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PRESIDENZA DEL PRESIDENTE
LELLO DI GIOIA

La seduta comincia alle 8.50.

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

Sulla pubblicita dei lavori.

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

(Cosi rimane stabilito).

Audizione del presidente del’EPAP — Ente
di Previdenza e Assistenza Pluricatego-
riale, Stefano Poeta.

PRESIDENTE. L’ordine del giorno reca,
nell’ambito dell’indagine conoscitiva sulla
gestione del risparmio previdenziale da
parte dei fondi pensione e casse profes-
sionali, con riferimento agli investimenti
mobiliari e immobiliari, e tipologia delle
prestazioni fornite, anche nel settore as-
sistenziale, del dott. Poeta Stefano, presi-
dente dell’EPAP.

Avverto che il dottor Poeta & accom-
pagnato dal dottor Emanuele Bontempi,
direttore generale dell’EPAP.

Do la parola al dottor Poeta.

del-

Buon-

STEFANO POETA, presidente
I'EPAP. Buongiorno, presidente.
giorno, esimi onorevoli.

Mi sono permesso di preparare una
relazione con l'ausilio anche degli uffici
dell’ente sulle attivita in essere e sulle

tematiche che spero siano d’interesse per
il lavoro della Commissione. Sono sicuro
che sara cosi, per cui, se il Presidente me
lo consente, potrei illustrare la relazione
che ¢ breve.

PRESIDENTE. Prego.

STEFANO POETA, presidente dell'EPAP.
Prima di procedere a un’analisi dei ren-
diconti di gestione dei bilanci di previsione
e del bilancio tecnico, riteniamo oppor-
tuno fornire un quadro aggiornato della
situazione dell’ente.

Nell’ottobre 2015, si & concluso, con
I'inserimento dei nuovi organi amministra-
tivi, il procedimento elettorale che ha
registrato un forte rinnovamento negli
eletti di ciascun ordine. Allo stato, ab-
biamo in consiglio di indirizzo generale 20
consiglieri nuovi su 29 e nel consiglio di
amministrazione cinque consiglieri nuovi
su sei. E, quindi, con spirito di condivi-
sione e collaborazione tra i diversi organi
che abbiamo intrapreso un percorso pro-
gettuale che, nelle intenzioni di tutti, dovra
consentire un costante miglioramento de-
gli standard delle prestazioni previdenziali
e assistenziali.

A tal proposito, riteniamo doveroso evi-
denziare che, stante l'attuale quadro nor-
mativo, il nostro ente, nato a seguito del
decreto legislativo n. 103 del 1996, in fun-
zione del sistema a capitalizzazione indivi-
duale si trova nelle condizioni di assicurare
la sostenibilita a cinquant’anni, ma nel con-
tempo di non poter garantire 'adeguatezza
delle pensioni. Sara, pertanto, prioritario
agire contemporaneamente sul fronte pre-
videnziale e assistenziale.

Per quanto riguarda il primo aspetto,
sono gia in corso azioni di confronto con i
Ministeri vigilanti su modifiche statutarie e
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regolamentari che consentano una mag-
giore rivalutazione dei montanti indivi-
duali, utilizzando una parte del rendimento
eccedente la rivalutazione minima di legge
(media mobile quinquennale del PIL nomi-
nale) e di incrementare 'aliquota del con-
tributo integrativo da destinare anch’esso
in parte ai montanti individuali e in parte a
interventi di assistenza e di welfare.

In merito, avevamo gia in essere un
progetto di riforma che era stato appro-
vato dagli organi e che prevedeva in par-
ticolare I'aumento dal 2 al 4 per cento del
contributo integrativo; con 1'1,75 per cento
da destinare solo ed esclusivamente ai
montanti degli iscritti ¢ lo 0,25 per cento,
invece, a progetti di welfare.

E, infine, possibile valutare una riforma
che, incrementando 'aliquota contributiva,
consenta un miglioramento, pur conte-
nuto, del tasso di sostituzione. L’opportu-
nita di tale riforma dovra comunque tener
conto dell’andamento dei redditi dei nostri
iscritti che negli ultimi anni ha registrato
una flessione importante.

