne, per conto del fondo e dei condomini.

Ratei e risconti passivi

Ratei e risconti passivi

Descrizione 31/12/2017 incrementi decrementi 31/12/2018
Risconti passivi 4.290.255 105.917 105.872 4.290.300
Ratei passivi 1.586 357 1.586 357

Totale 4.291.841 106.274 107.458 4.290.657

La voce si riferisce principalmente a canoni di locazione di competenza 2019 richiesti anticipatamente e agli inte-
ressi di rateazione su incasso contributi di competenza successiva al 2018 per effetto delle rateazioni concesse agli
iscritti morosi.

(=
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CONTO ECONOMICO

Di seguito viene rappresentato il conto economico 2018 raffrontando i costi e i ricavi e la incidenza percentuale di
ogni categoria ricavo/costo sul totale:

CONTO ECONOMICO CONTO CONSUNTIVO 2018

cob. vocCl Consuntivo Consuntivo
2018 % 2018 %
costi ricavi

A) 1 Proventi e contributi 329.713.991 79,57
A) 5 Altri proventi patrimonio immobiliare 4.526.021 1,09
A) 5 Altri proventi 4.615.770 1,11
B) 7 a Costi per prestazioni previdenziali 232.415.160 57,19
B) 7 a Costi per prestazioni assistenziali 5.663.811 1,39
B) 7 a Costi per altre prestazioni 917.654 0,23
B) 7 b Costi per altri servizi 7.228.132 1,78
B) 8 Costi per godimento di beni di terzi 7.913 0,00
B) 9 Costi per il personale 5.040.145 1,24
B) 10 Ammortamenti e svalutazioni 48.678.822 11,98
B) 12 Accantonamenti per rischi 13.106.629 3,22
B) 13 Altri accantonamenti 0 0,00
B) 14 Oneri diversi di gestione 2.805.825 0,69
C)15 Proventi da partecipazioni 3.577.128 0,86
C)16 Altri proventi finanziari 67.261.952 16,23
C)17 Interessi ed altri oneri finanziari 26.225.949 6,45
C) 17 bis Utili e perdite su cambi -45.397 -0,01
D) 18 Rivalutazioni 4.694.317 1,13
D) 19 Svalutazioni 69.726.329 17,16
E)22 Imposte sul reddito dell'esercizio -5.404.646 -1,33

TOTALE  406.411.723 100,00 414.343.782 100,00

Risultato d’esercizio 7.932.059

Tale tabella evidenzia che i contributi rappresentano il 79,57% dei ricavi totali e le prestazioni previdenziali rappre-
sentano il 57,19% dei costi totali.

Di seguito la rappresentazione grafica:
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Valore della produzione
Il saldo & pari a € 338.855.782, con un decremento di € 4.497.890 rispetto all’esercizio 2017.

Proventi e contributi
Il saldo di € 329.713.991 comprende i ricavi istituzionali ed e cosi composto:

Proventi e contributi

CONSUNTIVO CONSUNTIVO PREVENTIVO 2018

Descrizione 31/12/2017 Variazioni 31/12/2018 ASSESTATO
Contributi soggettivi 166.628.697 7.479.325 174.108.022 172.000.000
Contributi soggettivi anni pregressi 2.050.015 1.997.020 4.047.035 1.100.000
Contributi per preiscrizione - 102.421 102.421 60.000
Contributi per indennita di maternita - 27.758 27.758 -
Contributi a carico detlo stato per 129.347 -51.491 77.856 130.000
Contributi integrativi 112.331.684 -1.101.226 111.230.458 109.500.000
Contributi integrativi anni pregressi 3.477.695 194.725 3.672.420 3.500.000
Contributi soggettivi supplementari 15.443.612 265.500 15.709.112 15.500.000
Contributi soggettivi supplementari anni pregressi 77.591 1.143.263 1.220.854 200.000
Contributi di solidarieta 206.693 -40.479 166.214 150.000
Contributi volontari - 111.513 111.513 80.000
Contributi ricongiunzione 800.798 -353.859 446.939 500.000
Contributi ricongiunzione anni pregressi 1.637 -1.637 = =
Interessi contributi ricongiunzione da altri Enti 18.267 458 18.725 100.000
Contributi per onere di riscatto 327.653 -5.331 322.322 300.000
Sanzioni 18.861.801 -10.632.132 8.229.669 11.000.000
Interessi ritardato pagamento contributi 14.370.736 -8.468.587 5.902.149 6.000.000
Interessi rateazione pagamento contributi 165.041 4.155.483 4.320.524 5.000.000

Totale 334.891.267 -5.177.276 329.713.991 325.120.000

| proventi e contributi ammontano complessivamente ad € 329.713.991 e includono quanto dovuto a titolo di contribu-
ti e sanzioni dagli iscritti per il corrente esercizio e per gli anni precedenti, per effetto di retrodatazione di iscrizione,
variazione di status ed acquisizione di dati reddituali mancanti. Tale voce comprende anche i contributi dovuti dai
titolari di trattamenti pensionistici che proseguono lattivita e i contributi per ricongiunzione e riscatti.

Il decremento & principalmente dovuto alla voce per sanzioni e interessi per ritardato pagamento dei contributi,
compensato in parte con lincremento dei contributi soggettivi.

Si segnala che lintero importo della voce sanzioni e interessi, al netto di quanto incassato, viene interamente ac-
cantonato al fondo svalutazione crediti.

Il contributo soggettivo dell’esercizio 2018 risulta cosi dettagliato:

Descrizione Minimi Eccedenze Totale
Contributi soggettivi 80.500.333 93.607.689 174.108.022

Il contributo soggettivo & dovuto da tutti gli iscritti all’Associazione, compresi i pensionati che esercitano la profes-
sione, ed e determinato applicando una percentuale, a scelta dell’iscritto, sul reddito professionale netto prodotto
nell’anno precedente.

IL contributo integrativo dell’esercizio 2018 risulta cosi dettagliato:

Descrizione Minimi Eccedenze Totale
Contributi integrativi 18.173.821 93.056.637 111.230.458
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Il contributo integrativo & dovuto da tutti gli iscritti all’Albo che esercitano la professione, anche se pensionati,
purché il contributo non sia dovuto ad altro Ente di previdenza obbligatoria ed & determinato applicando una mag-
giorazione (4 per cento) sul volume d’affari ai fini IVA.

IL contributo soggettivo supplementare dell’esercizio 2018 risulta cosi dettagliato:

Descrizione Minimi Eccedenze Totale
Contributi soggettivi supplementare 13.056.277 2.652.836 15.709.113

Il contributo soggettivo supplementare & dovuto da tutti gli iscritti all’Associazione ed & determinato applicando una mag-
giorazione (0,75 per cento) sul reddito professionale netto prodotto 'anno precedente. I titolari di pensione di vecchiaia, di
anzianita, anticipata e supplementare di vecchiaia a carico dell’Associazione, che proseguono l’attivita versano il contri-
buto nella misura dello 0,38% del reddito sopra descritto e con un importo minimo del 50% di quello dovuto dagli iscritti.
La voce “contributi di solidarieta”, dovuti dai pensionati, ha cessato i suoi effetti il 1° gennaio 2017 e da tale data
non viene piu applicato. L’importo si riferisce alla liquidazione di arretrati di pensione, liquidati in corso d’anno, sui
quali tale contributo era dovuto.

La voce “contributi volontari” si riferisce agli importi versati a titolo di contribuzione volontaria, previa autorizzazio-
ne da parte dell’Associazione, che permettono all’iscritto cessato di conservare il diritto al trattamento previdenzia-
le o di raggiungere i requisiti per il diritto alla pensione. L’importo si riferisce agli iscritti che sono stati autorizzati
al versamento di tale contributo.

La voce “contributi per ricongiunzioni” include gli importi dovuti dai professionisti e dagli altri Enti per la ricongiun-
zione dei periodi assicurativi ai sensi della L.45/90 comprensivi degli interessi.

La voce “contributi per onere di riscatto” include gli importi dovuti per il riscatto del periodo del corso legale di
laurea o di laurea breve, del periodo di praticantato, di servizio militare o equipollenti e dei contributi per periodi
pregressi di iscrizione scoperti da contribuzione per intervenuta prescrizione.

La voce “sanzioni e gli interessi per ritardato pagamento dei contributi” sono applicate agli iscritti per omessa,
tardiva o infedele comunicazione del reddito e dell’lomesso o tardivo pagamento dei contributi. L’importo si riferisce
all’aggiornamento degli interessi per gli omessi versamenti dei contributi per anni precedenti e all’accertamento
delle sanzioni e interessi sui contributi non riscossi dell’anno 2016. L’importo accertato per “sanzioni e interessi”
dell’esercizio precedente risentiva dell’avvio della nuova modalita di contestazione delle sanzioni in maniera auto-
matica e con periodicita mensile e quindi risentiva di sanzioni e interessi che non erano stati contestati.

Proventi da patrimonio immobiliare
| proventi da patrimonio immobiliare pari ad € 4.526.021 sono cosi composti:

Altri proventi da patrimonio immobiliare

CONSUNTIVO CONSUNTIVO PREVENTIVO

Descrizione 31/12/2017 variazioni 31/12/2018 2018 ASSESTATO
Affitti di immobili 4.821.988 -402.555 4.419.433 4.500.000
Affitti di immobili anni precedenti 1.308.625 -1.308.625 - -
Recuperi oneri accessori su locazione 47.592 5.861 53.453 200.000
Interessi di mora su canoni locativi 21 169 190 -
Recuperi da patrimonio immobiliare 66.078 -13.133 52.945 60.000
Plusvalenze da vendita immobili 2.307 -2.307 - -
Totale 6.246.611 -1.720.590 4.526.021 4.760.000

La voce “Proventi da patrimonio immobiliare” rileva un decremento di € 1.720.590. Il decremento & principalmente
dovuto alla voce affitti di anni precedenti tenuto conto che lo scorso esercizio risentiva della definizione della loca-
zione dell’immobile in L’Aquila, via Monte Cagno, per le annualita 2010-2016.

| recuperi da patrimonio immobiliare si riferiscono principalmente alle somme da recuperare, dagli inquilini, a fronte
del costo sostenuto dall’Associazione per oneri condominiali. La voce comprende anche i rimborsi assicurativi dei
danni causati da eventi imprevisti.

()
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Proventi diversi
| proventi diversi pari ad € 4.615.770 sono cosi composti:

Descrizione Sutajotr  veriagion  GUYN0IS 2018 ASSESTATO
Recupero pensioni totalizzate Legge 388/2000 204.726 20.687 225.413 160.000
Recupero pensioni dallo Stato Legge 222/2007 10.361 65 10.426 10.000
Recuperi e rimborsi diversi 271.845 -110.363 161.482 70.000
Recupero pensioni anni pregressi 737.479 -246.118 491.361 150.000
Entrate eventuali 8.670 287.942 296.612 205.000
Recuperi per sentenze favorevoli - Pro-rata - 135.173 135.173 250.000
Altri proventi 489 531.804 532.293 -
Assorbimento fondo rischi - 700.000 700.000 -
Assorbimento fondo oscillazione titoli - 371.468 371.468 -
Ripristino valore crediti contributivi 711.957 499.824 1.211.781 -
Ripristino valore crediti da patrimonio immobiliare 270.267 209.494 479.761 -
Totale 2.215.794 2.399.976 4.615.770 845.000

La voce “recupero pensioni totalizzate L.388/2000”, si riferisce all’importo di competenza dell’anno anticipato
dall’Associazione ai pensionati e da recuperare dagli altri Enti.

La voce “recupero pensioni dallo Stato Legge 222/2007”, si riferisce alle pensioni liquidate ai propri iscritti, dagli
Enti previdenziali privati gestori di forme pensionistiche obbligatorie con i benefici della Legge 222/2007 (vittime del
terrorismo), per le quali lo Stato provvede a rimborsare i suddetti benefici agli stessi Enti.

La voce “recuperi e rimborsi diversi”, si riferisce principalmente al recupero di spese legali dai pensionati per sen-
tenze favorevoli all’Associazione oltre al recupero di altre spese per servizi.

La voce “recupero pensioni anni pregressi”, si riferisce ai ratei di pensione erogati successivamente al mese di de-
cesso dei titolari e al recupero di pensioni per sentenze favorevoli all’Associazione.

La voce “entrate eventuali”, si riferisce principalmente alla retrocessione degli utili previsti dalla polizza sanitaria
a favore degli iscritti

La voce “recupero sentenze favorevoli - Pro-rata”, si riferisce al recupero di quote di pensione gia liquidate, a seguito
della sentenza della Corte di Cassazione. In particolare, 'importo si riferisce all’aggiornamento di quanto dovuto dai
pensionati a seguito di accordo tra le parti.

La voce “altri proventi”, si riferisce principalmente alle sopravvenienze attive per forniture e prestazioni previden-
ziali, alla rettifica del costo 2018 per le prestazioni di maternita, sostenute nel 2018, ma effettivamente spesate con
Cutilizzo del fondo per le prestazioni di maternita.

La voce “assorbimento fondo rischi”, si riferisce all’utilizzo di quanto accantonato al fondo rischi, negli anni prece-
denti, per il nuovo istituto delle pensioni in cumulo.

La voce “assorbimento fondo oscillazione titoli”, si riferisce al ripristino del valore del fondo di private equity IGl
Investimenti 5, di quanto precedentemente accantonato come potenziale perdita di valore.

La voce “ripristino di valore dei crediti”, si riferisce alle somme incassate per contributi e sanzioni, canoni e oneri su
locazioni, nel corso del 2018, precedentemente accantonate nei rispettivi fondi di svalutazione crediti.
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Il saldo e pari a € 315.864.091 e presenta un incremento di € 5.426.931, principalmente dovuto alle maggiori presta-
zioni previdenziali in parte compensate da minori accantonamenti rispetto all’esercizio precedente. La voce & cosi

composta:

Incidenza % - costi della produzione / valore della produzione Consuntivo 2017

Cod Voci

A) Valore della produzione
B) 7a  Costi per prestazioni previdenziali
B) 7a  Costi per prestazioni assistenziali
B) 7a  Costi per altre prestazioni
B) 7 b  Costi per altri servizi
B) 8 Costi per godimento di beni di terzi
B) 9 Costi per il personale
B) 10 = Ammortamenti e svalutazioni
B) 12  Accantonamenti per rischi
B) 13 Altri accantonamenti
B) 14  Oneri diversi di gestione
Totale

Consuntivo 2018

Costi

232.415.160
5.663.811
917.654
7.228.132
7913
5.040.145
48.678.822
13.106.629
0

2.805.825
315.864.091

Differenza tra valore e costi della produzione

Consuntivo 2018

Ricavi

343.353.672

338.855.782

22.991.691

Percentuale %

68,59
1,67
0,27
2,13
0,00
1,49

14,37
3,87
0,00
0,83

Tale tabella evidenzia che i costi della produzione € 315.864.091 sono inferiori rispetto al valore della produzione di
€ 22.991.691. La voce prestazioni previdenziali incide per il 68,59% e la voce accantonamenti per rischi e altri accan-
tonamenti incide per il 3,87%, mentre gli ammortamenti e le svalutazioni incidono per il 14,37%.

Per servizi

Il saldo e pari a € 315.864.091 con un incremento di € 5.426.238 rispetto all’esercizio precedente. La composizione &

la seguente.

Per prestazioni istituzionali
Il saldo di € 238.996.625 € cosi composto:

Per prestazioni istituzionali

Descrizione

Pensioni di vecchiaia
Pensioni di anzianita
Pensioni di inabilita
Pensioni di invalidita
Pensioni indirette
Pensioni di reversibilita
Pensioni totalizzate art. 71 Legge 388/2000
Pensioni totalizzate Legge 243/2004
Pensioni anticipate
Pensioni supplementari
Pensioni in cumulo
Arretrati Pro-rata (utilizzo fondo)

Subtotale per prestazioni pensionistiche
Indennita di maternita
Utilizzo fondo di maternita
Erogazioni a titolo assistenziale

Subtotale per prestazioni assistenziali

Trasferimento contributi

CONSUNTIVO
31/12/2017

117.514.160
51.785.023
1.364.803
5.658.557
11.582.078
25.559.842
937.775
12.072.855
1.283.022
100.438
-3.045.316
224.813.237
502.834
-373.487
4.933.853
5.063.200
11.949

variazioni

1.630.659
2.826.607
54.028
-241.956
116.547
1.813.732
-11.337
851.730
272.283
48.776
2.105.667
-1.864.813
7.601.923
-210.021
186.288
624.344
600.611
305.816

CONSUNTIVO
31/12/2018

119.144.819
54.611.630
1.418.831
5.416.601
11.698.625
27.373.574
926.438
12.924.585
1.555.305
149.214
2.105.667
-4.910.129
232.415.160
292.813
-187.199
5.558.197
5.663.811
317.765

PREVENTIVO

2018 ASSESTATO

124.000.000
56.000.000
1.500.000
6.600.000
12.500.000
27.000.000
1.060.000
14.000.000
1.850.000
180.000
-5.000.000
239.690.000
550.000
-420.000
7.500.000
7.630.000
250.000

()
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Rimborso contributi 332.201 267.688 599.889 400.000
Restituzione contributi 31.107 -31.107 - -
Subtotale altre prestazioni 375.257 542.397 917.654 650.000

Totale complessivo per prestazioni istituzionali 230.251.694 8.744.931 238.996.625 247.970.000

L’ammontare complessivo delle prestazioni istituzionali include anche quanto pagato nel corso del 2018 ai pensio-
nati a valere su anni precedenti e al netto dei recuperi dell’anno.

Il costo per i trattamenti di pensione per il 2018 & pari a € 232.415.160, al netto della voce arretrati pro rata.

Le pensioni in pagamento nel corso dell’esercizio sono risultate pari a 9.511 (contro le 9.118 del 2017), mentre il costo
medio dei trattamenti pensionistici ammonta a circa € 24.952 (contro circa € 24.990 del 2017).

La voce “arretrati pro rata” di € 4.910.129, si riferisce agli arretrati liquidati nel corso del 2018 in virtu della sentenza
17742 del 2015 delle sezioni unite della Corte di Cassazione. Tali importi erano stati accantonati ad uno specifico fondo.

Prestazioni assistenziali

La voce pari ad € 5.663.811 comprende le prestazioni assistenziali erogate dall’Associazione.

| trattamenti assistenziali erogati nel 2018 sono:

> indennita di maternita, che ha un suo specifico fondo € 292.813;

> assegno per l’assistenza ai figli disabili gravi € 1.206.790;

> sussidi a sequito di eventi che hanno particolare incidenza economica sul bilancio familiare € 122.734;
Y interessi sui prestiti d’onore per il sostegno nell’avvio dell’attivita € 381,

> una tantum per decesso dell’iscritto € 532.500;

> indennita per Uinvalidita temporanea € 2.600;

> sostegno agli iscritti in stato di indigenza con figli minori a carico € 13.725.

A carico del fondo € inoltre il costo della polizza sanitaria a favore degli iscritti per € 3.679.468. La polizza assicurativa
sanitaria, stipulata a favore degli iscritti non pensionati, prevede il rimborso delle spese sostenute in caso di “grandi
interventi chirurgici e gravi eventi morbosi” e una prestazione monetaria mensile, di importo predeterminato in caso
di non auto sufficienza.

La voce “utilizzo Fondo per le prestazioni di maternita” di € -181.199, si riferisce a quanto prelevato dallo specifico
fondo al netto del contributo rimborsato dallo Stato per erogare U'indennita di maternita alle iscritte che ne hanno
fatto richiesta. Anche per I’anno 2018, non & stato addebitato alcun importo agli iscritti in quanto il fondo stesso
presenta un saldo positivo.

Altre prestazioni

La voce “altre prestazioni” di € 917.654, comprende il trasferimento di contributi ad altri Enti e il rimborso di contri-
buti di anni pregressi effettuato agli iscritti per versamenti in eccesso e la restituzione dei contributi.

