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Previdenza

LA GESTIONE
Inmilionidi euro
(anno2010)

IL RAPPORTO
Contribuenti (iscritti)
epensioni (anno 2010)

REDDITI E ASSEGNI
Ineuro

IL PATRIMONIO
Inmilionidi euro
(anno2010)

GLI ADERENTI
Ilnumerodegli iscritti alleCasse, inbase all’ordinedi appartenenza

LA DINAMICA COMPLESSIVA
Il totale delle entratecontributiveAdeppe delleusciteperprestazioni

LA RIPARTIZIONE
I trattamentipensionisticidegli iscritti allegestioni dell’Adepp
nel2010, invalore assolutoe %

IL TREND
Il rapportotraentrate contributiveprevidenzialiAdeppeprestazioni Ivs

PER ANNO
Ilnumero complessivo degli iscritti contribuentialle gestioni
dell’Adepp,dal2005 al2010

Collaborazione

Il focus sulla Cassa dei dottori commercialisti

La fotografia del sistema Fonte: Primo rapporto sulla previdenza privata italiana - Adepp

La riforma

Anno
Contribuzione

complessiva
Prestazioni

complessive
Contribuzione /

prestazioni

2005 5.618 3.766 1,491

2006 6.158 3.984 1,545

2007 6.598 4.183 1,577

2008 6.955 4.396 1,582

2009 7.249 4.608 1,573

2010 7.624 4.786 1,593
Var. % 35,71 27,07
Var. % media 6,31 4,91

Scelte a confronto. Come valutare i benefici derivanti dall’incremento dei contributi

di Giampaolo Crenca

La riforma della previdenza
della Manovra Monti (de-
creto legge 201/2011, con-

vertito con la legge 214/2011), al
fine di garantirne la sostenibili-
tà, ha riguardato diversi aspetti
tracuil’aumentodell’etàpensio-
nabile, il calcolo del vitalizio
che è passato dal sistema retri-
butivo a quellocontributivo an-
che per coloro che rientravano
nel solo sistema retributivo,
l’abolizionedellepensionidian-
zianitàeilbloccodellaperequa-
zione per due anni per le fasce
più alte di pensione. La mano-
vra è anche intervenuta sulle
Casse di previdenza dei profes-
sionisti. Rimane però da verifi-
care l’effettiva sostenibilità, in
particolare legata alla crescita
del Pil, parametro di rivaluta-
zionedeicontributinel sistema
contributivo, alla stabilità dei
rapporti di lavoro e soprattutto
alraggiungimentodiunadegua-
to tasso di sostituzione, consi-
derando la prestazione pensio-
nistica derivante dal sistema
previdenziale di base e quella
complementare.

Data risposta alla sostenibili-
tà(ancheserestaancoradaveri-
ficarnelatenutaduranteilperio-
do di pagamento delle pensioni
in relazione all’evoluzione
dell’aspettativadivitaedeicoef-
ficientidi trasformazione)resta
apertissimoiltemadell’adegua-
tezza dell’assegno pensionisti-
co.Gliattuarihannogiàmessoa
disposizione del Governo le lo-
ro competenze, numeri e possi-
bili soluzioni alla mano, per la-
vorare alla reimpostazione di
tuttoilsistemaprevidenzialeba-
satosulleduecomponenti,quel-
labaseequellacomplementare,
ormai per larga parte fondate
sul sistema contributivo, con
l’obiettivodiraggiungereuntas-
so di sostituzione adeguato per
tutti e risolvere quindi in modo
strutturaleeduraturounproble-
mavitaleper ilPaese. Aciò rite-
niamopotràdareunutilecontri-
buto lo studio sulla sopravvi-
venza dei cosiddetti «percetto-
ri di rendita» di cui l’Ordine de-
gli attuari sta per completare
l’aggiornamento condotto con
modelli rigorosi e su base stati-
stica significativa. Allo studio
hanno collaborato la gran parte
deglioperatoripubbliciepriva-
tidel settore.