Sul piano normativo, ci permettiamo di
rilevare che gli effetti della tassazione sui
rendimenti dei nostri investimenti pena-
lizza ulteriormente i possibili investimenti
sull’assistenza nei confronti dei nostri
iscritti. E possibile immaginare, infatti, che
un piano integrato di welfare, promosso
dai nostri enti, possa produrre un impatto
positivo verso lo Stato, sia sul piano so-
ciale che su quello economico.

Apprezziamo certamente i potenziali
effetti positivi introdotti dalla legge n. 190
del 2014 (legge di stabilita) che all’articolo
1, dal comma 91 al 94, prevede un credito
d’imposta per i nostri enti condizionato a
specifiche tipologie di investimento. Tut-
tavia, il successivo decreto del Ministero
dell’economia e delle finanze che individua
le tipologie degli investimenti risulta per
alcuni aspetti di difficile applicazione. A
oggi, risultano inoltre esclusi dai diversi
settori infrastrutturali, quali oggetto di
credito d’imposta, gli investimenti nel set-
tore agroalimentare.

Per quanto attiene alle modalita di
investimento delle risorse disponibili,
I'ente, a partire dal luglio del 2009, ha

impostato un sistema di allocazione che ha
privilegiato l'investimento di mandati di
gestione in titoli, accentrati presso una
banca depositaria che ¢ stata individuata
attraverso la procedura di un bando eu-
ropeo. Cio ha reso possibile avere la piena
visibilita dei titoli in gestione nonché la
verifica dell’operato dei gestori specializ-
zati rispetto ai contenuti dell’asset alloca-
tion strategica, di volta in volta stabiliti dal
nostro consiglio di indirizzo generale.

L’ente, inoltre, ha introdotto un sistema
decisionale e di controllo sugli investimenti
che individua compiti e responsabilita di
tutti i soggetti coinvolti nel processo. E in
corso di implementazione la sezione riguar-
dante le procedure operative sulla gestione
del rischio. Tale sistema prevede, tra le
altre cose, specifiche procedure per la sele-
zione e la valutazione di ogni tipologia di
investimento. Ognuna di queste procedure
ha l'obiettivo di garantire trasparenza,
competitivita e pubblicita.

Alla fine del 2014, si ¢ concluso un
primo bando a evidenza pubblica per
I'assegnazione di cinque mandati di ge-
stione azionaria e nelle prossime setti-
mane verranno attivati ulteriori bandi
pubblici per i mandati obbligazionari e per
I'individuazione della figura dei consulenti
degli investimenti.

L'EPAP, a oggi, non ha mai investito
direttamente in immobili, a eccezione della
propria sede strumentale. Il patrimonio al
31 dicembre del 2015, pari a circa 750
milioni di euro, si divide in investimenti
indiretti attraverso mandati di gestione in
titoli e in investimenti diretti.

Il 66 per cento circa del patrimonio &
affidato in gestione, il rimanente 34 per
cento € in gestione diretta.

Alla stessa data, le diverse asset class
sono cosi ripartite: azionario al 31,42 per
cento; obbligazionario al 50,06 per cento;
fondi al 10,40 per cento; polizze e capi-
talizzazione al 2,21 per cento; liquidita
5,92 per cento.

La distribuzione geografica degli inve-
stimenti risulta essere la seguente: 1'83,04
per cento in Europa; il 13,99 per cento in
America; il 2,97 per cento nell’area del
Pacifico.
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Nell’ambito obbligazionario il peso del-
I'Ttalia ¢ rilevante ed ¢ pari al 45,64 per
cento. Le emissioni corporate italiane rap-
presentano il 6,92 per cento, mentre il
governativo italiano il 38,72 per cento.

Nella componente azionaria, le quote
italiane risultano pari al 2,26 per cento.
Negli investimenti in fondi, la componente
italiana riguarda il 34,04 per cento; si
tratta di fondi su energie rinnovabili e di
fondi immobiliari.

Al fine di verificare quanto la nostra
asset allocation fosse sostenibile con gli
impegni previdenziali futuri, I'ente ha pre-
disposto un suo modello di asset liability
management. Le risultanze di tale studio
hanno confermato 'adeguatezza dell’allo-
cazione rispetto agli obiettivi di rivaluta-
zione dei montanti e quindi delle succes-
sive prestazioni. Il tasso di sostenibilita &
risultato pari al 117 per cento.