Nel successivo prospetto la spesa annua complessiva per le pensioni (comprensiva di quanto liquidato a titolo di
arretrati pro-rata) & posta a raffronto con le entrate contributive degli iscritti (escluse sanzioni e il contributo di so-
lidarieta), mettendo in evidenza che Uindice di copertura & leggermente diminuito rispetto all’esercizio precedente:

A P PREVENTIVO 2018
CONSUNTIVO 31/12/2017 CONSUNTIVO 31/12/2018 ASSESTATO

Entrate contributive 301.139.382 9.831.714 310.971.096 302.740.000
Spese pensionistiche 227.858.553 9.466.736 237.325.289 244.690.000
Differenza 73.280.829 364.978 73.645.807 58.050.000

Indice di copertura 1,32 - 1,31 1,24

Mentre il prospetto che segue mette a raffronto il flusso complessivo, a livello di incassi/pagamenti, dell’attivita isti-
tuzionale confrontando gli incassi per contributi (soggettivo, integrativo, supplementare e ricongiunzione e riscatti)
con le uscite per pensioni, comprensive delle relative ritenute fiscali:
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. T PREVENTIVO 2018
CONSUNTIVO 31/12/2017 CONSUNTIVO 31/12/2018 ASSESTATO

Incassi per contributi 268.593.208 3.693.039 272.286.247 268.730.000
Uscite per pensioni 222.462.370 18.415.658 240.878.028 244.690.000
- di cui per ritenute fiscali 60.931.010 2.300.306 63.231.316 60.050.000
Differenza 46.130.838 -14.722.619 31.408.219 24.040.000

Indice di copertura 1,21 1,13 1,10

La tabella dei flussi di cassa evidenzia una leggera flessione dell’indice di copertura. L’avanzo di cassa della sola
gestione istituzionale passa da € 46,2 milioni a € 31,4 milioni.

Per altri servizi
| costi per altri servizi sono cosi dettagliati:

Per altri servizi

Descrizione CONSUNTIVO 31/12/2017 variazioni CONSUNTIVO 31/12/2018  PREVENTIVO 2018

ASSESTATO

Organi collegiali 1.408.562 108.112 1.516.674 1.473.000
Manutenzione
immobili da reddito 1.077.727 270.547 1.348.274 1.300.000
Gestione immobili
ok reckie 725.083 261.467 986.550 980.000
Premi assicurativi 88.207 -9.515 78.692 85.000
Assistenza legale
2 moErile 1.186.809 -393.674 793.135 1.040.000
Consulenze 433.040 -59.039 374.001 457.500
Altri servizi 281.380 21.370 302.750 286.000
Canoni di assistenza
e manutenzioni 622.374 -61.506 560.868 604.000
Vigilanza e pulizia locali 219.114 -8.535 210.579 215.000
Utenze sede 284.730 10.656 295.386 306.000
Formazione ed altri costi
riferibili al personale 207.105 1.258 208.363 236.000
Altri oneri 346.299 206.561 552.860 520.000

Totale 6.880.430 347.702 7.228.132 7.502.500

Si fa presente che nel totale dei costi & contabilizzato anche il costo dell’lVA, non detraibile per I’Associazione.
La voce “organi collegiali” si riferisce alle spese per il funzionamento degli organi dell’Associazione e comprende:
le indennita di carica, i gettoni di presenza e le spese per vitto e alloggio spettanti ai componenti del Consiglio di
Amministrazione, del Comitato dei Delegati, del Collegio Sindacale, delle commissioni consiliari e le spese per l’or-
ganizzazione delle riunioni del Comitato dei Delegati (affitto sale, servizio di audio-registrazione).

Per quanto disposto dall’articolo 2427 del codice civile punto 16, si precisa che i compensi e i gettoni spettanti agli
amministratori e sindaci sono riepilogati nella seguente tabella, al lordo di IVA e contributo Cassa di previdenza:

Compensi e gettoni di presenza 00.CC.

Descrizione Consiglio di Amministrazione Collegio Sindacale

Compensi 573.744 86.069

Gettoni di presenza 148.278 31.265
Totale 722.022 117.334

Cosi dettagliati per carica sociale:

Dettaglio compensi organi collegiali

Carica Compenso

Presidente 109.142

Vice Presidente 54.571
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Consigliere 32.743
Presidente Collegio Sindaci 16.029
Sindaco Effettivo 14.572

La voce “manutenzioni immobili da reddito” si riferisce ai lavori di manutenzione e riparazione ordinaria dei locali e
degli impianti degli immobili da reddito per € 1.182.467, nonché ai compensi dovuti ai professionisti per la direzione
dei lavori per € 165.807.

La voce “gestione immobili da reddito” include i seguenti costi relativi alla gestione del patrimonio di proprieta:
oneri accessori sulle parti comuni degli immobili a carico della proprieta nonché quelli relativi a sfittanze per
€ 712.597, i premi versati per la polizza globale fabbricati di assicurazione del patrimonio immaobiliare per € 87.360, il
compenso agli amministratori degli immobili per € 109.637, i costi per la regolarizzazione documentale del patrimo-
nio immobiliare per € 26.093, i costi per la dismissione del patrimonio immobiliare per € 22.540 e le sopravvenienze
passive per fornitura di beni e/o servizi e oneri condominiali degli anni precedenti per € 28.323.

La voce “premi assicurativi” si riferisce ai premi per l'assicurazione dell’immobile adibito a sede e delle relative
immobilizzazioni tecniche per € 21.840, nonché ai premi di assicurazione dei componenti degli organi collegiali
(assicurazione infortuni in itinere e responsabilita civile amministratori, responsabilita civile liquidatori societa
partecipate) per € 56.852.

La voce “assistenza legale e notarile” & cosi composta: assistenza legale per contenzioso previdenziale e recupero
crediti contributivi per € 498.006, assistenza legale immobiliare per € 227.890 (relativa all’attivita di recupero crediti
da locazione), assistenza legale e patrocinio in giudizio in materia civile, penale, amministrativa e di rapporti di
lavoro per € 56.998 e assistenza notarile per € 10.241.

La voce “consulenze” comprende tutti i contratti di consulenza, con professionisti esterni, di cui ’Associazione si
avvale nell’attivita di gestione. In particolare la voce si riferisce: all’attivita di studi e indagini in materia di comuni-
cazione istituzionale per € 43.920; alla consulenza legale in materia amministrativa, penale e di rapporti di lavoro per
€ 109.759; alla consulenza legale in materia previdenziale per € 10.785; alla consulenza legale in materia di locazioni
per € 26.264; alla consulenza fiscale e tributaria per € 25.852; alla consulenza in materia di investimenti immobiliari
per € 6.239; alla consulenza in materia di investimenti mobiliari per € 80.916; alla consulenza in materia di gestione
delle risorse umane e alla consulenza per gli adempimenti in materia di tutela e utilizzo dei dati personali (privacy)
per € 42.767; alla consulenza in materia di procedure dell’Associazione per € 27.499.

La voce “altri servizi” si riferisce alle spese per studi, indagini e rilevazioni, per € 61.028, alle spese per il Bilancio
tecnico e aggiornamento delle tabelle attuariali dell’Associazione per € 18.666, alle spese per la revisione e certifi-
cazione del Bilancio d’esercizio e del Bilancio sociale 2017 dell’Associazione per € 27.104, alle spese per accertamenti
tecnici preliminari agli investimenti/disinvestimenti immobiliari per € 59.691, alle spese per l’assistenza in materi
di adempimenti fiscali per € 13.900, alle spese per gli accertamenti sanitari connessi all’erogazione dei trattamenti
pensionistici di invalidita e inabilita per € 70.229, alle spese per l’elaborazione di paghe e contributi per i dipendenti
per € 34.369 e alle spese per I’Organismo di vigilanza previsto dal D. Lgs. 231/2001 per € 17.763.

La voce “canoni di assistenza e manutenzioni” si riferisce alle spese per la manutenzione dell’hardware per € 17.607,
ai canoni annuali per il software in uso per € 165.529, alle spese di manutenzione ed implementazione del software
in uso per € 198.965, al servizio di assistenza sui sistemi informatici e telematici per € 161.422 e alle spese per la
manutenzione delle macchine, dei mobili e delle attrezzature d’ufficio per € 17.344.

La voce “vigilanza e pulizia” si riferisce alle spese per la pulizia della sede e per la manutenzione dei giardini per
€ 136.493 e alle spese per il servizio di reception e di radio video sorveglianza per € 74.086.

La voce “utenze sede” si riferisce alle spese per le utenze idriche per € 3.915, alle spese per le utenze elettriche per
€ 116.462, alle spese per il riscaldamento per € 20.727, alle spese telefoniche per € 94.527 e alle spese per la connes-
sione internet ADSL per € 59.755.

La voce “formazione ed altri costi riferibili al personale” si riferisce alle spese per gli accertamenti sanitari per
€ 3.350, alle spese per i premi di assicurazione (responsabilita civile direttore e dirigenti, infortuni rischio-volo) per
€ 19.274, alle spese per i corsi di formazione e aggiornamento professionale per € 29.458, alle spese per i buoni pasto
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al personale per € 97.692, alle spese di viaggio e locomozione dipendenti per le attivita di assistenza agli iscritti sul
territorio per € 58.589.

La voce “altri oneri” si riferisce alle spese di manutenzione riparazione e adattamento locali e relativi impianti della
sede per € 123.254, alle spese per i trasporti e facchinaggi per € 5.963, alle spese postali della sede per € 24.638, alle
spese di gestione degli archivi cartacei per € 27.302, alle spese per convegni e congressi per € 90.778, al contributo
annuale di associazione all’Adepp e la quota annuale all’Associazione (AICEC) nata per la promozione e lo sviluppo
della professione € 105.586, alle spese per la pubblicazione dei bandi di gara per € 35.147; al contributo previdenziale
sulle collaborazioni per € 3.900; alle spese per il servizio di riscossione e rendicontazione dei contributi incassati
tramite modello F24 per € 74.980; alle commissioni di incasso per € 16.285, oltre alle sopravvenienze passive per costi
e servizi di anni precedenti per € 41.949.

Per godimento di beni di terzi
La voce include i costi per canoni di noleggio e di utilizzo di macchine, mobili e attrezzature d’ufficio:

Godimento di beni di terzi

. P PREVENTIVO 2018
Descrizione CONSUNTIVO 31/12/2017 variazioni CONSUNTIVO 31/12/2018 ASSESTATO

Godimento di beni di terzi 4,848 3.065 7913 15.000

La voce accoglie le spese per il noleggio delle macchine fotocopiatrici e delle altre attrezzature d’ufficio.

Per il personale
La voce per il personale pari ad € 5.040.145 & coi composta:

Per il personale

- . PREVENTIVO 2018
Descrizione CONSUNTIVO 31/12/2017 variazioni CONSUNTIVO 31/12/2018 ASSESTATO
Salari e stipendi 2.619.421 71.739 2.691.160 2.725.000
Retribuzioni accessorie
ed incentivi 760.531 162.692 923.223 880.000
Oneri previdenziali ed
assistenziali dipendenti 835.147 131.576 966.723 900.000
TFR dipendenti 238.222 13.754 251976 200.000
Contributo previdenza
complementare 99.941 1.293 101.234 105.000
Provvidenze al personale 108.557 -2.728 105.829 110.000

Totale 4.661.819 378.326 5.040.145 4.920.000

La voce accoglie tutti gli emolumenti correnti, stipendi, compenso per il lavoro straordinario, “una tantum?”, oneri
previdenziali, contributo per la previdenza complementare, benefici assistenziali e quota di trattamento di fine rap-
porto, maturata a favore dei dipendenti, ai sensi dell’art. 2120 del Codice Civile.

Le voce tiene conto del decreto Legge n.98/2011 in materia di contenimento della spesa in materia di personale.

La voce “provvidenze al personale” include il contributo a favore del CRAL, il contributo per le prestazioni sociali
assistenziali erogate a favore dei dipendenti e la polizza sanitaria integrativa per i dipendenti.

Il personale dipendente in forza al 31 dicembre 2018 e la relativa movimentazione dell’esercizio sono esposti nella
seguente tabella:

(=)
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Qualifica 31/12/2017 Assunzioni Passaggi Cessazioni 31/12/2018
Direttore generale 1 - - - 1
Dirigenti - - - -

Quadri 6 - - - 6
Area a 29 - - - 29
Area b 35 - - - 35
Area ¢ - - - - -
Area d - - - - -
Area professionale:

Ramo 1 2 - - - 2
Ramo 2 1 - - -

Giornalista TD 1 - - - 1
Personale a tempo determinato 14 - - 1 13
Totale 89 - - 1 88

Si fa presente che nel corso del 2018 & stato prorogato il contratto di lavoro, per ulteriori 12 mesi, a 13 dipendenti a
tempo determinato.

| dipendenti a tempo determinato sono stati assunti principalmente per i nuovi servizi e le attivita portate all’inter-
no, come ad esempio: la funzione finanza; il comparto immobiliare e l’attivita di recupero crediti per contributi. Come
gia accennato tale settore di attivita ha subito, nel corso del 2017, una profonda riorganizzazione come modalita
operative. Pertanto, si & reso necessario continuare ad avvalersi di collaboratori a tempo determinato.

AMMORTAMENTI E SVALUTAZIONI

Ammortamento delle immobilizzazioni immateriali

Immobilizzazioni immateriali

Descrizione CONSUNTIVO variazioni CONSUNTIVO PREVENTIVO 2018
31/12/2017 31/12/2018 ASSESTATO
Software 258.852 -1.194 257.658 200.000
Totale 258.852 -1.194 257.658 200.000

Ammortamento delle immobilizzazioni materiali

Immobilizzazioni materiali

Descrizione CONSUNTIVO variazioni CONSUNTIVO PREVENTIVO 2018
31/12/2017 31/12/2018 ASSESTATO
Immobile - sede 1.038.654 2.297 1.040.951 1.050.000
Attrezzature varie 1.887 255 2.142 2.000
Hardware 160.259 -44.874 115.385 300.000
Macchine dufficio 12.952 -1.967 10.985 15.000
Mobili e arredi 14177 1.985 16.162 15.000
Impianti 32.257 3.524 35.781 10.000
Totale 1.260.186 -38.780 1.221.406 1.392.000

La categoria si riferisce alle quote di ammortamento dell’esercizio delle immobilizzazioni materiali. Sono state ap-
plicate le stesse aliquote dell’esercizio precedente tenendo conto dell’utilita futura dei cespiti.
Le aliquote applicate sono le seguenti:

Software 33%
Immobile sede 3%
Attrezzature varie 15%
Hardware 33%

(=

Cassa Nazionale di Previdenza ed Assistenza a favore dei Ragionieri e Periti Commerciali



A
BILANCIO di ESERCIZIO 2018 - Nota Integrativa /" CNPR

Macchine elettroniche 20%
Mobili e arredi 12%
Impianti 25%

Svalutazione dei crediti dell’attivo circolante e delle disponibilita liquide
La voce svalutazione crediti attivo circolante e delle disponibilita liquide risulta cosi movimentata:

Svalutazione dei crediti dell’attivo circolare e delle disponibilita liquide

Descrizione CONSUNTIVO variazioni CONSUNTIVO PREVENTIVO 2018
31/12/2017 31/12/2018 ASSESTATO
Svalutazione crediti
verso inquilini 477.551 -13.445 464.106 500.000
Svalutazione crediti
verso iscritti 55.713.119 -8.977.467 46.735.652 40.900.000
Totale 56.190.670 -8.990.912 47.199.758 41.400.000

L’accantonamento si riferisce alla svalutazione per il rischio sui crediti correlati alla gestione immobiliare e previdenziale.
La voce comprende la svalutazione dei crediti per canoni di locazione per € 456.560 e la svalutazione degli altri cre-
diti verso conduttori di immobili pari ad € 7.546.

La voce ‘svalutazione crediti verso iscritti’ di € 46.735.652 per fronteggiare il potenziale rischio di mancato pagamen-
to da parte degli stessi, & composto dalla svalutazione dei crediti verso iscritti per contributi per € 18.500.725 e dalla
svalutazione dei crediti per sanzioni e interessi per ritardato pagamento per € 28.234.927. Il fondo quindi & finalizzato
a fronteggiare inesigibilita non ancora manifestatesi ma temute e/o latenti, secondo il principio contabile OIC 15 che,
allorguando non sia possibile adottare un criterio analitico, consente l'utilizzo di una metodologia forfettaria per sva-
lutare la generalita dei crediti che, nel nostro caso, prevede di quantificare il rischio in misura pari ai crediti pit anziani.
Sirileva che il decremento & essenzialmente dovuto ai minori ricavi per sanzioni e interessi per ritardato pagamento
rilevati nel corso del 2018.

Accantonamento per rischi
La voce “accantonamento per rischi” e riepilogata nella seguente tabella:

Accantonamento per rischi

.. CONSUNTIVO P CONSUNTIVO PREVENTIVO 2018
Descrizione 31/12/2017 variazioni 31/12/2018 ASSESTATO
Accantonamento per rischi 2.500.000 -2.500.000 - -
Accantonamento per
oscillazione titoli 4.535.754 8.570.875 13.106.629 1.500.000

Totale 7.035.754 6.070.875 13.106.629 1.500.000

L’accantonamento al fondo oscillazione titoli si riferisce al potenziale rischio di riduzione di valore dei seguenti
valori mobiliari:

> Fondo immobiliare Eurasia € 9.500.000

> Fondo immobiliare FIP € 2.000.000

> Fondo immobiliare Azoto €  324.057

> Fondo Principia Il € 1.282.572

Altri accantonamenti

La voce “altri accantonamenti” e riepilogata nella seguente tabella:
Altri accantonamenti

Descrizione CONSUNTIVO variazioni CONSUNTIVO PREVENTIVO 2018
31/12/2017 31/12/2018 ASSESTATO
Accantonamento
pensioni da liquidare 700.000 -700.000 - 900.000
Totale 700.000 -700.000 - 900.000

(=)
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L’accantonamento dello scorso esercizio si riferiva ai potenziali costi che I’Associazione avrebbe dovuto sostenere a
seguito della modifica, introdotta dalla Legge di bilancio 2018, alla preesistente norma sul cumulo gratuito dei periodi
assicurativi, che ha esteso la possibilita di accesso al cumulo anche ai professionisti iscritti nelle Casse previdenziali.
L’importo era stato accantonato al fondo pensioni da liquidare in attesa della definizione della procedura di liquida-
zione di tale istituto successivamente stipulata tra INPS e Casse di previdenza.

Oneri diversi di gestione
La voce oneri diversi di gestione & cosi composta:

Oneri diversi di gestione

Descrizione Sutajgor;  varamoni  SUGIGIS 2018 ASSESTATO
Imposte e tasse su patrimonio immobiliare 1.171.636 -7.420 1.164.216 1.400.000
Imposte di registro su contratti di locazione 118.494 11.675 130.169 150.000
Imposte e tasse sede 74.425 -10.953 63.472 70.000
Liti e risarcimenti 832.029 334.110 1.166.139 995.000
Aggio riscossione contributi tramite ruoli esattoriali 269.127 -97.304 171.823 175.000
Altri oneri 108.828 -108.828 - -
Perdite su crediti verso iscritti per contributi (prescrizione) 98 109.908 110.006 -
Somme da versare allo Stato - art.1, comma 417, L.147/2013 618.963 -618.963 - -
Totale 3.193.600 -387.775 2.805.825 2.790.000

La voce “imposte e tasse su patrimonio immobiliare” si riferisce, principalmente, all’imposta IMU, TASI e alle altre
imposte sul patrimonio immobiliare dell’Associazione per € 1.164.216.

La voce “imposte e tasse sede” per € 63.472, si riferisce alla tassa rifiuti e ai canoni per 'occupazione degli spazi e
aree pubbliche.

La voce “liti e risarcimenti” comprende le spese per risarcimenti per vertenze giudiziarie in materia previdenziale
per € 951.443 e in materia immobiliare per € 153.360 e altri risarcimenti per € 61.336. | risarcimenti in materia previ-
denziale comprendono oltre ai risarcimenti dovuti ai pensionati a seguito di sentenze sfavorevoli all’Associazione,
anche le spese legali di controparte.

La voce “altri oneri” include principalmente i costi relativi alla pubblicazione delle riviste periodiche e al piano di
comunicazione istituzionale per € 39.680, all’acquisto di riviste, pubblicazioni per € 8.487, di cancelleria e stampati
per € 41.408, di materiali di consumo per € 29.175, alle spese di rappresentanza per € 20.062, oltre ad altre spese ed
oneri per € 171.823, oltre a sopravvenienze per oneri diversi di anni precedenti per € 110.006.