VeniamooraalleCassedipre-
videnzachegestisconolaprevi-
denzadibasedeiprofessionisti;

l’articolo24dellaManovraMon-
ti ha imposto loro di dimostrare
lasostenibilitàper50anni,basa-
ta sul solo equilibrio fra entrate
percontributieusciteperlepen-
sioni (saldo previdenziale an-
nuo).Lariforma,però,nonhate-
nuto conto della "via maestra"
dautilizzareper laverificadita-
le sostenibilità, ovvero il bilan-
cio tecnico attuariale che tiene
contoanche del patrimonio, dei
relativiproventiedellespesege-
nerali. Solo così si potrà valuta-
re correttamente l’equilibrio
delleCasse,conparticolarerife-
rimento a quelle basate in tutto
o in parte sul sistema retributi-
vo.Lo sviluppo del bilancio tec-

nicorichiede la formulazionedi
ipotesi di medio/lungo termine
coerenti con gli scenari demo-
grafici, finanziari ed economici,
noncondizionatedallesituazio-
ni "contingenti", ma ragionevo-
liesupportabilinel lungoperio-
do.Èpoiassolutamentenecessa-
rio un costante monitoraggio
per verificare se le ipotesi for-
mulatetengononeltempo,avva-
lendosi di analisi di sensitività,
di stress test e di asset liability
management. Ben venga un ri-
pensamento in qualche modo
preannunciato, ma non ancora
esplicitato da parte del Gover-
no, sul tema degli interessi pro-
dotti dal patrimonio; la coeren-
za vuole ora che anche il patri-
moniostessosiarecuperatonel-
levalutazioni insiemeallespese
generali. La professione attua-
riale è pronta a ragionare anche
sull’introduzione del margine
di solvibilità, che si ritiene ne-
cessario soprattutto per le Cas-
se di previdenza ancora basate
intutto oinpartesulsistemare-
tributivo, ma che non andrebbe
calcolatocomeunnumerodian-
nualitàounapercentualeforfet-
tariadelpatrimonio,maconmo-
delli attuariali che rispecchino i
rischidellesingoleCasse.Sitrat-
terebbedioperareinmodosimi-
le al settore assicurativo con il
modelloSolvencyII, applicando
una formula standard comun-
que basata su criteri tecnico-at-
tuariali e in alternativa con un
modello interno attuariale più
sofisticato. Allo stesso modo è
necessariointerveniresullapre-
videnza complementare che ri-
schia di non assolvere alla sua
funzione,ovverofornirepresta-
zioniche, sommateaquelledel-
laprevidenzadibase,sianosuffi-
cienti a raggiungere un tasso di
sostituzioneadeguato. Inprimo
luogoènecessario rendereade-
guata la contribuzione per chi è
iscritto e incentivare l’adesione
perchinonloè.Gliattuaristima-
no che sia necessario dal primo
giorno di attività versare alme-
no il 10% del proprio reddito da
lavoro per disporre in un siste-
ma contributivo di un’adeguata
rendita complementare al mo-
mentodelpensionamento.Biso-
gna tornare anche a ragionare
sulla obbligatorietà delle ade-
sioni, semplificare ancora la fi-
scalità e rivedere alcune cause
diuscita(inprimisl’eliminazio-
ne dell’anticipazione per altre
esigenze,cheèl’antitesidelfon-
do pensione).

Presidente Consiglio nazionale attuari

di Andrea Camporese

Parlare di previdenza nel
pienodiuncicloecono-
mico recessivo signifi-

caancor più coniugaresoste-
nibilità economica, traspa-
renza e solidarietà. Va detto
con grande chiarezza che le
Casse private e privatizzate
nonhannomairifiutatoilcon-
fronto e il controllo su questi
temi. Hanno sempre fornito
agli innumerevoli organismi
vigilanti tutti i dati analitici,
hanno messo in campo una
forte spinta riformatrice che
ha portato a migliorare note-
volmente i bilanci attuariali
in presenza delle nuove criti-
cità prospettiche. Il notevole
aumento della vita media,
l’evoluzione delle platee, la
modificazione delle medie
reddituali sono state oggetto
di continuo monitoraggio.
Nessuno ha mai pensato che
questi sistemi non contenga-
no criticità, ma tentare di
cambiare il dato storico e il
percorso di questienti sareb-
be grave e ingiusto, prima di
tuttoper gli iscritti.