Proventi e oneri finanziari
| proventi e oneri finanziari generati dalla gestione del patrimonio mobiliare ammontano ad € 44.567.734, come di

seqguito dettagliati:

Proventi e oneri finanziari

L CONSUNTIVO o CONSUNTIVO PREVENTIVO
Descrizione 31/12/2017 variazioni 31/12/2018 2018 ASSESTATO

Da partecipazioni
Partecipazioni in imprese controllate - - - -
Partecipazioni in imprese collegate - - - -

Altre partecipazioni 2.957.988 619.140 3.577.128 3.000.000
Sub-totale 2.957.988 619.140 3.577.128 3.000.000

Altri proventi finanziari

Da crediti iscritti nelle immobilizzazioni 112 214 326 1.000

E:rggcgilpl);s;gﬁu nelle immobilizzazioni che non costituiscono 17.130.891 555797 22.386.683 15.700.000

Da titoli iscritti nell’attivo circolante 49.517.163 -4.805.425 44.711.738 28.160.000

Proventi diversi 316.401 -153.196 163.205 150.000
Sub-totale 66.964.567 297.385 67.261.952 44.011.000

Cass
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Interessi passivi e altri oneri finanziari 17.075.695 9.150.254 26.225.949 18.660.000
Utili e perdite su cambi -108.881 63.484 -45.397 -5.000
Totale 52.737.979 -8.170.245 44.567.734 28.346.000

| proventi da “altre partecipazioni”, pari ad € 3.577.128, si riferiscono ai dividendi incassati sulle partecipazioni azio-
narie immobilizzate e dell’attivo circolante, detenute in linea diretta, come di seguito dettagliate:

> azioni Green Hunter € 116.272
> azioni ENI € 797.01
> azioni Assicurazioni Generali € 297.500
> azioni Banca D’ltalia € 1.700.000
> azioni Unicredit € 57.764
> azioni Nova RE € 58.006
> azioni Banca Popolare di Sondrio € 12.027
> fondi UCITS € 526.939
> altre partecipazioni azionarie dell’attivo circolante € 11.609

| proventi da titoli iscritti nelle immobilizzazioni, pari ad € 22.386.683 conseguiti nel corso del 2018 sono rappresen-
tati dalla seguente tabella:

C - 16 b da titoli iscritti nelle immobilizzazioni che non costituiscono partecipazioni
Da obbligazioni e

Da fondi comuni

Voce Da azioni titoli di Stato Da fondi immobiliari d'investimento Importo

Cedole - 1.774.970 11.015.377 3.292.997 16.083.344

Utile su

negoziazione titoli - 0 6.000.000 303.339 6.303.339
Totale - 1.774.970 17.015.377 3.596.336 22.386.683

Le cedole si riferiscono principalmente alle obbligazioni, polizze assicurative e titoli di Stato detenuti in portafoglio
per € 1.774.970, ai proventi riconosciuti dai fondi immobiliari per € 11.015.377 e ai proventi da fondi di Private Equity
per € 3.292.997.

L’utile su negoziazione titoli si riferisce a plusvalenze da fondi comuni di investimento per € 303.339 e a proventi da
fondi immobiliari per € 6.000.000.

| proventi da titoli iscritti nell’attivo circolante, pari ad € 44.711.738 conseguiti nel corso del 2018 sono rappresentati
dalla seguente tabella:

C - 16 c da titoli iscritti nell’attivo circolante che non costituiscono immobilizzazioni

Voce Da obbligazioni Da azioni Da GPM Importo
Cedole 29.032 - 8.274.505 8.303.537
Utile su negoziazione titoli - - 28.432.577 28.432.577
Proventi da GPM - - 7.975.624 7.975.624
Totale 29.032 0 44.682.706 44.711.738

Le cedole si riferiscono alle obbligazioni non immobilizzate per € 29.032.
Il comparto GPM ha realizzato complessivamente proventi per € 44.682.706.

Si segnala che, specificatamente per il comparto GPM, i criteri contabili di valutazione dei rendimenti seguono le
regole previste dal codice civile e dell’Organismo Italiano di Contabilita (0IC), diversi da quelli previsti per la valuta-
zione dei rendimenti di tale comparto stabiliti dalla COVIP.

La voce proventi diversi dai precedenti, pari ad € 163.205, conseguiti nel corso del 2018 sono rappresentati dalla
seguente tabella:

©)
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C - 16 d proventi diversi dai precedenti

Voce Da c/c bancari Da investimenti di liquidita Importo
Interessi attivi bancari 163.205 - 163.205
Totale 163.205 - 163.205

La voce “interessi attivi bancari” si riferisce agli interessi maturati sul conto corrente di tesoreria e sugli altri conti
correnti bancari pari ad € 163.205.

La voce “interessi ed altri oneri finanziari”, pari ad € 26.225.949, conseguiti nel corso del 2018 sono rappresentati
dalla seguente tabella:

C - 17 interessi ed altri oneri finanziari

Voce CONSUNTIVO variazioni CONSUNTIVO PREVENTIVO 2018
31/12/2017 31/12/2018 ASSESTATO
Spese bancarie 13.595 8.223 21.818 30.000
Perdite su negoziazione titoli immobilizzati 864.576 -864.576 - -
Perdite su negoziazione titoli attivo circolante 116.412 -116.412 = =
GPM - Commissioni di gestione 1.272.005 67.467 1.339.472 1.300.000
GPM - Cedole su acquisto titoli 1.999.095 -835.488 1.163.607 2.000.000
GPM - Perdite su negoziazione titoli 10.085.765 12.869.307 22.955.072 14.000.000
GPM - Commissioni di performance 2.076.627 -2.076.627 = 500.000
GPM - Commissioni di negoziazione/altre spese 627.444 -52.607 574.837 800.000
Interessi passivi su depositi cauzionali per locazioni 20.176 2.862 23.038 30.000
Oneri finanziari anno precedente - 148.105 148.105 -
Totale 17.075.695 9.150.254 26.225.949 18.660.000

La voce “GPM - commissioni di gestione” si riferisce alle commissioni riconosciute ai cinque gestori a cui & stata
affidata la gestione del patrimonio mobiliare dell’Associazione.

La voce “perdite da GPM” si riferisce alle minusvalenze realizzate nell’attivita di gestione del portafoglio gestito e
sono pari ad € 22.955.072.

La voce “GPM commissioni di negoziazione e altre spese” si riferisce alle commissioni di negoziazione addebitate

dai gestori e ad altre spese.
La voce “utili e perdite su cambi”, pari ad € - 45.397, conseguiti nel corso del 2018 sono rappresentati dalla seqguente

tabella:
Voce CONSUNTIVO variazioni CONSUNTIVO PREVENTIVO 2018
31/12/2017 31/12/2018 ASSESTATO
Utile su cambi 482.102 -303.269 178.833 100.000
Perdite su cambi 590.983 -366.753 224.230 105.000
Totale -108.881 63.484 -45.397 -5.000

La voce si riferisce agli utili e alle perdite realizzate sui cambi per le operazioni in valuta diversa dall’Euro sostenute
dai gestori sulle GPM affidate a terzi.

RETTIFICHE DI VALORE DI ATTIVITA FINANZIARIE

Rivalutazioni

Rivalutazioni di attivita finanziarie cs%‘fg/sz,? Cﬁ?g}g‘;’g PREXSESNETS'}’STéols

Da partecipazioni

Da immobilizzazioni finanziarie che non costituiscono
partecipazioni

Da titoli iscritti nell’attivo circolante che non
costituiscono partecipazioni 1.530.531 3.163.786 4.694.317 -

Totale 1.530.531 3.163.786 4.694.317 =
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La voce pari ad € 4.694.317, si riferisce alla ripresa di valore di titoli precedentemente svalutati. La ripresa di valore
viene effettuata nei limiti del costo originario di acquisto. Si riferisce alla ripresa di valore dei titoli relativi alle ge-

stioni patrimoniali affidate a terzi.

Svalutazioni

Svalutazioni di attivita finanziarie

CONSUNTIVO CETTERT CONSUNTIVO PREVENTIVO 2018
31/12/2017 31/12/2018 ASSESTATO

Da partecipazioni 5.376.773 5.376.773

Da immobilizzazioni finanziarie che non costituiscono

partecipazioni 16.354.608 7.373.449 23.728.057 19.000.000

Da titoli iscritti nell'attivo circolante che non

costituiscono partecipazioni 10.699.445 29.922.054 40.621.499 15.000.000
Totale 27.054.053 42.672.276 69.726.329 34.000.000

Sono state apportate rettifiche per perdite durevoli di valore per € 69.726.329.
La svalutazione delle partecipazioni si riferisce alla svalutazione delle seguenti partecipazioni azionarie:

> Banca Popolare di Sondrio €  432.321
> Assicurazioni Generali € 1.252.224
> Unicredit € 1.026.775
> Nova Re SIIQ € 2.223.352
> Previra Invest SIM €  211.012
> azioni Bed Bath €  65.989
> azioni Patterson € 141.065
> azioni Eprice € 24.035

Si segnala che la svalutazione complessiva della partecipazione in Unicredit & stata di € 2.382.528 in quanto & stato
utilizzato 'importo di € 1.355.754 precedentemente accantonato al fondo oscillazione titoli.

La svalutazione delle immobilizzazioni finanziarie si riferisce all’ladeguamento del valore di bilancio al valore deter-
minato dal rendiconto al 31 dicembre 2018, del fondo immobiliare Scoiattolo ed & pari ad € 23.728.057.

La svalutazione dei titoli dell’attivo circolante si riferisce all’adeguamento del valore di bilancio al valore di realizzo
desumibile dall’andamento di mercato dell’'ultimo giorno dell’esercizio per € 40.621.499 e si riferisce alla perdita di
valore subita dai titoli ricompresi nelle gestioni patrimoniali affidate a terzi. Tale importo, come accennato, &€ dovu-
to alla volatilita rilevata dai mercati finanziari negli ultimi mesi dello scorso anno principalmente dovuta a fattori
di natura non economico/finanziaria. Alla data del 28 febbraio 2019 i titoli svalutati hanno recuperato la perdita di

valore per € 18,6 milioni.

Car)
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IMPOSTE SUL REDDITO DELL'ESERCIZIO

La voce imposte sul reddito dell’esercizio & riepilogata nella seguente tabella:

Imposte sul reddito dell’esercizio

Descrizione Sitajgorr  verazion  GUINOIS 2018 ASSESTATO
IRES - Immobiliare 1.540.569 -390.276 1.150.293 1.300.000
IRES - Mobiliare 1.734.529 -135.862 1.598.667 1.160.000
IRAP 152.654 12.711 165.365 160.000
Imposta sostitutiva - 78.868 78.868 260.000
GPM - Imposte sul risultato di gestione 8.606.711 -8.606.711 = 2.000.000
GPM - Imposte su interessi e cedole 34.836 -20.622 14.214 -
GPM - IRES 1.344.207 89.943 1.434.150 -
Imposte sulle rendite finanziarie 3.228.895 939.046 4.167.941 2.650.000
Imposte per accertamenti 19.482 -19.482 - -
Minori imposte esercizio precedente -4.540.650 3.662.923 -877.727 -
Maggiori imposte esercizio precedente 2.616.194 -2.616.194 - -
Sub-totale 14.737.427 -7.005.656 7.731.771 7.530.000
Imposte anticipate
Imposte anticipate - -13.136.417 -13.136.417 -
Totale 14.737.427 -20.142.073 -5.404.646 7.530.000

La voce “IRES” e riferita all’imposta sui redditi di fabbricati, di capitale e diversi. L’aliquota applicata e pari al 24%. |
redditi dei fabbricati sono calcolati sul canone di locazione annuo risultante dal contratto o sulla rendita catastale
aggiornata maggiorata del 5%o. | redditi di capitale sono costituiti dai redditi derivanti da partecipazioni in societa.
La voce “IRAP” & determinata sul costo del personale dipendente e sui costi assimilati al lavoro dipendente (com-
pensi ai Sindaci non liberi professionisti, collaborazioni, ecc.), al netto delle detrazioni riconosciute, applicando
l’aliquota del 4,82% (regione Lazio).

La voce “imposte sulle rendite finanziarie” comprende le imposte sui proventi da redditi di capitale percepiti nel
periodo d’imposta, tassati a titolo definitivo, 'aliquota applicata & pari al 26%.

Le voci “imposte esercizio precedente” si riferisce all’imposta IRES 2017, effettivamente determinata in sede di re-
dazione del modello Unico 2018.

Si segnala che le imposte rilevate in sede di redazione del presente bilancio rappresentano la miglior stima possibile
con le informazioni in possesso. In sede di redazione del modello Unico 2019 redditi 2018 verranno effettivamente
determinate le imposte di esercizio e si procedera alle eventuali rettifiche.

La voce “imposte anticipate”, rilevata nel corrente esercizio, & finalizzata al rispetto del principio di competenza.
Pertanto, le imposte correnti rappresentano le imposte dovute riferite al reddito imponibile dell’esercizio, mentre le
attivita per le imposte anticipate rappresentano 'ammontare delle differenze riportate a nuovo delle minusvalenze
fiscali, rilevate nell’esercizio, per le quali vi & la ragionevole certezza del futuro recupero.

Specificatamente importo di € 13.136.417, calcolato nella misura del 26% (aliquota dell’imposta sostitutiva) delle
minusvalenze fiscali certificate dalle gestioni patrimoniali affidate a terzi (GPM), che ragionevolmente si prevede
verranno recuperate nei futuri esercizi. Si segnala che le GPM affidate a terzi, come previsto dalla normativa fiscale,
determinano le imposte a debito e/o a credito sul risultato maturato.

Di seguito la tabella di dettaglio:

GPM affidate a terzi- risultati fiscali

Esercizio Plusvalenza Fiscale Imposte pagate Minusvalenza fiscale
2018 - - 50.524.681,83
2017 33.074.938,63 8.606.711,00 -
2016 25.710.026,18 6.675.077,00 -
2015 1.049.530,39 272.878,00 598.363,23
Totale 59.834.495,20 15.554.666,00 51.123.045,06
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Si segnala che alla data del 28 febbraio 2019, i titoli in portafoglio hanno mostrato evidenti segnali di crescita quan-
tificabili in maggiori plusvalori per circa € 18,6 milioni.

UTILE (PERDITA) DELL'ESERCIZIO

L CONSUNTIVO L CONSUNTIVO PREVENTIVO 2018

Descrizione 31/12/2017 variazioni 31/12/2018 ASSESTATO

Utile (perdite) dellesercizio 45.392.849 -37.460.790 7.932.059 8.951.500
Totale 45.392.849 -37.460.790 7.932.059 8.951.500

ALTRE INFORMAZIONI

Corrispettivi di revisione contabile
Riportiamo nella presente tabella un dettaglio dei corrispettivi corrisposti nell’esercizio 2018 per la revisione del
bilancio di esercizio 2017:

Tipologia del servizio Soggetto che ha erogato il servizio
Revisione contabile Ria Grant Thornton Spa 27.104

Operazioni con parti correlate

L’Associazione controlla direttamente la Previra Invest Sim S.p.A. (80%).

Le operazioni con le parti correlate sono state concluse a normali condizioni di mercato. Di seguito si da evidenza
di tali dati:

Parti correlate Costi Ricavi
Previra Invest Sim 48.471 8.776
i’arti correlate Crediti Debiti
Previra Invest Sim 230.266 48.471

| crediti si riferiscono ai canoni e oneri dell’anno 2018 e precedenti da incassare, mentre i debiti si riferiscono a lavori
da rimborsare alla controllata.
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RENDICONTO FINANZIARIO DEI FLUSSI TOTALI

(gli importi sono espressi in migliaia di Euro)

Prospetto delle fonti e degli impieghi

A corredo della nota integrativa, al fine di offrire una migliore informazione, viene di sequito presentato il rendiconto
finanziario che si compone di due documenti:

> il prospetto delle fonti e degli impieghi;

> il prospetto dei flussi di cassa.

Il Rendiconto Finanziario dei flussi totali (Prospetto delle fonti e degli impieghi) evidenzia, in termini di risorse fi-
nanziarie e di impieghi delle stesse, le variazioni intervenute nelle poste di bilancio fra Uinizio e la fine del periodo
considerato.

E stata scelta la forma a sezioni divise e contrapposte, che meglio permette di rilevare, distintamente, le “fonti” e
gli “impieghi” di risorse finanziarie.

In particolare, le fonti, raggruppate per “provenienza”, sono distinte in “interne” (ulteriormente divise in quelle pro-
venienti dalla gestione reddituale e quelle derivanti da disinvestimenti) ed “esterne” (ulteriormente divise in quelle
a medio/lungo termine e quelle di breve periodo).

Negli impieghi, raggruppati per “destinazione”, sono separatamente evidenziati quelli rappresentati da investimenti
in capitale fisso (cioé in attivita destinate a permanere nel patrimonio per lungo periodo), in capitale circolante (vale
a dire in attivita di breve durata), e quelli consistenti nel rimborso di fonti di terzi ulteriormente distinte in quelle di
medio e lungo termine e di breve periodo.

Si rileva che nel corrente esercizio le fonti, pari ad € 239.392, sono state prodotte per il 72,9% dalla gestione corrente,
per il 27,1% dal disinvestimento di capitale, specificatamente dalle immobilizzazioni finanziarie, per il 14,1% e dal di-
sinvestimento di capitale circolante per il 13,0%, oltre al relativo all'impiego di fonti esterne di breve periodo (debiti).
Gli impieghi sono riferibili per il 23,9% agli investimenti in capitale fisso, per il 76,1% all’incremento del capitale
circolante, specificatamente per investimenti in capitale circolante per il 64,2%, per il rimborso di passivita di medio
e breve periodo per il 11,9%, come di seguito dettagliato:

Rendiconto finanziario dei flussi totali (prospetto delle fonti e degli impieghi)

2018 In € migliaia

: Esercizio o Esercizio Esercizio Esercizio
et 2018 % 2017 IMPIEGHI 2018 % 2017

I Investimenti patrimoniali
Fonti interne in capitale fisso
Risultato dell'esercizio 7.932 45.392  Immobilizzazioni immateriali 288 197
Ammortamento - — -
ez en el 258 259 Immobilizzazioni materiali 1.578 1.290
Ammortamento - - -
immobilizzazioni materiali 1.221 1.260 Immobilizzazioni finanziarie 55.260 19.607
Accantonamento al TFR 26 32 TOTALE 57126 23,9% 21.094
Accantonamento ai fondi statutari - -

L Investimenti patrimoniali

Accantonamento per rischi 53.728 17.758 in capitale circolante
Utilizzo fondo ammortamento - - Incremento attivita finanziarie 90.748 83.397
immateriale ’ )
Utilizzo fondo ammortamento Ay oy
TElEElE -6 -464  Incremento altre partecipazioni - -
Utilizzo fondo indennita -187 -373  Incremento disponibilita liquide - 25.666
di maternita p q .
Utilizzo fondo copertura rischi -700 -3.500 Incremento crediti 48.473 59.580

contributivi v/iscritti

- . Incremento note
Utilizzo fondo previdenza credito da ricevere
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Accantonamento al fondo imposte

Svalutazione delle
immobilizzazioni

Svalutazione crediti
attivo circolante e delle
disponibilita liquide
Svalutaz./Rivalutaz.
Attivita finanziarie

TOTALE

Disinvestimenti patrimoniali
di capitale immobilizzato

Diminuzione immobilizzazioni
immateriali

Diminuzione immobilizzazioni
materiali

Diminuzione immobilizzazioni
finanziarie

TOTALE

Disinvestimenti patrimoniali
di capitale circolante

Diminuzione disponibilita liquide
Diminuzione attivita finanziarie

Diminuzione altri crediti

Diminuzione crediti v/
imprese controllate

TOTALE

Fonti esterne di terzi a
medio e lungo termine

Prestiti a medio e lungo termine

Totale

Fonti esterne di terzi
di breve periodo

Diminuzione ratei e risconti attivi
Aumento debiti v/fornitori
Aumento debiti verso il personale

Aumento debiti verso
istituti previdenziali

Aumento debiti v/altri
Aumento debiti v/iscritti

Aumento debiti verso
imprese controllate

Aumento debiti diversi
Aumento ratei e risconti passivi
Aumento debiti tributari

TOTALE

TOTALE DELLE FONTI

47.200

65.032

174.504

73

33.723

33.796

29.474

1.534

31.008

84

239.392

56.191

25.524

72,9%  142.079

1.502

6.781

14,1% 8.283

51.166

13,0% 51.166

0,0% 1.647

100,0%  203.175

Incremento crediti v/
imprese controllate

Incremento ratei e risconti attivi

Incremento crediti tributari

Incremento altri crediti

TOTALE

Rimborso di fonti di terzi a
medio e lungo termine

Utilizzo fondo svalutazione crediti
Utilizzo fondo per rischi ed oneri

Pagamento tfr

TOTALE

Rimborso di fonti di terzi
di breve periodo

Diminuzione debiti diversi

Diminuzione ratei e
risconti passivi

Aumento ratei e risconti attivi
Diminuzione debiti tributari

Diminuzione debiti v/fornitori

Diminuzione debiti v/
organi statutari

Diminuzione debiti v/iscritti

Diminuzione debiti v/
enti previdenziali

Diminuzione debiti v/altri

Diminuzione debiti v/
imprese controllate

TOTALE

TOTALE DEGLI IMPIEGHI
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1.221

13.136

153.578
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RENDICONTO FINANZIARIO DEI FLUSSI DI CASSA

Il rendiconto finanziario dei flussi di cassa, predisposto secondo lo schema previsto dall’0IC 10, adattato alle specifi-
che esigenze dell’Associazione, evidenzia i flussi di liquidita avvenuti nel corso dell’esercizio classificando i flussi in
relazione alla natura dell’operazione che li ha generati. Il prospetto e suddiviso in tre sezioni relative alle operazioni
di investimento, alle operazioni di finanziamento e a quelle di gestione reddituale. La sezione relativa all’attivita di
finanziamento e stata adattata alle esigenze dell’Associazione, in quanto non e considerata, come da prassi corren-
te, ricorso a liquidita da terzi, ma come liquidita rinveniente da disinvestimenti e, considerando che [’Associazione
& completamente autofinanziata, da impiegare in attivita di investimento.

ILrendiconto finanziario evidenzia che la gestione corrente nel corso dell’esercizio ha generato liquidita per € 105.160
con un decremento, rispetto all’anno precedente di € 30.809. La minore liquidita & principalmente dovuta al minore
utile d’esercizio e alla minor incasso di altri crediti. La liquidita & stata impiegata nell’attivita di investimento per
€ 147.874 utilizzando anche la liquidita rinveniente dalla attivita di finanziamento, smobilizzo di immobilizzazioni
finanziarie, per € 13.240. Il flusso di cassa complessivo a fine esercizio & negativo ed & pari ad € 29.474, mentre la
liquidita e pari ad € 113.699.

Di seguito si da evidenza di tali dati in €/000:

RENDICONTO FINANZIARIO DEI FLUSSI DI CASSA Esercizio 2018 Esercizio 2017

OPERAZIONI DI GESTIONE REDDITUALE

Utile di esercizio 7.932 45.393
Ammortamenti e accantonamenti 55.207 19.277
Accantonamento al fondo trattamento di fine rapporto 26 32

Accantonamenti statutari - -
Rivalutazioni (plusvalenza da apporto) = =

Svalutazioni 112.232 81.715
Variazioni crediti verso iscritti -48.473 -59.580
Variazioni crediti verso altri 1.534 51.156
Variazioni ratei e risconti attivi -1.221 -1.154
Variazioni debiti verso fornitori -1.805 733
Variazioni altri debiti -640 869
Variazione ratei e risconti passivi -1 -5
Variazione fondo imposte (crediti/debiti tributari) -19.631 -2.467
Risultato della gestione reddituale 105.160 135.969
ATTIVITA DI INVESTIMENTO
Immobilizzazioni immateriali -288 -197
Immobilizzazioni materiali -1.578 -1.290
Immobilizzazioni finanziarie -55.260 -19.607
Attivita finanziarie a breve -90.748 -83.397
Risultato dell'attivita di investimento -147.874 -104.491

ATTIVITA DI FINANZIAMENTO

Immobilizzazioni immateriali - -
Immobilizzazioni materiali 73 1.502
Immobilizzazioni finanziarie 33.723 6.781
Attivita finanziarie a breve = =

Utilizzo fondi -20.556 -14.095

Risultato dell'attivita di finanziamento 13.240 -5.812
FLUSSO DI CASSA COMPLESSIVO -29.474 25.666
CASSA E BANCHE INIZIALI 143.173 117.507
CASSA E BANCHE FINALI 113.699 143.173
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RISULTATO GESTIONALE PER LINEE DI ATTIVITA

Il report margine di contribuzione ha lo scopo di rappresentare il risultato della performance dell’Associazione e
degli elementi che hanno maggiormente contribuito al suo raggiungimento. L’attivita dell’Associazione & suddivisa
in tre aree gestionali (immobiliare, mobiliare e previdenziale). Il risultato gestionale per linee di attivita e stato
elaborato partendo dal margine di contribuzione comunemente utilizzato dalle societa commerciali ed adattato alle
esigenze specifiche dell’Associazione.

Il margine di contribuzione & costruito suddividendo i ricavi e i costi direttamente imputabili all’area di gestione che
li ha generati (affitti=immobiliare; cedole=mobiliare; contributo soggettivo=previdenza), cosi come dettagliatamente
elencati nei conti economici per aree di gestione inseriti nella relazione di gestione.

| costi generali, non direttamente imputabili alle tre aree di gestione, comprendono: tutte le spese per il personale,
gli ammortamenti e gli accantonamenti, le spese per gli organi collegiali, i premi assicurativi, i canoni di assistenza,
la vigilanza e la pulizia della sede, le utenze della sede, la formazione e altri costi per il personale, l’assistenza legale
e notarile, le altre consulenze e gli altri oneri.

| costi generali comprendono anche gli oneri diversi di gestione, gli oneri straordinari, la svalutazione del fondo
Scoiattolo e l’accantonamento al fondo Rischi.

Il margine di contribuzione, pari a € 23.728.057, & realizzato dall’area previdenza che ha compensato i risultati nega-
tivi dell’area mobiliare, -9,1% e dall’area immobiliare, - 1,7%.

Il rendimento lordo del patrimonio mobiliare sul margine di contribuzione & pari al 5,1%, mentre il rendimento netto
@ pari a -0,2%.

Il rendimento lordo del patrimonio immobiliare sul margine di contribuzione & pari al 3,3%, mentre il rendimento
netto e pari a -0,5%.

Di seguito la rappresentazione grafica della composizione del margine di contribuzione per aree di gestione:

RISULTATI GESTIONALI CONSUNTIVO 2018

AREA DI GESTIONE AREA DI GESTIONE AREA DI GESTIONE .
immobiliare mobiliare previdenza 2018 2018
i i P i A% i i P i A% i i Pr i A%

Descrizione 2018 % su ricavi 2018 su budget 2018 % su ricavi 2018 su budget 2018 % su ricavi 2018 su budget
Ricavi diretti | 5.006.991 4.760.000 5,19% 76.083.372 47.110.000 61,50% | 332.640.043 325.760.000 2,11% 413.730.406 | 377.630.000
Costi diretti | 5.711.767 114% 5.975.000 -4,41% 79.770.381 105% 41.395.000 92,71% | 287.328.628 86% 291.569.000 -1,45% 372.810.776 | 338.939.000
:\:’(I:::t?:gﬁz?:)ne -704.776 -14% -1.215.000 -41,99% -3.687.009 -5% 5.715.000 | -164,51% | 45.311.415 14% 34.191.000 32,52% 40.919.630| 38.691.000
Svalutazione
F.do 23.728.057 | 19.000.000
Scoiattolo
Costi generali 9.259.514| 10.739.500
Utile/perdita | -704.776 -1.215.000 -3.687.009 5.715.000 45.311.415 34.191.000 7.932.059| 8.951.500
RENDIMENTO
DEL Consuntivo Preventivo Consuntivo Preventivo
PATRIMONIO 2018 2018 2018 2018
INVESTITO
Rendimento
del
patrimonio 3,3% 3,1% 51% 2,5%
investito
lordo
Rendimento
del
patrimonio | -0,5% -0,8% -0,2% 0,3% AREA PREVIDENZA
investito
netto AREA MOBILIARE

AREA IMMOBILIARE
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ASSOCIAZIONE CASSA NAZIONALE PREVIDENZA RAGIONIERI E PERITI COMMERCIALI

STATO PATRIMONIALE Consuntivo 2018
ai sensi dellart.9,comma 1 del D.M. 27/03/2013 e successive modificazioni - Allegato 3

| [ATTIVO ESERCIZIO 2018 | ESERCIZIO 2017| VARIAZIONI

A) CREDITI VERSO SOCI PER VERSAMENTI ANCORA DOVUTI - - =
B) IMMOBILIZZAZIONI 1.116.694.265 1.124.856.100 -8.161.835
B) I IMMOBILIZZAZIONI IMMATERIALI 262.711 232.432 30.279
B) I1 Costi di impianto ed ampliamento - - -
B) I 2 Costi di ricerca, di sviluppo e di pubblicita = = -
B) I3 Diritti di brevetto indust. e diritti di utilizzaz. opere ingegno 262.711 232.432 30.279
B) I 4 Concessioni, licenze, marchi e diritti simili - - -
B) I 5 Avviamento - - -
B) I 6 Immobilizzazioni in corso ed Acconti = = =
B) I 7 Altre - - -
B) i IMMOBILIZZAZIONI MATERIALI 122.792.924 122.503.372 289.552
B) Il 1 Terreni e fabbricati 122.607.397 122.225.146 382.251
B) Il 2 Impianti e macchinari - - -
B) Il 3 Attrezzature industriali e commerciali = = -
B) Il 4 Altri beni 185.527 278.226 -92.699
B) Il 5 Immobilizzazioni/manutenzioni in corso ed acconti = = =
B) Il IMMOBILIZZAZIONI FINANZIARIE 993.638.630 1.002.120.296 -8.481.666
B) 1 Partecipazioni 64.001.721 69.483.710 -5.481.989
B) Il 2 Crediti 172.888 180.125 -7.237
B) Il 3 Altri titoli 929.464.021 932.456.461 -2.992.440
B) Il 4 Azioni proprie = = =
Q) ATTIVO CIRCOLANTE 1.357.649.715 1.317.042.223 40.607.492
Q1 RIMANENZE - - =
ol CREDITI 450.619.780 434.916.348 15.703.432
Q1 Verso iscritti (al netto del fondo di svalutazione) 588.552.634 540.079.153 48.473.481
Q1 - Fondo svalutazione crediti v/iscritti -162.965.441 -118.576.458 -44.388.983
Qn2 Verso imprese controllate - - -
Q3 Verso imprese collegate - - -
Q14 Verso imprese controllanti - - -
Q) Il 4 bis Crediti tributari 4.427 25.008 -20.581
Q) Il 4ter Imposte anticipate 13.136.417 - 13.136.417
(@) Verso altri (al netto del fondo di svalutazione) 36.004.304 37.516.861 -1.512.557
Qns - Fondo svalutazione crediti -14.306.032 -14.321.687 15.655
Qs - Fondo copertura rischi -9.806.529 -9.806.529 =
C) 1 ATTIVITA FINANZIARIE CHE NON COSTITUISCONO IMMOBILIZZAZIONI 793.330.863 738.952.704 54.378.159
Q1 Partecipazioni in imprese controllate 606.373 817.385 -211.012
Q 1l 4 Altre partecipazioni 305.602 536.692 -231.090
Q16 Altri titoli 792.418.888 737.598.627 54.820.261
Q) v DISPONIBILITA' LIQUIDE 113.699.072 143.173.171 -29.474.099

RATEI E RISCONTI 11.569.254 10.348.264 1.220.990

TOTALE ATTIVO | 2.485.913.234 2.452.246.587 33.666.647
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ASSOCIAZIONE CASSA NAZIONALE PREVIDENZA RAGIONIERI E PERITI COMMERCIALI

STATO PATRIMONIALE Consuntivo 2018
ai sensi dell'art.9,comma 1 del D.M. 27/03/2013 e successive modificazioni - Allegato 3

PASSIVO ESERCIZIO 2018 | ESERCIZIO 2017

W N

o O o O O O O O O
IE;\OOO\IO\U'!ALNNH

o =]
SO oo o S o S o

11
12
13
14

O O O

PATRIMONIO NETTO 2.314.104.731 2.306.359.871 7.744.860
Fondo di dotazione (capitale) - - -
Riserva da sopraprezzo delle azioni - - -
Riserve di rivalutazione - - -
Riserva legale 2.306.172.672 2.260.967.022 45.205.650
Riserve statutarie - - -
Riserva per azioni proprie in portafoglio - - -
Altre riserve - - -
Utile (perdita) esercizi prec. portate a nuovo = = =

Utile(perdita) dell'esercizio 7.932.059 45.392.849 -37.460.790
FONDI PER RISCHI ED ONERI 135.725.834 100.875.153 34.850.681
Per trattamento quiescenza e obblighi simili - - -
Per imposte, anche differite 382.655 382.655 -
Altri 135.343.179 100.492.498 34.850.681
TRATTAMENTO DI FINE RAPPORTO DI LAVORO SUBORDINATO 1.067.551 1.055.700 11.851
DEBITI 30.724.461 39.664.022 -8.939.561
Obbligazioni - - -

Obbligazioni convertibili = - -
Debiti verso soci per finanziamenti - - -
Debiti verso banche - - -
Debiti verso altri finanziatori - - -
Acconti = = -
Debiti verso fornitori 4.339.796 6.145.214 -1.805.418
Debiti rappresentati da titoli di credito - - -
Debiti verso imprese controllate - - -
Debiti verso imprese collegate = - -
Debiti verso controllanti - - -

Debiti Tributari 11.071.332 17.566.063 -6.494.731
Debiti verso istituti di previdenza e di sicurezza sociale 311.965 227.858 84.107
Altri debiti 15.001.368 15.724.887 -723.519
RATEI E RISCONTI 4.290.657 4.291.841 -1.184

TOTALE PASSIVO 2.485.913.234 2.452.246.587 33.666.647
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ASSOCIAZIONE CASSA NAZIONALE PREVIDENZA RAGIONIERI E PERITI COMMERCIALI

BILANCIO CONSUNTIVO 2018
Conto Consuntivo 2018 (art. 2,comma 3 - DM 27/03/2013)

PREVENTIVO VARIAZIONI
CONTO CONSUNTIVO ASSESTATO |CONSUNTIVO|CONSUNTIVO|CONSUNTIVO

2018 2018 2017 2018-2017

A) VALORE DELLA PRODUZIONE

1) Ricavi e proventi per l'attivita istituzionale 303.280.000 312.698.843 302.410.372  10.288.471
a) contributo ordinario dello Stato - - -
b) corrispettivi da contratto di servizio - - - -

¢) contributi in conto esercizio 130.000 77.856 129.347 -51.491

¢) 1 contributi dallo Stato 130.000 77.856 129.347 -51.491
d) contributi da privati - - - -
e) proventi fiscali e parafiscali 303.150.000 312.620.987 302.281.025 10.339.962

f) ricavi per cessioni di prodotti e prestazioni di servizi = = = =

2) Variazione delle rimanenze dei prodotti in corso
di lavorazione, semilavorati e finiti

3) Variazione dei lavori in corso su ordinazione - = 5 -
4) Incrementi di immobilizzazioni per lavori interni - - - -

5) Altri ricavi e proventi 4.760.000 5.597.489 4.935.679 661.810
a) quota contributi in conto capitale imputata all'esercizio - - - -
b) altri ricavi e proventi 4.760.000 5.597.489 4.935.679 661.810

Totale valore della produzione (A) 308.040.000 318.296.332 307.346.051  10.950.281

B) COSTI DELLA PRODUZIONE
6) Per materie prime, sussidiarie, di consumo e di merci - - - -

7) per servizi 255.072.500 245.554.596 236.768.816 8.785.780
a) erogazione di servizi istituzionali 247.570.000 238.396.736 229.888.386 8.508.350
b) acquisizione di servizi 5.835.000 5.518.175 5.297.208 220.967
c) consulenze, collaborazioni, altre prestazioni di lavoro 457.500 374.001 433.040 -59.039
d) compensi ad organi di amministrazione e di controllo 1.210.000 1.265.684 1.150.182 115.502

8) per godimento beni di terzi 15.000 7913 4.848 -10.152

9) per il personale 4.920.000 5.040.145 4.661.819 378.326
a) salari e stipendi 3.605.000 3.614.383 3.379.952 234.431
b) oneri sociali 900.000 966.723 835.147 131.576
) trattamento di fine rapporto 200.000 251.976 238.222 13.754
d) trattamento di quiescenza e simili 105.000 101.2%34 99.941 1.293
e) altri costi 110.000 105.829 108.557 -2.728

10) Ammortamenti e svalutazioni 42.992.000 48.678.822 57.709.708 -9.030.886
a) Ammortamento delle immobilizzazioni immateriali 200.000 257.658 258.852 -1.194
b) Ammortamento delle immobilizzazioni materiali 1.392.000 1.221.406 1.260.186 -38.780
c) Altre svalutazioni delle immobilizzazioni - = = =
d) Svalutaz. dei crediti compresi nellattivo 41400000 47199758  56.190.670  -8.990.912

circolante e delle disponibilita liquide

11) Variazioni delle rimanenze di materie prime,
sussidiarie, di consumo e merci

12) Accantonamenti per rischi 1.500.000 13.106.629 7.035.754 6.070.875
13) Altri accantonamenti 900.000 - 700.000 -700.000
14) Oneri diversi di gestione 2.790.000 2.690.723 3.082.405 -391.682

a) oneri per provvedimenti di contenimento della spesa pubblica = = 618.963 -618.963

b) altri oneri diversi di gestione 2.790.000 2.690.723 2.463.442 227.281
Totale Costi (B) 308.189.500 315.078.828 309.963.350 5.115.478
DIFFERENZA TRA VALORE E COSTI DELLA PRODUZIONE (A - B) -149.500 3.217.504 -2.617.299 5.834.803
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ASSOCIAZIONE CASSA NAZIONALE PREVIDENZA RAGIONIERI E PERITI COMMERCIALI

BILANCIO CONSUNTIVO 2018
Conto Consuntivo 2018 (art. 2,comma 3 - DM 27/03/2013)

PREVENTIVO VARIAZIONI
CONTO CONSUNTIVO ASSESTATO |CONSUNTIVO|CONSUNTIVO|CONSUNTIVO

2018 2018 2017 2018-2017

C) PROVENTI E ONERI FINANZIARI
15) Proventi da partecipazioni, con separata indicazione di

quelli relativi adimprese controllate e collegate 3.000.000 3.577.128 2.957.988 619.140
16) Altri proventi finanziari 44.011.000 67.261.952  66.964.567 297.385

a) da crediti iscritti nelle immobilizzazioni, con separata indicazione di

quelli da imprese controllate e collegate e di quelli da controllanti 1.000 326 112 214

b) da titoli iscritti nelle immobilizzazioni che

non costituisconopartecipazioni 15.700.000  22.386.683 17.130.891 5.255.792

) da titoli iscritti nell'attivo circolante che

non costituisconopartecipazioni 28.160.000  44.711.738 49.517.163 -4.805.425

d) proventi diversi dai precedenti con separata indicazione di quelli R

da imprese controllate e collegate e di quelli da controllanti 150.000 163.205 316.401 153.196
17) Interessi e altri oneri finanziari 18.660.000 26.077.844 17.075.695 9.002.149

a) interessi passivi 30.000 23.038 20.245 2.793

b) oneri per la copertura perdite di imprese controllate e collegate = = = S

c) altri interessi ed oneri finanziari 18.630.000  26.054.806 17.055.450 8.999.356
17-bis) Utili e perdite su cambi -5.000 -45.397 -108.881 63.484
Totale proventi ed oneri finanziari (15+16-17) 28.346.000 44.715.839 52.737.979 -8.022.140

D) RETTIFICHE DI VALORE DI ATTIVITA' FINANZIARIE
18) Rivalutazioni: 4.694.317 1.530.531 3.163.786

a) da partecipazioni - - - -

b) da immobilizzazioni finanziarie che non costituiscono partecipazioni = = - -

g ol et ellatv cireotane ch ey 1SS 3163786
19) Svalutazioni: 34.000.000 69.726.329  27.054.053  42.672.276
a) da partecipazioni - 5.376.773 - 5.376.773
b) di immobilizzazioni finanziarie che non costituiscono partecipazioni 19.000.000 23.728.057 16.354.608 7.373.449
¢) di titoli iscritti nell'attivo circolante che non costituisconopartecipazioni  15.000.000 40.621.499 10.699.445 29.922.054
Totale delle rettifiche di valore -34.000.000 -65.032.012 -25.523.522 -39.508.490

E) PROVENTI ED ONERI STRAORDINARI

20) Proventl con separataindlcazione delle plusalenze da
- plusvalenze - 450 138 312
- altri proventi 22.685.000 20.559.000 36.005.176  -15.446.176
21) Oneri, con separata indicazione delle minusvalenze da
alienazioni i cui effetti contabili non sono iscrivibili al 400.000 933.368 474.503 458.865

n. 14) e delle imposte relative ad esercizi precedenti
- minusvalenze - - - R

- altri oneri 400.000 933.368 474.503 458.865
Totale delle partite straordinarie (20-21) 22.285.000  19.626.082 35.533.118 -15.907.036
Risultato prima delle imposte 16.481.500 2.527.413  60.130.276 -57.602.863
Imposte dell'esercizio, correnti, differite e anticipate 7.530.000 -5.404.646 14.737.427 -20.142.073
Avanzo (Disavanzo) economico dell'esercizio 8.951.500 7.932.059  45.392.849 -37.460.790
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ASSOCIAZIONE CASSA NAZIONALE PREVIDENZA RAGIONIERI E PERITI COMMERCIALI

CONTO CONSUNTIVO 2018
ai sensi dellart.9,comma 1 del D.M. 27/03/2013 e successive modificazioni - IN TERMINI DI CASSA