Oggicivienerichiestodidi-
mostrare una sostenibilità a
50 anni, una forte stretta che
nonpuòcheessereconsidera-
ta una assunzione di respon-
sabilità reciproca tra Gover-
no e Casse. Proiettare in un
periodocosì lungo parametri
qualiilPil, l’inflazione,l’anda-
mentodell’occupazioneedei
redditi, tutti forniti dalla Ra-
gioneriagenerale dello Stato,
significa compiere un eserci-
zio importante ma estrema-
mente labile, sottoposto a ci-
cli economici imprevedibili.
Nel frattempo questo compi-
to si confronta con l’anda-
mento fortemente negativo
dituttigliindicatoricheinevi-
tabilmenteportaallariduzio-
ne dei flussi contributivi, alla
difficoltà oggettiva e grave di
centinaiadimigliaiadiprofes-
sionistigiovaniemenogiova-
nicostrettiarateizzareidebi-
ti previdenziali, alla richiesta
diaiuto in terminisolidaristi-
ci.Tuttoquestononpuòesse-
re cancellato, tutto questo fa
parte del corpo vivo del Pae-
se e della condizione di citta-
dini che, se non "esodati", si
trovano a sopportare condi-
zioni del tutto simili. L’idea
delprivilegiodelleprofessio-
ni faapugnicondati inconte-
stabilicheparlanodipersone
che, a cinque anni dal conse-
guimento del titolo, guada-
gnano meno di mille euro al
mese. Questa condizione
non può essere nascosta sot-
to un tappeto di puro calcolo
economico, non può essere
compressa,stanellanostrare-
sponsabilità e in quella del
Governoedeveesseremessa
chiaramente in connessione
conledoverosegaranziedite-
nuta. Vale per la previdenza
ciòchevaleperiltessutoeco-
nomico generale: i sacrifici
sono giusti, l’osservazione
del quadro e non solo dialcu-
ne parti è dovuta. In attesa
che il Paese si rialzi non si
può picchiare con una clava
suoltreduemilionidiprofes-
sionisti che contribuiscono a
una fetta rilevantissima del
Pil. Bisogna, insieme, mette-
re in campo stimoli al merca-
to, sgravi, azioni anticicliche.
Non siamo controparte, sia-
mo parte del bene comune.
Non siamo pubblici, e lo ri-
vendichiamo, ma abbiamo
unaresponsabilitàcheovvia-
mentenon prescinde dalle fi-
nalitàedaldestinocollettivo.

Descriverequestocompar-
tocomeabitatodaspeculato-
ri inaffidabili e liberidi inflig-
gere danni ai propri colleghi
èingiustoepericoloso,alnet-
todeglierrori,laddoveprova-
ti dagli organi preposti, che
andranno adeguatamente
sanzionati. Sarebbe troppo
lungol’elencodibuoniimpie-
ghidifondiperessereriporta-
to. Così come un confronto
suldecennioeoltreportereb-
be in lucequanto lecrisidi si-
stemael’ondadeiderivatiab-
biano colpito altri settori, en-
ti pubblici e Stato compresi.
Mailmalcomunenonportaa
nessun valore: solo la traspa-
renza,ildialogoelaresponsa-
bilità condivisa ci portano
fuoridalguado.