ENTRATA

Entrate correnti di natura tributaria, contributiva e perequativa 283.702.191
II Tributi -
1 Imposte, tasse e proventi assimilati -
I Contributi sociali e premi 283.702.191
11 Contributi sociali e premi a carico del datore di lavoro e dei lavoratori 283.702.191
1] Contributi sociali a carico delle persone non occupate -
| Trasferimenti correnti 454.350
1 Trasferimenti correnti 454.350
1 Trasferimenti correnti da Amministrazioni pubbliche 454.350

Il Trasferimenti correnti da Famiglie -
Il Trasferimenti correnti da Imprese -
1] Trasferimenti correnti da Istituzioni Sociali Private -
Il Trasferimenti correnti dall'Unione Europea e dal Resto del Mondo -
| Entrate extratributarie 30.964.598
Il Vendita di beni e servizi e proventi derivanti dalla gestione dei beni 4.849.952
Il Vendita di beni -
Il Vendita di servizi -
1] Proventi derivanti dalla gestione dei beni 4.849.952
| Proventi derivanti dallattivita di controllo e repressione delle irregolarita e degli illeciti

i Entrate da amministrazioni pubbliche derivanti dallattivita di controllo
e repressione delle irregolarita e degli illeciti

1 Entrate da famiglie derivanti dall’attivita di controllo e repressione delle irregolarita e degli illeciti -
1] Entrate da imprese derivanti dallattivita di controllo e repressione delle irregolarita e degli illeciti -

n Entrate da Istituzioni Sociali Private derivanti dall’attivita di controllo
e repressione delle irregolarita e degli illeciti

Il Interessi attivi 598.823
1 Interessi attivi su titoli obbligazionari a breve termine 29.032
1] Interessi attivi su titoli obbligazionari a medio-lungo termine 401.495
1l Altri interessi attivi 168.296
Il Altre entrate da redditi da capitale 23.407.231
1 Rendimenti da fondi comuni di investimento 13.526.854
1] Entrate derivanti dalla distribuzione di dividendi 3.577.128
1 Entrate derivanti dalla distribuzione di utili e avanzi

Il Altre entrate da redditi da capitale 6.303.249
1} Rimborsi e altre entrate correnti 2.108.592
1] Indennizzi di assicurazione -
1 Rimborsi in entrata 287.236
1] Altre entrate correnti n.a.c. 1.821.356
| Entrate in conto capitale 3.043.617

Il Tributi in conto capitale -
Il Altre imposte in conto capitale -
Il Contributi agli investimenti -
11 Contributi agli investimenti da amministrazioni pubbliche -
1 Contributi agli investimenti da Famiglie -
Il Contributi agli investimenti da Imprese =
1] Contributi agli investimenti da Istituzioni Sociali Private -
1l Contributi agli investimenti dall'Unione Europea e dal Resto del Mondo -
Il Trasferimenti in conto capitale -

n Trasferimenti in conto capitale per assunzione di debiti dellamministrazione
da parte di amministrazioni pubbliche

Il Trasferimenti in conto capitale per assunzione di debiti dell'amministrazione da parte di Famiglie -
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ASSOCIAZIONE CASSA NAZIONALE PREVIDENZA RAGIONIERI E PERITI COMMERCIALI

CONTO CONSUNTIVO 2018
ai sensi dellart.9,comma 1 del D.M. 27/03/2013 e successive modificazioni - IN TERMINI DI CASSA

ENTRATA

DESCRIZIONE CODICE ECONOMICO

1 Trasferimenti in conto capitale per assunzione di debiti dellamministrazione da parte di Imprese
1 Trasferimenti in conto capitale per assunzione di debiti dell'amministrazione da parte di Istituzioni Sociali Private -

n Trasferimenti in conto capitale per assunzione di debiti dell'amministrazione
da parte dell'Unione Europea e dal Resto dal Mondo

n Trasferimenti in conto capitale per cancellazione di crediti
dell'amministrazione da parte di amministrazioni pubbliche

Il Trasferimenti in conto capitale per cancellazione di crediti dell'amministrazione da parte di Famiglie =
1 Trasferimenti in conto capitale per cancellazione di crediti dellamministrazione da parte di Imprese -

n Trasferimenti in conto capitale per cancellazione di crediti
dell'amministrazione da parte di Istituzioni Sociali Private

n Trasferimenti in conto capitale per cancellazione di crediti dell'amministrazione
da parte dell'Unione Europea e dal Resto del Mondo

Il Trasferimenti in conto capitale per escussione di garanzie senza rivalsa da parte di amministrazioni pubbliche -
1 Trasferimenti in conto capitale per escussione di garanzie senza rivalsa da parte di Famiglie -
Il Trasferimenti in conto capitale per escussione di garanzie senza rivalsa da parte di Imprese -
1 Trasferimenti in conto capitale per escussione di garanzie senza rivalsa da parte di Istituzioni Sociali Private -

n Trasferimenti in conto capitale per escussione di garanzie senza rivalsa
da parte dell'Unione Europea e dal Resto del Mondo

1 Altri trasferimenti in conto capitale da Amministrazioni pubbliche -
Il Altri trasferimenti in conto capitale da Famiglie -
Il Altri trasferimenti in conto capitale da Imprese -
Il Altri trasferimenti in conto capitale da Istituzioni Sociali Private -
1 Altri trasferimenti in conto capitale dall'Unione Europea e dal Resto del Mondo -
1l Entrate da alienazione di beni materiali e immateriali 65.000
1 Alienazione di beni materiali 65.000
11 Cessione di Terreni e di beni materiali non prodotti -
1 Alienazione di beni immateriali -

I} Altre spese in conto capitale 2.978.617
1 Entrate derivanti da conferimento immobili a fondi Immobiliari -
Il Altre entrate in conto capitale n.a.c. 2.978.617
1 Entrate da riduzione di attivita finanziarie 32.481.384
1l Alienazioni di attivita finanziarie 32.423.391
Il Alienazione di azioni e partecipazioni e conferimenti di capitale -
Il Alienazione di quote di fondi comuni di investimento 31.594.542
Il Alienazione di titoli obbligazionari a breve termine -
Il Alienazione di titoli obbligazionari a medio-lungo termine 828.849

| Riscossione crediti di breve termine -
1 Riscossione crediti di breve termine a tasso agevolato da Amministrazioni Pubbliche =
1 Riscossione crediti di breve termine a tasso agevolato da Famiglie -
11 Riscossione crediti di breve termine a tasso agevolato da Imprese =
1 Riscossione crediti di breve termine a tasso agevolato da Istituzioni Sociali Private -
1 Riscossione crediti di breve termine a tasso agevolato dall'Unione Europea e dal Resto del Mondo -
1 Riscossione crediti di breve termine a tasso non agevolato da Amministrazioni Pubbliche -
11 Riscossione crediti di breve termine a tasso non agevolato da Famiglie =
1 Riscossione crediti di breve termine a tasso non agevolato da Imprese -
1 Riscossione crediti di breve termine a tasso non agevolato da Istituzioni Sociali Private -
1 Riscossione crediti di breve termine a tasso non agevolato dall'Unione Europea e dal Resto del Mondo -

Il Riscossione crediti di medio-lungo termine 57.993
1 Riscossione crediti di medio-lungo termine a tasso agevolato da Amministrazioni Pubbliche -
1l Riscossione crediti di medio-lungo termine a tasso agevolato da Famiglie 57.993

1 Riscossione crediti di medio-lungo termine a tasso agevolato da Imprese -
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ASSOCIAZIONE CASSA NAZIONALE PREVIDENZA RAGIONIERI E PERITI COMMERCIALI

CONTO CONSUNTIVO 2018
ai sensi dellart.9,comma 1 del D.M. 27/03/2013 e successive modificazioni - IN TERMINI DI CASSA

ENTRATA

DESCRIZIONE CODICE ECONOMICO

1 Riscossione crediti di medio-lungo termine a tasso agevolato da Istituzioni Sociali Private

] Riscossione crediti di medio-lungo termine a tasso agevolato dall'Unione Europea e dal Resto del Mondo -
1 Riscossione crediti di medio-lungo termine a tasso non agevolato da Amministrazioni Pubbliche =
1] Riscossione crediti di medio-lungo termine a tasso non agevolato da Famiglie -
11 Riscossione crediti di medio-lungo termine a tasso non agevolato da Imprese =
] Riscossione crediti di medio-lungo termine a tasso non agevolato da Istituzioni Sociali Private -
1 Riscossione crediti di medio-lungo termine a tasso non agevolato dall'Unione Europea e dal Resto del Mondo -
Il Riscossione crediti sorti a sequito di escussione di garanzie in favore di Amministrazioni Pubbliche -
11 Riscossione crediti sorti a seguito di escussione di garanzie in favore di Famiglie =
1] Riscossione crediti sorti a seguito di escussione di garanzie in favore di Imprese -
Il Riscossione crediti sorti a seguito di escussione di garanzie in favore di Istituzioni Sociali Private =
1] Riscossione crediti sorti a seguito di escussione di garanzie in favore dell'Unione Europea e dal Resto del Mondo -
1} Altre entrate per riduzione di attivita finanziarie -
1] Riduzione di altre attivita finanziarie verso Amministrazioni Pubbliche -
1 Riduzione di altre attivita finanziarie verso Famiglie =
1] Riduzione di altre attivita finanziarie verso Imprese -
1 Riduzione di altre attivita finanziarie verso Istituzioni Sociali Private =
1] Riduzione di altre attivita finanziarie verso Unione Europea e Resto del Mondo -
Il Prelievi dai conti di tesoreria statale diversi dalla Tesoreria Unica =
1] Prelievi da depositi bancari -
| Accensione Prestiti =
Il Emissione di titoli obbligazionari -
Il Emissioni titoli obbligazionari a breve termine S
1] Emissioni titoli obbligazionari a medio-lungo termine -
Il Accensione prestiti a breve termine -
1] Finanziamenti a breve termine -
Il Anticipazioni -
Il Accensione mutui e altri finanziamenti a medio-lungo termine -
Il Accensione mutui e altri finanziamenti a medio-lungo termine -
Il Accensione prestiti da attualizzazione Contributi Pluriennali -
Il Accensione prestiti a sequito di escussione di garanzie in favore dell'amministrazione =
Il Altre forme di indebitamento -
Il Accensione Prestiti - Leasing finanziario -
Il Accensione Prestiti - Operazioni di cartolarizzazione -
Il Accensione Prestiti - Derivati =
| Anticipazioni da istituto tesoriere/cassiere -

| Entrate per conto terzi e partite di giro 65.943.714
Il Entrate per partite di giro 65.943.714
Il Altre ritenute 373.465
1] Ritenute su redditi da lavoro dipendente 64.030.211
1l Ritenute su redditi da lavoro autonomo 389.009
Il Altre entrate per partite di giro 1.151.029

1} Entrate per conto terzi -
1] Rimborso per acquisto di beni e servizi per conto terzi -
Il Trasferimenti per conto terzi ricevuti da Amministrazioni pubbliche =
1] Trasferimenti per conto terzi da altri settori -
1l Depositi di/presso terzi -
1] Riscossione imposte e tributi per conto terzi -
1l Altre entrate per conto terzi =

TOTALE GENERALE ENTRATE 416.589.854
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ASSOCIAZIONE CASSA
NAZIONALE PREVIDENZA

o Missione 32
Missione 25 Servizi Istituzionali

RAGIONIERI E PERITI
COMMERCIALI

Politiche Previdenziali e generali delle
Amministrazioni Pubbliche

Programma 2 Programma 3 Missione

CONTO CONSUNTIVO 2018 Programma 3 ogramma 2 Programma 3 ST

ai sensi dellart.9, comma 1 Previdenza obbligatoria e complementare, assicurazioni sociali politico PN conto terzi
del D.M. 27/03/2013 amministrazioni e partite di
e successive modificazioni di competenza [l ph Totale

IN TERMINI DI CASSA (ag4- | spese

Divisione 10 Divisione 10 @/ aoli/c=

ivisione 1
USCITE ro?ezif)t?e goc(i)ale protezione protezione MEF
p sociale sociale n. 23/2013)
Gruppol  Gruppo 2 Gruppo 3 Gruppo4  Gruppo 5 Gruppo 9 Gruppo 9
malattia e vecchiaia superstiti famiglia disoccupazione ~ protezione protezione
invalidita sociale non sociale non
altrimenti altrimenti

classificabile ~ classificabile

LIV. DESCRIZIONECODICE

Spese correnti 6.835.432 201.107.446 39.072.199  6.106.775 1.603.827 18.878.754 - 273.604.433
Il Redditi di lavoro dipendente - - - - - - 5237337 - 5237337
11l Retribuzioni lorde - - - - - - 4052571 - 4052571
Contributi sociali a
I carico dellEnte - - - - - - 1184766 - 1184766
Imposte e tasse a
Il carico dell'Ente - - - - - - 7073.646 - 7073.646
Imposte e tasse a
1 carico dellEnte - - - - - - 7073646 - 7073646
Il Acquisto di beni e servizi - 2134.824 - - - 1.603.827 6.045.430 - 9.784.081
Il Acquisto di beni non sanitari - 1348274 - - - - 202.594 - 1550868
Il Acquisto di beni sanitari = = = = =
i Acquisto di servizi - 786550 - - - 1603827 5842836 - 8233213

non sanitari

1 Acquisto di servizi sanitari
e socio assistenziali

Il Trasferimenti correnti 6.835.432 194.138.872 39.072.199  6.106.775 - - - - 246.153.278

1 Trasferimenti correnti a
Amministrazioni pubbliche

Trasferimenti correnti
11l a Famiglie 6.835432 194.138872 39072199  6.106.775 - - - - 246153278

1 Trasferimenti correnti
a Imprese

1 Trasferimenti correnti a
Istituzioni Sociali Private

Trasferimenti correnti
Il versati all'Unione Europea = = |
e al Resto del Mondo

Il Interessi passivi - 23.038 - - - - - - 23.038

Interessi passivi su
Il titoli obbligazionari - - - i i i i
a breve termine

Interessi passivi su titoli
Il obbligazionari a medio
- lungo termine

n Interessi su finanziamenti
a breve termine

Interessi su Mutui e
Il altri finanziamenti a
medio - lungo termine

Il Altri interessi passivi - 23.038 - - - - - - 23.038

I Altre spese per redditi

da capitale - 3210380 - - - - . - 3210380
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Utili e avanzi
distribuiti in uscita

Diritti reali di godimento
e servitu onerose

Altre spese per redditi
da capitale n.a.c.

Rimborsi e poste
correttive delle entrate

Rimborsi per spese di
personale (comando, distacco,
fuori ruolo, convenzioni, ecc.)
Rimborsi di imposte in uscita

Rimborsi di trasferimenti
all'Unione Europea

Altri rimborsi di somme non
dovute o incassate in eccesso

Altre spese correnti

Fondi di riserva e altri
accantonamenti

Versamenti IVA a debito
Premi di assicurazione
Spese dovute a sanzioni
Altre spese correnti n.a.c.
Spese in conto capitale

Tributi in conto capitale
a carico dell’Ente

Tributi su lasciti e donazioni

Altri tributi in conto
capitale a carico dell'Ente

Investimenti fissi lordi
e acquisto di terreni

Beni materiali

Terreni e beni materiali
non prodotti

Beni immateriali

Beni materiali acquisiti
mediante operazioni di
leasing finanziario

Terreni e beni materiali
non prodotti acquisiti
mediante operazioni di
leasing finanziario

Beni immateriali acquisiti
mediante operazioni di
leasing finanziario

Contributi agli investimenti

Contributi agli investimenti
a Amministrazioni pubbliche

Contributi agli
investimenti a Famiglie

Contributi agli
investimenti a Imprese

Contributi agli investimenti
a Istituzioni Sociali Private

Contributi agli investimenti
all'Unione Europea e
al Resto del Mondo

BILANCIO di ESERCIZIO 2018 -

3.210.380

648.889

648.889

951443

951443
1.308.327

1.308.327

1.020.390

287937

522341

188329

334012

3.210.380

648.889

648.889

1473.784

188.329

1.285455
1.308.327

1.308.327

1.020.390

287937



Trasferimenti in
conto capitale

Trasferimenti in conto
capitale per assunzione di
debiti di amministrazioni
pubbliche

Trasferimenti in conto
capitale per assunzione
di debiti di Famiglie

Trasferimenti in conto
capitale per assunzione
di debiti di Imprese

Trasferimenti in conto
capitale per assunzione
di debiti di Istituzioni
Sociali Private

Trasferimenti in conto
capitale per assunzione di
debiti dell'Unione Europea
e del Resto del Mondo

Trasferimenti in conto
capitale per cancellazione
di crediti verso
amministrazioni pubbliche

Trasferimenti in conto
capitale per cancellazione
di crediti verso Famiglie

Trasferimenti in conto
capitale per cancellazione
di crediti verso Imprese

Trasferimenti in conto
capitale per cancellazione
di crediti verso Istituzioni
Sociali Private

Trasferimenti in conto
capitale per cancellazione di
crediti verso Unione Europea
e del Resto del Mondo

Altri trasferimenti
in conto capitale a
amministrazioni pubbliche

Altri trasferimenti in conto
capitale a Famiglie

Altri trasferimenti in conto
capitale a Imprese

Altri trasferimenti in conto
capitale a Istituzioni
Sociali Private

Altri trasferimenti in conto
capitale all'Unione Europea
e al Resto del Mondo

Altre spese in conto capitale

Fondi di riserva e altri
accantonamenti in c/capitale

Altre spese in conto
capitale n.a.c.

Spese per incremento
attivita finanziarie

Acquisizioni di attivita
finanziarie

Acquisizioni di
partecipazioni,azioni e
conferimenti di capitale

- 105.477.587

- 105.477.587

- 50.808.436

44935

- 105.522.522

- 105.477.587

50.808.436

Cassa Nazionale di Previdenza ed Assistenza a favore dei Ragionieri e Periti Commerciali



A%ACNPR

Cassa Nazionale di Previdenza ed Assistenza a favore dei Ragionieri e Periti Commerciali

Acquisizioni di quote di fondi
comuni di investimento

Acquisizioni di titoli
obbligazionari a
breve termine

Acquisizioni di titoli
obbligazionari a medio
- lungo termine

Concessione crediti
di breve termine

Concessione crediti di breve
periodo a tasso agevolato a
Amministrazioni Pubbliche

Concessione crediti di
breve periodo a tasso
agevolato a Famiglie

Concessione crediti di
breve periodo a tasso
agevolato a Imprese

Concessione crediti di breve
periodo a tasso agevolato a
Istituzioni Sociali Private

Concessione crediti di breve
periodo a tasso agevolato
all'Unione Europea e

al Resto del Mondo

Concessione crediti

di breve periodo a

tasso non agevolato a
Amministrazioni Pubbliche

Concessione crediti di
breve periodo a tasso non
agevolato a Famiglie

Concessione crediti di
breve periodo a tasso non
agevolato a Imprese

Concessione crediti di
breve periodo a tasso non
agevolato a Istituzioni
Sociali Private

Concessione crediti di

breve periodo a tasso non
agevolato all'Unione Europea
e al Resto del Mondo

Concessione crediti di
medio-lungo termine

Concessione crediti di
medio - lungo termine

a tasso agevolato da
Amministrazioni Pubbliche

Concessione crediti di medio
- lungo termine a tasso
agevolato da Famiglie

Concessione crediti di
medio - lungo termine a
tasso agevolato da Imprese

Concessione crediti di
medio - lungo termine

a tasso agevolato da
Istituzioni Sociali Private

Concessione crediti di
medio - lungo termine a
tasso agevolato dall'Unione
Europea al Resto del Mondo

BILANCIO di ESERCIZIO 2018 -

27.140.890

27.528.261

27140890

27528.261
44935 - 44935
44935 - 44935
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Concessione crediti di
medio - lungo termine

a tasso non agevolato a
Amministrazioni Pubbliche

Concessione crediti di medio
- lungo termine a tasso
non agevolato a Famiglie

Concessione crediti di medio
- lungo termine a tasso
non agevolato a Imprese

Concessione crediti di
medio - lungo termine

a tasso non agevolato a
Istituzioni Sociali Private

Concessione crediti di medio
- lungo termine a tasso

non agevolato all'Unione
Europea al Resto del Mondo

Concessione crediti sorti

a seguito di escussione

di garanzie in favore di
Amministrazioni Pubbliche

Concessione crediti
sorti a sequito di
escussione di garanzie
in favore di Famiglie

Concessione crediti sorti
a seguito di escussione di
garanzie in favore di Imprese

Concessione crediti sorti
a sequito di escussione
di garanzie in favore di
Istituzioni Sociali Private

Concessione crediti sorti
a seguito di escussione
di garanzie in favore
dell'Unione Europea e
del Resto del Mondo

Altre spese per incremento
di attivita finanziarie

Incremento di altre
attivita finanziarie verso
Amministrazioni Pubbliche

Incremento di altre attivita
finanziarie verso Famiglie

Incremento di altre attivita
finanziarie verso Imprese

Incremento di altre
attivita finanziarie verso
Istituzioni Sociali Private

Incremento di altre attivita
finanziarie verso Unione
Europea e Resto del Mondo

Versamenti ai conti di
tesoreria statale (diversi
dalla Tesoreria Unica)
Versamenti a depositi bancari
Rimborso Prestiti

Rimborso di titoli
obbligazionari

Rimborso di titoli
obbligazionari a
breve termine
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Rimborso di titoli
obbligazionari a medio
- lungo termine

Rimborso prestiti a
breve termine

Rimborso Finanziamenti
a breve termine

Chiusura Anticipazioni
Rimborso mutui e altri
finanziamenti a medio

- lungo termine

Rimborso mutui e altri
finanziamenti a medio

- lungo termine

Rimborso prestiti

da attualizzazione
Contributi Pluriennali
Rimborso prestiti a sequito
di escussione di garanzie in
favore dell'amministrazione

Rimborso di altre forme
di indebitamento

Rimborso Prestiti -
Leasing finanziario

Rimborso Prestiti

- Operazioni di
cartolarizzazione

Rimborso Prestiti — Derivati
Chiusura Anticipazioni
ricevute da istituto
tesoriere/cassiere

Uscite per conto terzi
e partite di giro

Entrate per partite di giro
Versamenti di altre ritenute

Versamenti di ritenute su
Redditi da lavoro dipendente

Versamenti di ritenute su
Redditi da lavoro autonomo

Altre uscite per partite di giro
Uscite per conto terzi

Acquisto di beni e
servizi per conto terzi

Trasferimenti per conto terzi
a Amministrazioni pubbliche

Trasferimenti per
conto a altri settori

Depositi di/presso terzi
Versamenti di imposte
e tributi riscosse

per conto terzi

Altre uscite per conto terzi

TOTALE GENERALE USCITE 6.835.432

BILANCIO di ESERCIZIO 2018 -

i : S : - 65.943.714 65.943.714

i . = : - 65.943.714 65.943.714
- - - - - 373465 373465

5 5 - g g - 64.030.211 64.030.211

- - - - - - 389.009 389.009

. - - - - - 1151029 1.151.029

307.893.360| 39.072.199 6.106.775 1.603.827| 18.923.689| 65.943.714] 446.378.996
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PIANO DEGLI INDICATORI E DEI RISULTATI ATTESI

L'obiettivo dell’Associazione ¢ la sostenibilita finanziaria del sistema previdenziale nel lungo periodo e il conteni-

mento delle spese.

2018 2017
ENTRATE CONTRIBUTIVE (1) 329.713.991 334.891.267
PRESTAZIONI (2) 244.093.953 233.670.497
SALDO 85.620.038 101.220.770
RAPPORTO CONTRIBUTI/PRESTAZIONI 1,35% 1,43%
ISCRITTI 25.238 25.312
PENSIONATI 9.511 9.118
RAPPORTO ISCRITTI/PENSIONATI 2,65% 2,78%

1) comprende contributi e sanzioni
2) comprende anche gli arretrati pro rata liquidati nell'anno
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RELAZIONE DEL COLLEGIO DEI SINDACI
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Signori Delegati,

I Collegio, nomifsto Ael'attuale corpesaone dak Comitata den Delegab nele
sadute detl 23-24 aodle 2015, ha esamnatoe i progette di bilarcia d'esercizio
chiuso al 21 dicermbre 20LE dela Cassa Mazonale dl Previdenza der Ragiorieri,
approvato da! Cansigha < Ammibmstraz:one nella seduta del 14 marzo 20170 i
zensi di 'egge B da gueste regalarmente comunicae Jl Calleqo Sndacals.

Ml esame del documento cantabile (| Collegie ha fatto riferimento alle norme di
legge che daciptinano il bilarcio deserciho € | pnnogl contath (CHE) ove
apphcahil,

Il progettn o bilancio chivgo al 31 dicembre 201%, che | Consigia
Ammiristrazicne sottopons alia Vostra approvazione, @ stako redatto seconde le
d'eposizioni degh amt, 2423 e seguont del Codice Clvlle e del vigente
Regotamento dl contabihta, ed @ stato messo a nostra disposizione nel Aspetio
de! termine di cui all'articole 2429 codice Civile,

Il Bllancln & costicuita daklo state patrimoniale, dol conto econamice, dalla Aola
inLagrativa & délla relazione sulla gestone. E' Lorredato analtre dal rerdiconio
firanziaria dei fluss: totali e dei flussi di cassa, dan risultan gestionati per hhee d
attivita & dal bilancio d'esercizia riclassificate ai sens: dell'articolo 2, comma 3 del
D.M. 27 maren 2013 € successive modifica zioni.

U bilancio al 31,12/3018 cm:ude oon wn avanzo al 7 9 min di eura,

Il bilamcin € stato sottoposto a reyssione cortabele da parte della societd Ria
Grant TRaron .08, a0 sersl dell’art:celo 2, comma 3, del decrato legislativo
30 giugno 1994 n. 509, Alla data di chivsuora della pregente relazione |2 soCierd ¢l
revisione Cj ha trasmessa la proprla relazicne nela quale evidenz'a:

« A postro giodizie, i BH3Acit consuAlve el CNER & redatte, A fulti Qi

aspetly Sgaificativi, i conformita a princicl contabili e al oriter’ descriled
nella nala integraliva’
“dhivamip swalfp e procedura & rewisione ntenufe adeguate af fing i
esprirmEre un QLD solld cperenzad Jelg relarwte suila gestione la o
rasaoneatilild campete agif amministralon deflyx Associgzione CVPR, <ot i
bBulancio conpsuntneg della assocaziong CNER 3l 31 dieembre 2018, A nostro
giudhzia Jz refazfaneg soffe Qesbione ¢ cosrgnte can i Blancn consuntiv
dalta asspcrznane CWER al 31 dicermilra 20187

Mella stessa relazione nam £ $090 skate evideanate cnticitd 9 sigrificati errerl
+all da renders inattendibili | dat di bilancio.

Il Collegia Sindacale an sensi dell’articola 2403 & spguenti del codice civile, ha
vigilato sullpsservanza cella legge @ dellp statulo.

Moo swvolgimento di tali Fanzioni, guesto Collegic ha tenuto rm. 24 rigmioni
pericdiche ed ha parteqpate a no 3 numom del Comnctate des Delegati, ¢ a n. 28
sedute del Consiglio &i Amministraziane.

Blancia & eaoiano 200 F - Aeazene ge Coldgm Sindacals
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Parte primd

Relazione sutlattivita di vigifanza

Mel corse delfesergizip chivse al 31/12/2018 la nostra atbivitd & states swolta ai
sensl della normativa wigente in rmateria,

In particotare il Collegio Sindacale ha formulato osservazioni € raccomadndazion
nei propri verbali, trasmessi alle Amtrraristraziani Yhglitants.

Al riguarde o Celegie Sincagate informa, atresi, che nel corse delle propree
verifiche ha avubo incontri sia con & sacictd i revis:one Incaricate 5@ con
MOreanisma di wigilanza (Q0V], nella persona dell’avvacato Franceseo Musaling, 1l
quale ci nferisce cne fnon sussistorg wiclazlam alle prescriziom de! Modello
Organizzetive i segnalare né violazioni del Codice etico.

Inoltre I'ODY of segnala comurgue 'esigenza di atbvare nellorganlgramma
aziendale la fgura i infernal audit nanché ci provvedere all'agg ornzimento della
parte specale del Modells Drganizzativa al'a loce del nugwn organigramma e
delle nuave procedure.

Fer guanto attiene al sistema di combrmla erng £ all’assetto orgamizratien
gell'Ente, 1| Qolequy Sindacale ribadisce le criticita gia evdensate nelle propric
relazion ai precedesti Bilamci di esercliio, concernentl la necessrtd Gioun
rigloramente del processo di interazione e di integrazione bro I'Wficia i
cortabilita e FUfficio contribuli @ prestazionl in guantg gl stess etilizrang sistemi
informatics dlversi & attuano ancara un processa i ricoacliazione o Epo
Sl VETLE

I Colegie Sindacale, pur prendends atte della modifica deli'attuaie s.stema di
cantrelin wterng ed orgamizative (approvate con dehbera del Consiglio di
ammiristrazione del L8 maggio 2017), ribadisce la necessitd ol pravedeare
un'adeguata segregazione delle funzinni apicali cel persenale al fine di det'nire
ura chlara individuazione de'le singole rossonsabiltd ed ewtare ia possibhta o
rischi &d errori,

Per quanto nguarda Farea aferente l&@ procedors, il Colegio pende atto delle
attlvitad svolbe dalla Cassa per la redagione @ formale emriss ore delle skesse, & nel
raccomandare di nuavo 13 redezione di un manuale gorganico, fa presente che le
procecure aerebberg dovyto essere defimee sulla base di una preventive aralisi
ed individuazione degli obicttivi ¢ Jdei livelln di nsche per Cascuna arga di
competenia da parte degli armministratori, in osseqguio al arincipio dell'approcon
e analist dei rischl aziendali.

Fer quanto attlens al sistema df controlle amminest rakive, il Collego Sindaca o
segnala ancara che la Cassa non nsultd dotata del hbrg loventarl predisposto ai
sensi dell'articoln 2214 e seguenti del codice ciwile, oon Pevidenziazione
dettaghgta delle attlvicd ¢ delle passeats sorltte nelo Stata Patrlmoniale ngnche
l'indicazione dei beni di cui la Cassa ha la disponibilitd, Conseguentamente |
Collegig =indacale raccomanda noovamente alla Cazsa di dotars del predertn
libro @ di effclboare almend cna volta Fanng il cantrello fisice dei Boni di proprieta
della Caz=a nonché di quelli presso terzi cppure di terzi a disposizione della
Cassa,

Bifprcio o eseradp M8 - Eeldrane ded Caeqnd Sindacal
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Parte secands

Analleh del dath di bilanciz

1l bBilancio deserczig & statg sottoposto, an sersi di quanto pressto dallfaicolo
2, comma 3, del decres egislatva n, 50994 3 rewsione cortabile indipendentd:
g certificaZione,

Tale incarico & stato attriboito per il Wenme 2016 - 20158 a Ria Grant Thomton
Spa a sequite ¢ procedura ad evidenza pubblica, Alla prodefta |Societa di
revisione & stake altregr atribuibe Mincarlco di effetteare almeno tre wesifiche
perladiche  anniali sulla regolare teruta cella contabilita e cella coimetta
rilevanore dei fath gi gestione nellg scntture contabili, oltre che la cogrenla G
dati di mlanciy con la relazione sulla geshone degh ammmistratori.

Nel como delesercizio 2018 1 Collegio Sindacale ha pid wolte incortrato i
Responsabiti della Societd di revisione g §n (3l NCaAIr Non G $0n0 state riferite
sostanziali oriticikd tali da wnfic.are 'attendsbilitd dei dati esposti nel Bitanco d
CEErTizg.

Lo stato patrimoniale presenta, a fini comparativi, anche | vaior dell'eserdizic
precegente, che qui di seguito in sinkes’ =i ripartana;

STATO PATAIMONIALE

ATTIVO
dascrizlane [SURCTIID 2010 ESERLLIED 2A3T YRALAZIOHI
F._-a.»..,._-...”;. r.am H NEAELF IR RPN LR HIK ElRL.Z1E
:p.r:...:. [ralunie RN~y L R HECY I e T EH R L
Fatr e raurh 11, 559,704 IT Y o [ MR
Totyln wliwa L1485 .31% 134 L5, A8, FAT 3304 d
PASCEW
destrialane ESERCLTIO 2HIE ESEACIZID 1017 WARIAIIONI
Agril anpd Mk 2Is 1N FIE H L% -1 T 744 HGC
ias pesche 29 Bnei LRI N T [NIIHE FLNA 19 553 RHI
M+a=amenmoq hwre2aznam0 1304 ] MR 17 9
SEncd 10,723 151 Franq Jéd R LT L
Lo 1L S RY T ITH] 4,202 257 d FIL 41 <l 1de
TaEk I prhildiug 4895900 134 I.4892 245987 LEATE R LY
Blancio dr axsenre: 2018 Rejgeony Ui Collagn Sndanae |
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[ valori del conto ecanerica sono confrontati con guell gel budget assestato
2018, come o seguita evidenylato:

Quadra di riclazssificazione dal rlsultati econamicl
CONTO ECONOMICO

FEEEMTIone LELRCITI% 1418 LSNRCHEND 207 VANIATIGNT

e 2l a zoazae ame 5. B%5.TH: W1 W34 A AGT B9
Tk oaela L Tars F1E ARS.GUI G417 EL: LI e
(' grarga EER T 2 FSMIS YR RCEER L
Proseatn o cme s Beacran Lh 547 I AL ary -H. LML
F.I"Tl.‘lhl:-! 1 =thvrh brarr A B5.01r.0 '..EI ~JEEILESY -30 JCA.A3T
L' [OTLEEY TR BT I [T 8 ER I iI Lo e R | B T Tuk T
IR I Pl ol [ R [E AR R EN L e
LI R RIS I I R O O Z A T I
WPalp g raddlns &'m e ol e ]'-!.'I:I.I]551 45 19k RAD - 37 A0 790

Lo Stato Patrimoniale € il Conto economico sono confonme alle previsioni di legge.
Al riguarda il Collegia Sindacale ¢550rva quanto seque:

[gli importi che seguons sand evidesziati (n mmigliaia 4l auvra)

Per cith che concerne le imposte anticipate, il Collegio Sindacale ritiere non
applicabile '0IC 25 in quérto tale parclpio disciphna 'effetta delle differenze
tempararee attive e delle perdite fiscali rinwvenienti nella determinazone del
reddito diimpresa, nell ambite det disallineamenta tra valukazene an fine Civlish
€ al fimi fiscali [doppio binaria}.

Tuttavia il miporto & roowe del risutato negative della gestiorne patrironiale,
ammontante complessweamente a £ 50524, dz cu scatunsce wn  credita
chmposta di £ 13,136, & dovubo al fatto che le gestioni patrimoniall affidate a
turze sono Lassate secondo il princpio della maturaz'ocre del reddico) {articole 7
cel O.lgs m. 451/1997) piuttosto cne sala sea efferliva realizzaZions che averens
seconda | princply & Cassa, Lunlod hmite @ che tal nsoliati fegatwr sono
rigortabkili fino Al 4% arfo suctossivi,

STATO PATRIMOMIALE - ATTIV

B) 11 IMMOBILIZZAZIONI MATERIALI
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La Mata Integrativa dedica urmrrarmativa corredata da tabelle sulla consistenza
del patrimone wnmobilare, che npn & mai stato cggetta di rivalucazions =d al 31
dicembre 2018 & paria € 122,607,

Al riquards i Collagio Sindacale vi ricgsda che gli ammirmstratori, a far data dal
1% gennaio 2017, hanma  ritenctd  epportune  nternghzzare 13 gestone
amministrativa e tecnica Jdegli immobili di proprieta diretta affidzta in precedenza
d soggetti terdi.

In proposito Il Callegio ribadisce |la necessita di istituire i libre degli inventari a
fire di individuare puntualmente l'elence degli Immokeh con e relative wnita
immaobiliari & i riferimenti per ciascun immobile alla Secertentazione catastale o
della conservatoria cegh ufficr immebiliar, che cansonta all'ergang di contralio o
varficare |3 proprieta di detti immohili € gli eventuali vinesl: & diritti Feali sorith
Sl slessi,

B) 111 IMMOBILIZZAZIONI FINANZIARIE
B III. # Altef #tefl - Fand! comunl - Sicaw

Par quanto rigyuarda i@ partecipazione in Adeniom 5icay, il Collvgin Sndacale i
ricorda ohie con assembiea cel X4 gennaig 2017 gli azionisti della Sicaw nanno
approvato il Bilanc'm descrcizio al 311202014, nanchE Bl Bilanclg  anke
Lquwdagione relative @ peripde 1 gennaio 2015 - 20 gennaio 2015, daka di messa
in ligaidazione di Adenium S'caw. Alla data della presents relazlgne é in gorsa
I'izer per 'approvazione del primo bilancio di ligeidazione periode 20 gennaio
2015 - 31 dieembres 2015 & quest’ultime lamcio nogn & stabg solloposto a
revisione legale [1 genmaio 2015 = 20 gennam 2015).

Al riguardo §l Collegio  Sindacale wi ricords che 1z Sgceté di revisone
FricowaterhouseCoopers ("Pwc”™) si € cichiarata mpossibilitata ad csprimene un
giudizia sul Blanae J sdencry Sicav, =1a per quanto riguarda 'esercirza 2014,
sia per guanto nguarda il perisdd arbeeedenie 13 messa in liquidazicne deila
ZICay Abesaa,

& tal proposita il Collegin Sindacale, come gid evidenzlats da wikima rella propra
relazlone a! Bilancio d. previsiones del 201% alla cuale si rinwvia, canferma di non
avere glomenti su¥ficienti per esprimere un gludie computs sulla valorizzaziane
della Sicay, & pertanto & impossibititata a esg-imere un givdizio al riguarda.
[noltre 5| Fibagisce quanto affermare dal co-liquidatore mella propna relazigne del
21 marza 201E nella guzle si rende noto che CHPR ha gzrantito al CCSF [Autorita
di vigllanza lussemburghese], al fine d mantenerg la Sicay in boms, Fintegrale
copertura delle spese & liquidazione, senza alcon hreite. Inaltre 'Autoretd di
vigilanza lussemburghese ha richieste di confermare come Y oondizione essenziale
cd indcfettibele™ che o liguidadione procedesse in bonis con il pieno sostegno
economicoffinanzianc di CNPR.

C&HSEI:_:IUEHEEH'I-EI‘IEE la CHNPR pofrebae esserd cfamata in fulurd & nspanders in
salide can Adenivm Sicaw de'le obbligazioni assunte da quest'ultima el confronti
di terzi crediton.

[noltre | Colleglo Sindacale wi segnala cke dal bilancio redatbo al 20 gennaio
2015 {data di messa in liguidazione di Ademum Scav) il valorg indicate alla voce

Sipncie th esarndir 3278 - Rslannonad ded Codeqin Bndaca's &
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Cash at sight ammontavs ad € 4818 212,08, v segnaliamao, altresi, che nel
verbele relative al Consigho di amministrazioneg del 27 febbram 2019, approvato
nella riuniase del Cda del 27 marze 20149, 5i dd conte della del:bera con la quale
il Cda, nel prendere "alto deilMustrazione della sifudasiane of cassd defla SICAY ¢
della richiestas formotata 43¢ Co-Liquidaton al soo o mettere 2 dispasizionse un
finanzizmento socl i 120000 suro 3 giugno 201F pel caso in cof e transdziorg
non fassere {o mon fossena teetpestivaments) conoiuse, 3 Ane @ finanziare e
artivicd gy ligugazione” si impegna "? comunicare per Soriltle alla SECAV i@
propria evenluse ddesione alla rohiesta ar Argpamento sof entra of 15 maggio
019, guando =i gisparra df un guadro egmiommale solfeotuzione  dene
FEJOZAIIOTT Iradsdtiive £ sulld lore poadfedAemmestive condusione”,

8 I1I. 1. d] Partecipazioni im &ftrd imarese

Il Collegio Sindacale seqna‘a, im riferimento 2l fitalo Unicreddt Spa, come gia
ovicenziato rele omoprle prececenti relazmcni, l@ necessith di wvalutare 1a
cussistenza dei presupposth per la swalutazlone della pariecipazione per perdita
durevale di valore in gsseqaio di guanto previsto dal principio contabile OIC 21,
Al riquardo il Collegia prende atba ohe | valiere di canice dal Cifele Wnicredglt Spa,
renuto contd ancne della sotboscrziore dei relativi difitti di opciore dello scorso
esercizio, passa da € 4,160 3 Ji £ 1,785 con un decrements pan a ¢ 2,387,

1 Cn::-ll-egm segnala inotre la svalutazione relativa al Btolg Mogva Fe 5110 che
nonostante un wmeremento della parteqipaz:eng ha subite un decremento per
2.223.

g III. 5 Altef titoll — fornd! @ pole Immoldiiari

Detta voce registra wha wariaZone conplessiya relativa al Fando jrmabitiare
Semattoly per £ 39,105 di cui: © 23728 dovoti alla perdita di fsergizio del Foado
che, eome risulta dal orelative Bendleonto al 210122018, recepisce la
svalutazione degli imrobii del fonda redatta dall’Espectoe Inclpendente per C
% 153 e onaen per la gastivone dei beni immobill, ivi compreza la loro imoosiziose
fiscair, ger € LLO0D; akrl oneri & Impeste per © 3575, C 15,381 per rimbersa o
quote del Fondo all"Asseciazione.

ddbgrikiag ESECL 10 MLT Evaltnlinme Rimberis b0l ESERCEEID 20LE

Forda Brdanth 2\, it PR 1 L s ]

[l valgre cormpléessiva metin del'e quote [Classe Fl.]' debeagt dalla Cassa ral Fonda
Scoiattalo al 31/12/2018 & ch € 360,662, come rsulta dal relativa Renciconta de!
Fondo alla stessa data, In oul sl ¢@ atto del'agglormamenta al walore |di mercase
degh immobili al termine dell'anne 2018 effebtuaco dall'Espeto indipendente.