Presidente Adepp

N.N. Categoria professionaleCategoria professionale CassaCassa

Iscritti
alla Cassa

(*)

Iscritti
alla Cassa

(*)

% iscritti
all’ordine

(**)

% iscritti
all’ordine

(**)

1 Periti industriali Eppi 12.874 28,3

2 Biologi Enpab 9.736 31,7

3 Consulenti del lavoro Enpacl 21.612 78,4

4 Giornalisti Inpgi 1/2 43.382 40,5

5 Spedizionieri doganali Fasc 36.639 Nd

6 Dott. commercialisti Cnpadc 49.276 -

Ragionierie periti comm. Cnpr 28.148 -

7 Notai Cnn 4.576 100,0

8 Geometrie geom. laureati Cipag 87.194 78,5

9 Farmacisti Enpaf 76.091 96,2
10 Medici e odontoiatri Enpam 346.255 87,1
11 Psicologi Enpap 32.819 44,6
12 Veterinari Enpav 26.036 93,3
13 Avvocati Cf 140.035 70,7
14 Infermieri Enpapi 16.097 4,2
15 Agrotecnici Enpaia 1.180 8,0
16 Periti agrari Enpaia 3.011 17,0
17 Pluricategoriale Epap 18.313 38,8
18 Ingegneri e architetti Inarcassa 144.017 40,5

Numero totale iscritti 1.547.097

di Alessandro Trudda

Una domanda tipica che
spesso mi viene rivolta
da colleghi dottori com-

mercialisti, amarginediconve-
gnisutemiprevidenziali,èlase-
guente:«Maperchédevoversa-
reallanostraCassadipreviden-
za, quando potrei investire le
stessesommeinattivitàalterna-
tive che potrebbero rendere di
più?». La risposta sarebbe al-
quanto articolata, ma può esse-
re sintetizzata attraverso alcu-
nesempliciosservazionicheco-
munqueinquadranoglielemen-
tiessenziali dellaquestione.

Innanzitutto, bisogna pre-
mettere che un civile principio
giuridicoesocialeimponeilvin-
colo, per tutti i lavoratori, di
una copertura previdenziale e
assistenziale obbligatoria. È
molto importante distinguere
findasubitoiversamentidovu-
tia fini previdenzialieassisten-
ziali di base rispetto a qualsiasi
formadiinvestimentoditipoal-
ternativo,siaessoconservativo
ovvero speculativo.Da un pun-
to di vista concettuale il primo
risulta indispensabile e tende a
soddisfareunbisognoprimario
dettatodallanecessitàdiunaco-
pertura reddituale in fase di
quiescenza, ovvero in caso di
inabilità al lavoro a causa di in-
fortuni. Il secondo, invece, può
definirsiausiliarioe tendeaim-
plementare la propria capacità
redditualeneipredetti casi.

Perciòcheriguardaglieven-
tuali versamenti aggiuntivi ri-
spetto ai minimi dovuti (ricor-
diamo che da quest’anno per
gli iscritti alla Cnpadc non esi-

steunlimitemassimo intermi-
nidialiquotacontributivasog-
gettiva), il tema può essere ri-
condottoaquellodellaredditi-
vità degli investimenti e delle
comparazioni rispetto alle al-
tre diverse opportunità finan-
ziarie. In generale, si premette
che,rispettoageneriche ipote-
si di investimento alternativo
e riferendoci al parametro tas-
so netto di rendimento, biso-
gna considerare, tra l’altro, i
vantaggi fiscali che contrasse-
gnano i risparmi nel comparto
della previdenza. Il secondo

fondamentale parametro da
prendere in considerazione è
il grado di rischio associato
all’investimento:ancheinque-
sto senso è ben noto come le
politiche di asset-liability ma-
nagement perseguite dagli En-
ti previdenziali di I pilastro,
quali le Casse di previdenza e
assistenza dei liberi professio-
nisti, abbiano come elemento
dibasequellodellaminimizza-
zione del livello di rischio a tu-
teladelrisparmioprevidenzia-
le di base. Stessi ragionamenti
valgono anche per i fondi pen-
sione (a meno che non venga-
no esplicitamente richiesti
profili di rischio elevati).

In prima battuta, pertanto,

può essere significativo il con-
fronto con i risultati ottenuti
dalle diverse tipologie di fondi
pensione aperti nei quali si sa-
rebbe potuto investire le pro-
prieeccedenzeinmanieraalter-
nativa. Andando ad analizzare,
per gli ultimi anni, i tassi di ren-
dimento medi prodotti dai fon-
di pensione chiusi (fonte Co-
vip) rispetto ai corrispondenti
rendimentidellaCnpadc,sievi-
denzia come quest’ultima ab-
bia prodotto un’ottima perfor-
mance sia nei periodi di cresci-
tacheinquelliarendimentone-
gativo relativi all’ultima crisi
deimercati finanziari.

Una riprova di ciò si evince
dalla lettura del bilancio civili-
stico Cnpadc 2010 approvato
lo scorso giugno, nel quale è
stata resa operativa una voce
di bilancio già prevista dal no-
stro regolamento: il fondo ex-
tra rendimento. Ciò è dovuto
alfattocheirendimentiottenu-
ti nei precedenti esercizi han-
nosuperatoilparametrodirife-
rimentodatodalla mediaquin-
quennale del Pil; poiché, sem-
pre nell’esercizio 2010, i rendi-
menti finanziariamenteconse-
guitiammontanoaoltre120mi-
lioni di euro, si presume un ul-
teriore incremento del fondo
nell’immediato futuro. Anche
per questo motivo, nella New-
sletterCnpadcn.3/2011,mièca-
pitato di scrivere come alcuni
articolidistampachemoltoge-
nericamentesparanoazerosu-
gli investimentidelleCassesia-
nodaconsiderarepococonfor-
mi quanto meno alla Cnpadc,
non solo per le complesse pro-
ceduredisalvaguardiaconnes-

se agli investimenti effettuati
ma,soprattutto,propriorispet-
toairisultatieffettivamentere-
alizzati interminidirendimen-
to (oltre al fatto che la Cnpadc
non è risultata infetta da alcu-
na tossicità finanziaria nel suo
portafoglio di investimenti,
sebbenemarginalmentesareb-
be potuto e potrebbe comun-
que capitare rispetto al susse-
guirsi di crisi finanziarie e agli
improvvisi default di istituzio-
niconsideratesicurissimeeaf-
fidabili fino al giorno prima).

Rimaneun’ultimaemoltoim-

portante questione relativa alla
convenienzaaversareconl’uti-
lizzo di aliquote soggettive su-
periori a quella minima: dal
2012, infatti, è operativa la deli-
bera approvata dall’Assemblea
dei delegati nel giugno 2011 che
determina un’ulteriore e rile-
vante convenienza a destinare
eventuali surplus di risparmio
nella nostra Cassa al fine di una
maggiorecontribuzionerispet-
to al minimo. Soprattutto per i
più giovani, infatti, è previsto
un meccanismo premiante in
termini di aliquota di computo
(chevaaincrementarel’aliquo-
ta di finanziamento) che potrà
spiegare i maggiori effetti pro-
prio per coloro che, maggior-

mente agganciati al sistema di
calcolo contributivo, sceglie-
rannol’utilizzodialiquotemag-
giori fino a un massimo del 4%
di incremento supplementare.
La stessa logica era stata previ-
sta nella delibera del giugno
2008 relativa all’accredito di
quotapartedelcontributointe-
grativoamontante individuale.
Attraverso questi procedimen-
ti di premialità si potrà incre-
mentarenotevolmenteil rendi-
mento effettivamente matura-
to sul proprio montante indivi-
dualedaiversamentinel tempo
effettuati.

Le predette osservazioni do-
vrebbero fornire una prima ri-
sposta alla domanda iniziale e
porterebbero a ritenere finan-
ziariamente conveniente la
sceltadidestinareeventualisur-
plusdi risparmioaunamaggio-
re contribuzione nella nostra
Cassa.Ciascuno di noi, però, ha
una propria propensione al ri-
schioedèconcepibilechealcu-
ni pretendano rendimenti atte-
siancorapiùelevati,sopportan-
doinpropriosituazionidimag-
giore azzardo sui mercati. Ciò,
però, non è ammissibile per le
Casse previdenziali dei liberi
professionisti: trattandosi di
previdenzadiIpilastrodevees-
sere dissuasa qualsiasi pratica
volta alla ricerca di rendimenti
elevati a discapito dei livelli
massimidirischiositàtollerabi-
li.Lo scopoè garantire una pre-
videnzaeassistenzasicuraeso-
stenibile;osaresuimercati, con
i tempi che corrono, potrebbe
portareasituazionidipericolo.