Sucirca n. 1127 omikd immabilian smetesse sul mercabd, dat suddetto rendiconto
nzulia che per n. 276 (erano n. 1838 al 3171272017 sono state formahzzate o

Bigncia o gseraipe JG1E - Bolrpona cal Soliepsg Tagdacdla 7
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vefidite per un valore complessive pati @ € 82815 o partire dall'ipizie delle
Jigmigseeni (era v € 54,976 al 31712/20177), mentre sorg pereanubc proposte
irrpvocagili di acquista per altre 20 unitd immobeliari principah pe- wn valore g €

7.575.

Al riguardn | Collegio Sindacale segnala che il toale degli apporii effetiuati nel
corso degli anfi o Fordo da parte della Cassa dalla swa costibuZikne auyenuyrd
21 dcembre 2001 ammmontana complessivemante 2 € £39.567 € zlla data dcl
A1§12/2018 il wadare complossivo netto del fonde ammonga ad € 3606682 con un

resiimentia nell'anno 2018 pari a - £, 01%.
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Il Collegin ribagisce 12 rAaCcomancazione o svilgers on costante mornitoraggio sui
rosti di gestione del Fondo considerabo anche che la s0ia remoner azione totale
lorda cei personale della Sqr & s7ata pari nellanna 2018 a 5,10 milion| di eurg.

Inoikre, i1 Callegio Sindacale Fa presente la necescita ¢ne le operazioni di wendita
persesuana l'obieftivd el massimo realizzo in linea con gl effettivi prezan di
mercgle, Enuie conle che il pizgno di dismossioneg smmgbiigre deve generare

Edancio o agarnga 201E - Aoenomd ded Colapes Sadmonky
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ﬂul;ﬁi fingnziari adeguati 2 garantire, rel medio-lungo perodd, la sostenibilla
previdenziaie dela CKPR.

te| Fords asallaziona titoli & stato prevsto un olteriore accantonamento por
potenziale rigchia di riduzione del valogre pan 55030 relative al fondo mmokiliare
Eurasia. Al riguardo si segrala di essere venuto 4 conosienza, rella funiore de
Consglin g amministraziene della Casza del 13 feabrage 2019, il Callegio segnala
di g5ser venuto a conoscenza di talune criticiza concerrenti la gestione del Fonse
Eurasia Altcrmative Investments 1 cetenuto dallbAssociazlone, secmalate dal
Diettore generale in data 13.02.201% nel corsc di detto Congiglio, con oun
promemoria a cui & allegata wn parere legale rese sulla wicenda o data 14
gernay 2019 dallo Studio legale incaricate dalla Cassa.

M| suddetto prememeria veniva evidenziate quanto seque.

L'Associdgigre ba sobtoscritte nel 2012 guote del Fondo Ewurasia Albternative
[nyestments 1, di dirittc malkese, gestite da WREM Capital ASeel manageren
S.a.rl, attraversg lapporte o note struttorate por o oun wvalorg nominale
comalessive di € 53 951649 rmilidni.

La waiorizzazlane del fonde ala data o redazone del blangg d'esergizly 20717 era
di | € 43.276.013 =, dal medesimo bilancic, risults  an occantonamerla
complessive al fonde csclilazions bitgh g £ 10.0040.000 per Frontegaare la perdita
di valore del Fonde in oggetto.

1l valarg normimale 3 NAY del Fondo al 311202008 (utmo disponible) & di C
34,388,026, cor un decrementd rspecto al NAY al 171202017 di cinca £ B9
rruliani,

Mel citato promemoria s rferisce aliresi che, a decorers da maggio 2018, ia
Saciera di Geshiore ha efettuato 'acquista di titol azignan della sociera Banca
Carige S.p.A. e della societa Fetelit S.p.A&. 8 che, monostante e achieste della
Cassa di "effettudre wvesiimentt Ce Mssere coerent! ©an o Disciplingre gegh
Investimenti dell’Ente e can VAssel Alecalion Stralegicd aoottata™, |2 Societd di
gestiohe “mon ha garo segoeilo ale nchleste gefldssaciazgng ed ang, nel
secondo semestre Z0IE idcremedstdando la plsiridne gelenola g2l Fordo in
Cefige ha esposte PAssoclazang 2 ona elevata perdifa o valers dal pranmd
imvestirmenio,

[ |particolare, dala dogumentazione pradotia dal Direltore generale risulta che,
o partire dal mese di leglic 2012, il Fondo ba incrementaktos la propria posizione in
Bapca Carige, passakta da wnoanvestimente di © 4,9 del 3008201 a un
imvestimenta & 10, F rilni al =1 0082018,

Come nato, a8 partire dal gennaio 20149 Banca Cange S.p.0. ¢ olata sottoposta ad
S slrasiose  slraordifaria e Consob ha disposto la sospersione  calle

negoziaziani cei titoli emessi o garantit dalla banca nelle seCi e negoziazione
taliane,

In relaziore a cid, il parere legale annesso a! Promemona suggonsce alla Casss
di Bttl'-u"ElrE tempestivamente 18 nZ1ative prossa FAatontd di viglanza maltnso por
Veserclzg dei relativi pobeni A confronti del Gestore & 4 ngncedere il parere di
e legale milbese per far venficare l'instagraziong de on Conenzioso in relazione

Bfdncio g esarogm 2096 - FeldIGne ol SHiroas Sndncea 1
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ey . .
.-‘.:!:t_i e MG .
CEZEA MAICAAE O FippSEaLa cal Nagian wr
allg ipobes di rmadempments degh abblghi di compotamento cui il Sestore &

tenuto nei cenfronti dei partecipanti « Fopda,

Ad|oggi al Callegio Sindacale nsulteg soitante che gli amemenistratori hanno dato
Cofso 3 guanta suggerito nel parere 'egale 54070 riportata,

Infime il Collegio Sindacale scgnala che, 2d 0ggi, sussiste un'incertazza circa la
valutazione i cetto Fonda Eurasia in quario, & vautaZioene sic ob shanpkicber al
May al 31.12.2018 cowvrepbe tgner Contoe arche dei rischi e delle elowate
mgertezze o valutazione conseguenti allreestimente delle  azioni Cangs
a%uigtate pel corse del'eserclzig 2018, con « oonsegaenti rivlessi negativi sol
ilancip d'eserclzic 2018 della CHPR stessa.

Pertanto il Collegie Sindacale & wmpossbilltate ad esphmere un giudizio su'la
corgryita cella valutazione dv dette Fando,

C)/IT CREDITI

Il salda camplassivg dei crediti verso gli iscritti, a! lordo dei fondi d° svaluzazono
pari a € 162965, & oi € 588,553, con un ulterigre ngremente o € 485424
rispetto alieserdizip precedente, come evidenziate rella tabella che s2gue:

WARIAZIDMI
dpperiTiana ZO1E I017 1001 4 Z0ARS 2017

- grete it et 24T 71 aEn 271 260 ZH.zHD
nopgeeklliy.
- grebr looske andonnill . ; -
gt T e o Bl .02 3.Nrs Z.0rEf sk
L arakr Lkl - 4
In ra LFF. 8Os R chea L iey 1537.541 1ID.GlLL
ariErifaakl
Ayt I3 Lll Lo 1H.149% A 24g4
wlfrl'l waiBan |
Sk fotafw o Faj_ A 2 HAFE AFI L Jalaal-Fry g 155
Aredikd e San it 112 1s | EFRF iy o 75,750 G.741
Craedikl pes riscath ] 19 A7 11
Credit! aer R TR EREL T 617
rlrﬁnnlunr ras
Croedibl per

toeba s s feaanl L.+"LF .U/ Rl | 19 s
Craedlel per . i o o 1y
S b ke L. FT" I oF. A AL, FO 5 F1F
Tolate EBH 5531 40 075 QED_ 40D 48 474
Forirfr s rerdadaast e _ _ e \

Il_| it widgnzigt dbs.FniG dI#H 5 0 [T RO L REIE Ll
Tdt:hl al natio
dal P .do
G culuatixlcarus 4r5.587F GrL.AGE JIB.FTA 4,08 &
Eraditi

Bitancio g geeroda 267E - Aeanone Sol Solkgm Sisdacala [l
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1 grediti per centnbuki non rlscossi, al oette del fondo Evalutaziune! (pari ad T
162.956), ammontano complessivarments 0 € 425 587, |

Limerermenta den credits, al orde dedla svalutazgne, & stabp pan corga al 9%,
considerato che si & passati da a € 540.079 del 2017 a C 583 553 del 2318,

[y [ Bildntia  gli  ambninisoratori harng  proceduto & w0 III'IIIF-E"I'IE.'I'III'!.'-I
ue{ 2ccantanamenta, d uiterion © 46 736 (di cui € 18.501 por la svalutazions ef

croditi wersa igontti ed £ 28,235 per sanzigrt & Interess per _I| ritardatos
pagamentod por frontegoiare inesigibilita ron ancora marifestatesi ma bemukbe
&/t latenti seconds il principi o contatle OLC 15, Tale onter:o d determmazone &
ri:;m dagh arministraton idongo a rappresentare la peculiare situaz.onc della
Ca

Al ||gua.r|:|:|- W Coleguy Sengacale, pur prenderdo atto delle attivica svolte dalls
Cassa per rEcUPRrare & marositd progresse, nldva che permangong ancora delle
cignificative criticiia sull'lmpomo complessive g oreditt varsa gli iscritti,

Fibhadisce ancora uma wolta guanto gid afermato nelle precedent reldzion al
Biiancio d'eserclzio 8, considerato 'eledaty ammontare del crediti contributivi
morasi nonché il fatto che detti crediti sono quasi | doppio delle ontrata
contributive di competenza annua, raccomanda ancora una | Yolta agl
amminiskrateri & préveder: un adeguato  accantomamento iR relagione
all'esigibilitd dei crediti stessi, secondo il principio civilistico del presumibilc
valore di realizzo, nonché in relazione alla quota strutturale di moresita da parie
cegli iscritti stimabile in circa il 20% annuo e al trend storico della marasita pari
a girca al 9,7% del totale accertato complessivo dei crediti.

Inpltre, I Collegio raccomanda ancora una wolta alla struttura 'esigenza di
ricondurre a correntezza le entrate contributive dovute, a diverso ttola, dagl
iscritti, In modo da attenuara | fenomeni della morositad e della prescriziane.

[l Collegio Sindacale raccomanda ancora una volta:

« di adottare misure di carattere strutturale al fine di disincentivare il
comportamento degli iscritti morosi che non wversano | conkribuki alle
scadenze previste. 1l perdurare di tale patologia di incremento della masza
dei crediti potrebbe, gia nel medio periodo, non garantire il presoppocts di
continuitd dell'Ente in guanto, per il soddisfacimento delle prestazian:
dovute si dovra far ricorso alla dismissione del patrimonio;

= di adottare le necessarie procedure, e di attivare ogni idonea azwpne al frg
di controllare con cura ed assiduitd i| manteniments del requisiti pe- agni
singolo pensionato a qualsiasi titalo;

= i adoperarsi con particolare cura - anche al fine di prevenire ulteriori costi
per la Cassa - nel recupero delle spese legeli anticipate per |8 riscossiore
dei crediti vantati nei confronti di iscritti e pensionati, anche tenuro conzo
delle ingenti spese gid sostenute dalla Cassa negll scorsi esercizi per Is
attivita dei legali Incaricati delle azioni esecutive. '

-El'iiﬂnﬂdi ggwezin 2018 - Relasione del Coffegio Sindacale 11
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C)I1 5 CREDITI VERSO ALTRI

Padftlcalare attenzione devc essere poi posta ai eredlti aifereny la gestiare del
patrimorin immeihare pan, 3 3171202018, a complossiv © 16,191 svalutati per
€ 14285 [N ogmi caso, come gid ewdenziate nelle precedenti relazom del
Callegrn Sindacale a Rilanci desercizio, e az'ori legah in carso verso i locatar
marosi, anche per quests Lipologa & credite | Collegly Sindacale inwita g
ammnnistrabon a2 preseguire fing all'espletamento di tutte le necezzarie £ idonee
azlipni di recupers, ove ovviamente spssistane raqenevoh presuoposti sulla
esigibilitd del ceeditd & secondn wn onterio di economicita, Ferma restanda in ogni
caso I'esigenza di una approfondita venfica delle procecere d Ascossions seguite
e di un accertamente delle cavse che harro determinata detta elevata marasiza
rnonché procedere ad una attenta venfica della sossesbenza gl deffs credit al fine
di una pio corretta inteliginlta e dati di bilancio.

C) II1 6 ALTRI TITOLI (GPM)

La consistenza patrmmoriale al 31032018 & pari a € 31823 registrando
minysvalenze imelcike per € 406,521 e plusvalenze implicite par C 14 400,

PASSIVO

A) PATRIMONIO NETTO

Ll patrimonioc netto al 31 dicembre 20168 & pari ad € 2.314,10% ¢d avidengia un
Inerements dl © 7345 rispetto al 2017,

La consistenza del Fordo di previdenza 4l 311272018 = lo fud wanahipte rispegis
alfesergizio precedente & 4 sequito rappresentata.

Risultato 2018 Conglstenza fondo
E::iﬂ:tlezl;zzlf[?:fgiﬂeﬂrﬂlfﬂ Fondg per la per la previdenza a!
P pravideanza 31/12/31018
2.195. 7 -G 2.194.%53

Riguarde olla riserva legale di cui alitart. 1, comma 4, lettera <, cel decreto
legizlativn no 509 gel 1904, al 317132018 la consstenza del fonde per 13
previdenza, attribuita il nisultato del Fondo di provicdenza pan a € - 801, & pari ad
€ 2.1%4.973: guinci, con riferimente alle pensigm n cssere nel 1994, assicura ba
capertura ¢ 108 annwalitd; con riferimento alle pensiori in essere pel 2008 (€
233 233) atsicurd la copertura di @ amnualitd {mena una nisostto allesercizia
precedeanta),

Sdnewd o esacciies B518 Reinnoan dp' Colagin Smogcats '
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:i;i;;l PR _
Casmd HIeaning £ Fng fopoga ofe oy

UTILE I ESERCIZIO

L'utile dellesertizic 2018 & pari ad € 7,932 rispette 3 € 45293 dell'esarcizio
2007,

EW kg

Misure di contentmeante d=lla spesa

La [Casza, nell’esercizio 2018, ron &l & avvalsa della facalta pravista dallart. 1,
comma 417, della legoe n. 14772013, che permette di assolvere alle wvigenti
dizposizioni dl contenmento della $pesa con il wersamento al biianoe dellp Stato
di bn importe pari al 15% della spesa sostenuta per consumi intermedi nellannn
2000,

Conseguenterrente, la Cassa & tengta ad attemperare ale  rorme O
contenimante oella spesa riportaee nclla sequente tabella cosi come da
in%‘icaziuni del #nlstera dell'Econgomila e delle Finanze, cosi come precisato nella
nota del Ministena del Lawvoro v, 3775 col 210032019,

RIFERTMENTC LIMITE BT SPEGA COETO SO TEMUTO MEL
| st RORFATIVG {1 Rt T018 (ke b0}
:5|.'F'I!":-ﬂ - Ll TEETT At B, comma 3, 0L 4
e o Lo L2 & an 1.50Fa%Y 13331615

Spesa prritacqe sta, b

all 5 1o
g nuaieng O, g Soeeg] o AR5, camma 2, 0L

e o e P . 10765 23515

Futnveture Nooché per Rl e g et

Caciasbe dbaan tax

HaMine 4T NCAnsrd,

studlia, ConsulesT g, e g O 7G.3G77T 770 756
! L g

SECA

Sonise per rapgord £ ]

colibo:a2 Gne cogrd 1918 """1'”;,:__‘.'4;1'.": el 55,2417 7" B 74G

€ comtinuatma Ll

0% aclle spese i Inpemozioae grgani del'Emie da consurtreg 2011 {C 35876
L44% del costo del persanae da bilanc o desafozen 2002 (£ 5.021.951)
" 1, 1% oed ot del persaadle da bilangle d'esergicio 2012 (0 5,0210.951)

Relakivamente alle spese per Macquisto, |8 manuterzione, il nileqgio e I"esorcizio
di autovetture nancke per 'acquisto di buoni tazi, il imite dl cu: allarmicolo 5,
coffima 2, 0L 95/ 2012 & =.ml risulta superato.

Bigmcis av eseronn A1 - Aeozane op! Colldmp Sincacas K]
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A i 14 ke A e
& Cassy Wazowa'd & Frapdengy de Hagenaen q'f i

Si rimanda al'e valutazwn) der Mimsten wigilanti crca lapplicabilizd alla Cassz,
anghe per i'esarcizio 2018 dell'articole 14, coemmi 1 {i0 coi lite 3 spesa rso:ka
amparmente Superatal € 2 del DL 66523014, alla luce della sentenza  della Corte
Costituzianale 10 febbrzio - 3 marza 2016 n 43 che ha dichidrabo Villegiknmmts
c.:?%jtuzic-nale detl'art, 14, comml 1 & 2, del d.1. n. 65 cel 20314, nella pact= in cui
si applica a decorrere dall'anna 2014, anzicheé regli anai 20.4, 2015 & 2016,

afre ewidengato nelld suddetda note el Ministero del Lavoro, per guanto
righarda l'applicazione Jdelart. 2, comma 3, del DL n, 9572012, si rapp-escnia
ché, stante la sentenza della Corte Costituzionale n. 7/2017, € in corso una
valutazione da parte del Mirmsterd dellacandgmia Solla pr-::unlernatica Ui GEesTiarg
anche alla luce delz sentensa del Consglic dl State no 109/2018 che ha
dichiarato accolta "o ricarsd instsuralive del Qudinie & 1 grado ed § oo
dggiunte @ medesma® €, conseguentemente, ha arnnullata "aff 3ty fmougnats, i
guente agalicazione, nei confrondi dells Casss dppeliante, deltart, & ¢ I, del .
Loghagho 2012, no 35, canvertita it | F agosto M2 n. L35 pella parte in cof o
5telssu prevede che i3 sietima decfegnte fale rduzamm 20 Spesd o Orewsle sano
versale annoalmente dalia Cassa mazionale di previdenza ed assistenza peer
doftord carmmerdiaisti 3d apposito capitdio di entrata gel bifancio deflo Srato™

L'articole 1, comma 512 ¢ seguenti, della legge n. 268/1015 {legge di stabiiza
per il 20167, applcakile ai seggetti inclusi nel eento consalidato della PA, ha
previgo misure di razienaizzazione € conteramante calle spese per l'acquisto di
Berm & servizi infarmatici, stabilendo ingitre al comma 515 “ws obiettivo av
risparmio annuadle, O raggiungae ala Hoe gel Iriennie 2006 - 2008, pari af 50%
della spesa annuale media per fo geslivneg corrente del sofp seflorg informatico,
refativa & e 20013 - 2015 2 netlo der canor per senar o coanethivira @
della spesa effetlvata framile CONSIF Spa o 1 sogoedli apgregatan documenlats
nel gaag trignnata” predisposte dall'AGIO,

La crcolare MEF - RGS m, 16 dél 17 ragaqer 2016, inbervenata Sulllargornanta,
ha precisate che: "f rEspaomia O spasz annuale aella misura indicata dal citaeo
cormma §15 & dd comsequire Corke rhedia et feiganin 20306-Z018; in aitre parale
WOREpARTG DL BESSNE CONSRQWIED, a0 esempin, JFEETFMEn(a Jn Ui Smo anno
oppure mgactito el Iefennio i moda ol o can diversa modalitd, pueche
venga rspaitalo Mofietlivo complgssive 7 media anneals, Sz walplane at sege of
Consunkbive g Fanon Hnanzidoo 2008,7

Sulla base del criteric di calcolo prewista nel'a sudodeita orcolare, 11 Collegio
sndacale rilgva cne fale norma ¢l contenimento non nswltd nspettata In Quanbo
ld spesa annua'® media sosteruta dalla Cassa nel tricnno 2016.2018 (al netto
dellr spese par connessione o tramite Canvonziom CONSIR 13 alla data del 28
sefbembre 2918 (wbmg Jdabo ress Jisponibiie dalla Cassa) pra pari @ €
73,782,398, supcriome rispetto all'obiettivo di risparmio fissato qﬁalla FICTma
quantificate In £ 418.067,44 (30% della spesa medd sostencta dalla Casza nel
triemmg 2032-2015]. Sul ponta, nella Keta ntegrativa al bilarcla 5ievidenZia che
la Cacsa & :wm aftesa dr un chianmenta in reerks all'applicability rella Ludatta
nofmatlya alle Casse prévidentiah e alle madalita di caleola paral cu:m:,;_gmr-u}nm
dell'obhiettivo di nsparmi cl spesa. |

Efanoin 2 egarsira S8 - Reigrono gor Coiepd Sidecrs 14

Cassa Nazionale di Previdenza ed Assistenza a favore dei Ragionieri e Periti Commerciali

dei Sindaci



BILANCIO di ESERCIZIO AL 3112/2018 - Relazione del Collegio dei Sindaci

NI

Chimsn Sazadidte U Frgndania da Raoiean

EEE 20

Rendlconta finanz|ario

Song stati predispast gli schomi di rendiconta finanziaric dei ﬂugs} Latal ¢ o
rerdiconte Ananziario dei Huss di cassa (metade Indiretta) 10 ossequio a guantc
praviste dali'olc 10, el rapperia sw nsultat gesticnali per ree di attrg:bh,

#il riguardo ol Collegio Sindacale evidenlia che |3 licuidita lorda generata dalla
gestione oparativa, pan a € 174,50 vieme erosa per circa | 25% dalllincremento
del crediti wiiscristi [C 48.473), percentoa'e che cra pari al 42% nel | precedents
EEErFCiDG. o segnaly gitresi che | fluss finanziari generati dalla gestione
redehtuale per l'anno 2018 sono pasi & € 105,160 cont-o i € 133969 dellernp
20107,

[l Collegig Sindacale raccomanda di moniterare i Mossi tinaneiard 2 fine di evizare
mil Brewe — medio periode tEnsen dl tesgreria con la conseguente necassit: di
ripristinane equilbrio finanziaro con adaoone dei conseguents proveed imgenkl.

ERE

BHancio tecnico

La gestione 2018 ha generato entrate contributive degli iscritti a quabsiasi ol
per € 329.714 (di cui € 18452 per sanzioni e interessi di mora) e hguidato
préstazionl previdenziall per € 232.415: guest'ultime rappresentanc quind il
70,5% dei contributi accertati (il 74,7% al netto di sanzioni e interessi),

Fer effettuare | confront] con | risultatl desercizio, il Collegio prende a riferimeénta
il bilancio tecnico al 31/12/2017 approvate dal Comitato dei delegati in gata 3
rgyembre 2018, ed Im particolare la tabella 6.1 "Prospetto Entrate ed Uscite
[Bilancio tecnico Analitico Standard -BTA)".

Cid premesso, tenendo conto dell'ultimo bilancio tecnico approvato, si formulano
| seguenti raffronti.

Lm| primao Indice attiene al rapporto tra gl oner pensionisticl ed il patrimaonio, che
risulta pari a 9,95% nel bilancio tecnico e 10,04% nel consuntivo 2018, come d
sepuite riportato:

Sigingio Of esarcizio 2018 - Ralprions dof Collegic Sindacnla 13
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Indici di rapporto patdmon e/ efari pansiotistici
(da Bllancle tecnlea riferito al 21 /712/2017F)

TP peisleminli da dilamen Valon & Fapporto:
Lhis  Patnmonap d+ Bilancis Tecneos e S ot e io fx L
g il l e 33t
T PFalrnianl s aerto s BIancls (Swermspensomsidc da Ollancio Yakor $1 repporio
Conaumtivg Coneunkieg {onerl ! patrimsnip jx Lk
3115 g oE 2in216 L CA

I crado di copestura dellanne 2015 (pan al rappome £ra il patrimanio ¢ Cingue

dan

ualitd delle pensioni correntt) & di 2,01 rel bilancio toenico ¢ de 1,55 ol

bl ncla eonsuntivo.

Me| 2018 Iimporte dele eptraie contrbebye da alancia consuntive, riferita ai soll
cortriput] sogoertive, integativo, scogethwa supplementare, salidarieta, sanzioni

e
a -

rteressi wu ritardzbo pagamenby contributi), presenta ung Scostamnento
1, 73% risperto al olancia tecnico {Che considera solo i predetti contabuti)

corne df seguitt indicato:

A Enbrate canlribuline do Exirela scabrdting da . | B
ol Blnce coasustivo Bl i EC i itdereazs Rl LR
Fi i E iF T L& Ly |3

Kella tatla che seque vengenao esplicitati | progressivi rappoti tra il totale delle

entrate conkribative 3 Gualsias tikolg, il totale degli enon 4 butke Ie prf.-5t-azncum e
gliliscritgl. |
Dastriziome 2013 14 2015 6" 201r I01E

SPodenn B ennribuc ZHOEID FHEZPL| 3M 062 30E119  33alEd1| 32371
reflazioniiscr.as cnall -Z16.B95 -¥30.205) -32.0R1) 237 340 230353 1AL
Saltn Ti.7E1  BA01E TXO01]  TIIE0) Dalea  SkvL)
[RapoTte contributipre slagkenl 134 L2 13| 1,28 145 13
SCRi 238 25%FAL 2TV ZHER 2H3if]  eREE
2g-{s0nAl Eaoe]l Rad5  e7SY E3ad] Gy 3sl)

=1

tw comprensivi nel contribute di selidarietd che non sard plﬁlpresenta a
reere dall’anno 20:7.

a presente che, & gegobts Jella modiflcd del princdpl contabili, a partire dal

consunthve 2015 | datl comprendonc anche |la woce sanzlanl che negll annk

cadentl erana tra | rleawl straardinars & 18 vace dmborio :untnhqti che negli

annl précadenth dra 30 0 Losti st ordinari.

Hilgnew g pserazm EGIE - Felliano dal Soimgae Siadmonla Lix
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g LN
Cas5] WanatAe O Frewdasnia da. Repomes

[l rapp-arta wschtt/pensionats continua nella costante dim nuzione,

La imedesima tendenza si ravvisa net va'tronti fra il totale degli iscetsl (in atoivitd
& gensionan astvil el ale des pensionati (anzianita e wveccaa:a}, ra gli iscritti
£ || totale dei Erattamenti Jensionisticl (Comprensive anche gdelle  nwvalidda,
redersibllita ed indrette), ngaché tra attivi (ccritti @ pensionakti] € |l totale coo
trattamenti pans onistici:

Dladcriziakm [ 2m3 did | 25 2015 17 2018
o ol 2393 ERBY My AN BAREED) FhRly] ¥ 208
Ay oral dtine 16 d.Hay) 4 Gd 3715 3.53] o
Tofnla iverith » oan sionati st JO5EY  MEN| 2053 0 MK fHEIY  F.TTE
P ar ardihn Ghoa wecch an L 455 5575 §aft 5. 120 2750 L4
Fadgs-ar -l J0a, ratel 1w
i aralg. e Cells, edvers 2 la Il 2911 3150 AL 30585 < 4]
T oinly Trattameprid poin Sleniseel B.2H .48 B.057  B.34AY B.125 A5
Fapports deirilonzianicd &
Wil 4.1 &, fiki 4.54 445 d,40 4,2
Fhlirpﬂrtb lacrichiteenl s
{raitarmenti 1.1 Ak 284 28 LT -
H'.:il-pmﬂ Lerenl @ laerieh w
rnFipnali atbivitholale
trattamanti penicnisiici .80 3.5 347 1.25 4,26 3,03

Lultirmao bilancio tecnico standard evidenzia wn salde previdenZiagle megabvg
rellfanno 2031 € un saldo entrate e gsoite nogatwo relanng 2037 mentre il
patrimonio nel pEricdo CSSEMVALS FiMmane Sermpse posilivee,

Al riguarde, il Collegly fa presente che la redgitivita netta del patrimonia
mabiliare nel 2018 & pa<i a - 0,2% {gro + 1,79 pel 2017) ¢ che gquela del
patrimcnio wmobibare @ pan 2 - 4,5% {gra + 0,B% ngl 2017].

Pertanto la redditivitd tota'e de! patricioees & <tata pan rel 2018 3 - O0,7%
rmentre 18 raddibivita anilizzata per la redazione <el bilancio fecmco parte da -
0,61 mel 2018 per crescers Fnearmente fing a1 3% fe! 2028 e poi nmanere
costante fina al termine de! penocdo osservato.

Conseguentermente, come cla evidenzlato dallattuann rele consdorazion final
3l Bilancie fetnida, S oriffdyd & rAccomandasione Con ogerare  mondoregor
almena anaual dagll eguilitrs tacmica - atipanal gella Cassa & fing o
camprendere [emaeshivalmente Q'I'." eyetindll Srosiamenti Ing j@ IS aofaflale e
fe dinamiche empiriche e, 58 daf caso, adotiare qif opportuni correttivi, Quanko
precede vale a particalare par | tema Jegh Esperty contabell & per '8 conferma o
alcune basi tecniche chiave guall e linee regdditvali degll Jscritti, '3 regditivita
degl wwestorenll, 3 geskone Jg0 creddi contabuibive ag f sel o Base
demogratiche obiizzate,

Al riguardo il Callegio Sindacale raccomanda altresi o adofare adeguoari
strument: o contralle o gestione al fite di Mofitorare costantemente sia @
gestiene &canomiito patririoma'e della Cassa, sia quella Franzana.

Biancio o pseroizg SUTE - Febzone os Cotlago Sedacaie 1t
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BILANCIO di ESERCIZIO AL 3112/2018 - Relazione del Collegio dei Sindaci

monizzazions contabila
4 atta che 3 Cassa ha predispostoe, 3 finl del processe o armamzzaziene dei

sigherm contzbili 8 degll schemi di bilancic dele s@mministrazioni pubbbche, i
contd consuntwd In termime ¢ casse a0 sens delart, 9 del BM 27 marze 2013,
cofredato dal piaro degh indicabori dei risultati attesi.

Conelusiami

]

aggiunta & quanto so0ora espogio, il Collegio ribadisce ancara una wolla e

sequents ragcomandar:onl:

«  fonbinuare a perseguire lattwita i anglist e vernfica delle morosiia
comiributliva e locative, intraprondendo Lorte o misyre necessarne pos ol
Fecdpers dal creditl, arche attraverse wurna pel deftaglhata ciasshoarions
don cred ti evidenziznde in parte sepsrdls §ocredin di diffiole e5cinilta e
qued gud ratraFzat;

- agdoitare ld mansimd curg e sblenzione nelld gostions degh eweestimeng
miablian & immmgoliari affingke il princigio della redditivita sia strettamente
connesst oo quelld dela SCurerla deali ivestimenti al fire di argbeggcs e
il canitale investitn, mantenends |a coerenza con la finalitd istituzionale
del'Enze di garantire nel tempn la sostenibilta economica ¢ finannana
della gestioe previderndiale;

- prestare la massima aftenzione ai tempi B oalle modahta o gestipne dat
patrirmanid mirmadiliart appostabo nel Fondo Sccidttalo, sia ai fini el
contermments del relativi costi i gestong, sa nell'oitica & vetare |3

| coerenid del processo di dismiss’ore con esigenza J garantire nel temp
I'zdequatezza e I'eguilbria della gestipne previdenz:ale:

[+  manitarare regakarmense, con [donca doecumsnTaZions, @ posizions oi ogr

[ singa:o pensignato per verificare la permanenra de. requisitl soggettivi ed
aggettivi per 'erogazene dolla pensicne;

» acequare | sistara di controlle nrerno (adottandg wn mangale grganico
delle proceddre € 1a verificd «Mettiva di operativitd delle stesse] al fire di
consentire il menitoraggio costante dele singole posizione contribetive e
lall:neamento dei dab contabih [3 < rcondihazions & ancora efettuata
oon tacniche manuali anachke informatiche, con | conseguenti mischi
sull'attenditehta del dak conktatwl;

« monitorare € contenere i livelli di spesa per le acquisizion: di Bem 8 serviFl,
i Inclpse e consulenze e | servizn legail a fim del risoetto degli obigttivi i
firanta pubbdea;

« adobtare tutte |l ‘niziative necessarie per assicurare la sastenioilita del
sistema previdenmale nel rlspetto della adequabezza delle prestaziom
erognie.

Alla luce o Tulla quanty sopra esposto € rilevats, il Co'legio Sindacaie esprime
Forere favarevale all’approvazione del bilancio corsuntivg per 'esarcizio 2018,

Roma, 27 marzo 2015

=5
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BILANCIO di ESERCIZIO AL 3112/2018 - Relazione della Societa di Revisione CNPR

RELAZIONE DELLA SOCIETA DI REVISIONE
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BILANCIO di ESERCIZIO AL 3112/2018 - Relazione della Societa di Revisione

Q ErﬂntTth!ﬂ-n

Relaziane dells socioth di revisions indipendante
ai sonsi dollsrticelo 2, comma 3 del D.Lgs 30 gingno 1994 n, 509

ArAzsomblon oied Dedegad delfa
Associarons Cazze Narfnals o Prevwlenza ad Assisienta
@ favove dol Ragionfed o Pedll Commarciol

Giudizio

il Sirmnl Thormios .5 4
Wia Enlata 327
i Foma

T =30 08 BSd1 N
F =34 (08 B850

Abbiama svoto la rovisiore contabile del blancic consuntive della Associarione Cassa Mazionsde o
Providenza oo Azsishinza o favan el Rogiomen o Pentl Commancial (nel seguitt “CHPR™) costituit
dafle st patimaniale al 31 dicembre 2018, dal conto econamica, dal rendiconts fnanzianc per
Tesaicizia chiuss a lale dals a dalla notn integrativa che include anche lo sintesi des pi significatid

prevop conlabih appieat

A nastio ghudizi, | blsncia consuntve della CHPR & redatio, in ulli gi aspelti significatii, in conformita ai

prircipd cordabili o & crthi dastrilll nedla rola infegraliva.

Elomantl alla base del

ghudizia
Abblamo svollo la revisione conlabie in conformits al prncipd i revisions intemagicnall (K54, llalia). Le
nosire responsabilth al sensi bl princigl sone ulercrmenle descitte nella senone Respansabida
ol of rndzone par bs revisione confebde del hilancio consuntiv della pressnie relazions. Siama
inclipenconi rsppiic alla Cassa in conformild plle noemss o & principd in maleria di olica & di indipandenea
mpplicabill noll ordinamanso inlanc alla revisione comintsle dol bilancio, Riloniamo di e scguisic

element] probativi sufficienti ed approprialil su cwi basare il noatro ghudirio.

Aliri
pivdizio sul blando consuntvo dells CHPR non sl estende m tall datl.

anpotl
La Cassa ha ingrito, ngl progeio blancio consuntive, gl schesmi nchiest dal DM, 27 marzg 2073, | nosino

Renpensabilith degli amministrated e dol collegie sindscale per il bilancio consuntive
G ammirsstraton sora responsabil per ka redazione del bilancio consuntive in conformit ai princgl
contabili & ai criter] llusirali nella nota imfegeativa e, nel bermini provist dala legpe, por quelia parte del
SOnblin Nk dagh SPERE roNULD NeCirkianl BOT CONSONGED b fecpzione di un Blancie cormuntivg che
honA canlbnga affed sghiicativ devull a bodi 0 4 comporiament o avend non inlenzionall.

Gl mmiriristralcsd sona responsahll pes ln valutazions della capacis della Casea di conlimuan 8d opees
cofms un'erith in funsonarmenta &, nells redorions del bilancio consuntive, per Mappropistares
dellutiirrg del presupposio delfia continuitd ariendale, nonché per una adeguata informatva in maberia,
senuio conie dell andamento sconamico-fnansiano prospetico varificato nel Blancio Tecnico, Gl
M0 RhEzanG || Fesuppeslo dells contieid pziendale rela redazions del Banco consure o
mant chi abbians valutain che susEiatons s condizionl per la igedarions dela Cadsa o non abbiang:

abemabve realistiche @ ol sceits,

il coliegia sirdacale ha la responsabilta cela vigianza, ned emini previail dala legge, sul procedso di

predisposizions dellinicrmativa finarziaria defla Casan
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Hia

Q GrantThornton

Responaabiith della socioth di rovisione per la revisions contabile del bilancio consuntive

1 nostri chisfid sono Nacquiszions di ure ragionevols sicunezza cha il bilancio consuntive nol Buo
ExumplEssn non conlenga emod sigrificativi, dovli & Trodi B 8 componament o evenll non imentional, &
Formissionss df una relasone di revisssna cha inciuda il noslro gudide. Per ragionevols sicurezza sl inlende
un lhvelio alevalo di sourerza che, luflavia, non formisce | garancia che una mvisione contabils svolta in
conformild ai prndpl & revisione intsmazionall (E54 lindia) individul semgne un ermone signiicative, qualor
esistanie. G ermor possono dervare da frodi o da comporiament o eventl non intenzionall @ somo
consaderall significatvi gualora o si possa mglonevoiments altendens che essl, singolarmaenie o nael lom
insloma, slano n grado di influeneanm e docision] aconcmichi press dagh uilizzason sulla base del
BelarsCio Consuniivg

Melrambilo dalla revisions conlabils swolla in condarmith & principl di revisione mlemazsonali (154 (alia),
BEDiATD asercLaln || givczie profesdionaks @ abbinmo manienulo b esslizsme professionaks per tults L
dwatn Gpla rdisiang conlabde, Inoling,

«  abblamo iderificato e valutnio | rischi di emod signiicaid ned bllando consuntivo, dovull o kodion
comportament o aventl non infenzionall; abblamo dedinito o syollo procedura di noviskons in Asposta @
tal rischic abblamo acquisito slement probated sufficienti sd appropriat si ol basans i nosiro
gludizio. Il rischio di non indidduare un ermone significativo dovubo o fodi & pid clesalo rispetio al
rischio di non individuare un emore significativo dervants da comportament! o oventl non intenzionall,
poich Ia frode pud implicans Fesistones di colusiond, falsicaziond, omissioni infenzionali,
mmppreseniazionl fuordanti o forzaiure del controlio intem;

= abbiamo scquisho uha comprensions del controdlo inbeino rlevare & fini Gela revisione corabile alle
sLopo di defindrg procaduns g ndSiond appTOpiats nede CCORIRNES & NoR PAT BSPAMENT LU giudizia
sullefficacia del confrollo inkemo delln Cassa;

* abbiamo valuiato Fappropristerza del principl contablll @ del oriten utilzzall nonché la egicnovoiozza
dofle stima contabil effptiuate degh ammintstmbon, incluse B reladva informalive;

«  siamo gunt od una conclusione sullapproprialezza deifublizze da pare degl amminksiraion del
presupposio della conlinuits ariendale @, in base agh element] probafivi acquisil, sulfevertuale
esistenza di una incerterza significativa riguasdo a eventi o cdircostanze cha possono far sorgers
dubbi signiicativ sulla capacith della Cassa di confinuare d operans come un'anlitd in
funzionamenio. in presenza di un'incedezea significalhva, slamo fenull a richismare Fafienzione nolla
relazions di revisione sulla relativa informalin di bilancio, owero, quadorn tale informativa sin
inadeguata, a rifietiere tale droosianza nella fommulnzione del nostro gudizic. Le nostne conclusoni
sono basale sugh elementi probativi acquisili fing alla data delln preserde relazione. Tultavia, ovend o
ciroostaner sucoessivi possono componians che ia Cessa oessl di operam comsa un'enih in
funzionamenio,

#hbigrno comunicata ai resporsabill delle altivith di govemance, identificati sd un fvelio approprislo come
richlesto dagh 154 Halia, tra g altri aspefii, ka portata e la tempistica pianificate per la revisicne contabile e
i risailtati significativi emessi, incluse le eventuall carenee significaties nel contolio inbesma identificals nel
conso delln revisions coninbile.

Giudizio sulla coerenza della relarione sulla gestione con [l bilancle consuntive

Abbiamd svollo le piotaduie di iensians riandts sdeguale &l fine & esprimens un gudise sulls cosenza
dolla relazaong sulla gostions & cul responsabdill compeln 898 amminisirslon dalla Associarene GHFR,

con il bilancio corsuntvo della Associnzione CHPR al 31 dicembre 2018, A nostro gudizio ka relarionse
sulln gesliorss & cosrene con @ blanco consuniive defls Associarions CHPR & 31 dcombe 2018

R, 78 manzo 2019

Thatrilon S.p.A

(Crs)
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