Professore di matematica finanziaria

Università di Sassari

2009 2010

Reddito medio ai fini Irpef

64.435 62.160

Volume di affari ai fini Iva

113.075 109.576

Contributo medio (*)

10.731 10.421

Pensione media (**)

32.644 33.570

Anno
Contribuzione

Ivs
Prestazioni

Ivs
Contribuzione Ivs /

prestazioni Ivs

2005 5.173 3.448 1,500

2006 5.651 3.657 1,545

2007 5.967 3.840 1,554

2008 6.215 4.035 1,540

2009 6.493 4.235 1,533

2010 6.836 4.420 1,547
Var. % 32,13 28,19
Var. % media 5,75 5,09

20092010

5.4235.683

51.85854.134

9,5 9,6

20092010

177191

563571

3,0 3,2

Mobiliare
3.220

Immobiliare
residenziale
32

Immobiliare
non

residenziale
251

Totale
3.503

LA PROPENSIONE
Non sipossono pretendere
rendimenti attesi più elevati
dal primo pilastro,
tenutoa rispettare
bassi livelli di rischiosità

Fonte: Cnpadc-Bilancio 2010

Coniugare
i conti
con la
solidarietà

1.820.155

40.2571.718.257
2005 1.758.514

41.6791.753.482
2006 1.795.161

45.5751.788.718
2007 1.834.293

45.537
2008 1.865.692

47.6171.849.869
2009 1.897.486

49.5761.875.565
2010 1.925.141

 Attivi  Attivi pensionati

Tra sostenibilità e adeguatezza. Alle Casse viene imposto di dimostrare la tenuta dei bilanci tecnici in una prospettiva di 50 anni

Riforma strutturale per la previdenza
Necessario aumentare i versamenti sul secondo pilastro per garantire assegni idonei

Nota: (*) al 1˚gennaio 2010; (**) anche iscritti alla Cassa

Contribuenti Pensioni (con totalizzazioni)
Rapporto contribuenti / pensioni (in percentuale)

Sulla convenienza anche il fisco fa la sua parte

(*) Escluso solidarietà e tirocinanti
(**) Dirette e indirette

La legge
IldecretoSalva-Italia
(Dl201/2011convertito
conlalegge214/2011)
hariformatoinparticolare
ilsistemapensionistico,
intervenendoanche
sulleCassediprevidenza
deiprofessionisti

Il nodo sostenibilità
L’articolo24,comma24del
Dl201/2011imponealle
Casseprevidenzialiprivate
diassicurarel’equilibrio
finanziariodellerispettive
gestioni,adottandomisure
volteadassicurare
l’equilibriotraentrate
contributiveespesaper
prestazionipensionistiche
secondobilancitecnici
riferitiadunarcotemporale
dicinquantaanni.
Lascadenzatemporaleper
adottareiprovvedimenti
èil30settembre

L’obiezione
Lariforma,scriveil
presidentedelConsiglio
nazionaledegliattuari,non
hatenutocontodella"via
maestra"dautilizzareperla
verificaditalesostenibilità,
ovveroilbilanciotecnico
attuarialechetieneconto
anchedelpatrimonio,dei
relativiproventiedelle
spesegenerali.Solocosìsi
potràvalutare
correttamentel’equilibrio
delleCasse,conparticolare
riferimentoaquellebasate
intuttooinpartesulsistema
retributivo

LA REDDITIVITÀ
Oltre agli sconti tributari
sidevono misurare il grado
di rischio associato
all’investimento
e le aliquote dicomputo

Vecchiaia/anzianità
245.112 (59,9%)

Invalidità/inabilità
13.702 (3,4%)

Superstiti
150.216 (36,7%)