Questo tasso rileva un dato, secondo me
significativo su quanto detto della sosteni-
bilita. A oggi, I'ente, prendendo in conside-
razione un patrimonio pari a 100, riusci-
rebbe a pagare la pensione non solo all’ul-
timo iscritto, ma anche all’'ultimo superstite
con un 17 per cento, quindi con 17 milioni
di euro, considerando 100 milioni come
riferimento, che rimangono in cassa.

E in corso una fase di aggiornamento
del modello, tenendo anche conto del
nuovo bilancio tecnico al 31 dicembre
2014 recentemente approvato.

Di séguito, esponiamo i rendimenti a
valore di mercato conseguiti negli anni
2011-2014 e i relativi coefficienti di riva-
lutazione.

Il rendimento era dello 0,88 per cento
nel 2011, nel 2012 del 4,72 per cento, nel
2013 del 3,04 per cento e nel 2014 del 3,32

per cento.
Di contro, la rivalutazione ha avuto un
andamento decrescente principalmente

per 'andamento del PIL. La rivalutazione
¢ stata di 1,61 per cento nel 2011, di 1,13
per cento nel 2012, nel 2013 dello 0,16 per
cento e nel 2014 dello 0 per cento.
Relativamente agli investimenti in set-
tori dell’economia reale all'interno di un
costante processo di diversificazione degli
investimenti, siamo convinti dell’opportu-

nitd per investire nei settori delle infra-
strutture. In parte gia lo facciamo nel
settore delle energie rinnovabili e del-
I'agroalimentare. Certo, se tali investimenti
potranno anche indirettamente contri-
buire a una ripresa di sviluppo delle
nostre professioni, avremo creato un va-
lore aggiunto all’attivita istituzionale del
nostro ente. Tuttavia, in virtll dei nostri
obiettivi istituzionali ogni investimento in
tal senso dovra possedere i requisiti mi-
nimi di prudenza e di redditivita.

Negli anni 2011-2014 ¢ registrato, inol-
tre, un forte incremento delle riserve pa-
trimoniali. Si tratta del patrimonio del-
I'ente oltre a quello accantonato delle
riserve previdenziale, quindi, fatte salve le
riserve previdenziali, noi abbiamo un pa-
trimonio netto che ¢ passato dagli 11
milioni circa del 2011 ai 28 milioni del
2011, ai 48 milioni del 2013 e ai 65 milioni
del 2014. Si tratta di un andamento che ¢
crescente ¢ dove non sono elencati nem-
meno gli anni precedenti. Dopo il famoso
collasso della Lehman Brothers nel 2009, il
patrimonio dell’ente — direttore, mi cor-
regga, se sbaglio — era arrivato a 2 milioni
di euro, quindi eravamo quasi arrivati al
rischio di intacco del patrimonio.

La popolazione degli iscritti aggiornata
al terzo trimestre del 2015, complessiva-
mente pari a 28.684 unita, risulta cosi
composta: gli attuari sono 223, i chimici
3.145, i dottori agronomi e forestali
13.179, i geologi 12.137.

Oltre i trattamenti obbligatori, 'EPAP
eroga ulteriori forme di assistenza e di wel-
fare e in particolare eroga il contributo alle
spese funerarie, agli assegni di studio, al-
I'assistenza domiciliare, agli eventi straor-
dinari e alle situazioni particolarmente
svantaggiose. Inoltre, agli iscritti in regola
con i pagamenti contributivi — mi avvio alla
fine — viene garantita la copertura assicura-
tiva per l'assistenza sanitaria in caso di
grandi interventi per stazioni extraospeda-
liere e per le indagini diagnostiche in caso
di maternita. E, inoltre, prevista una ren-
dita mensile vitalizia, in caso di non auto-
sufficienza permanente e di LTC.

Tali interventi vengono garantiti tramite
un’associazione tra enti di previdenza de-
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nominata « EMAPI ». Al fine di compensare
I'esiguita delle pensioni corrisposte, ¢ no-
stra intenzione incrementare ulteriormente
i servizi offerti attraverso un progetto di
welfare integrato che potra essere svilup-
pato in sinergia con altri enti previdenziali.

Relativamente al risultante dell’ultimo
bilancio tecnico (al 31 dicembre 2014),
redatto secondo le indicazioni particolar-
mente prudenziali fornite dal Ministero
del lavoro e delle politiche sociali, ab-
biamo chiuso con un avanzo tecnico pari
a 159,6 milioni di euro. Il bilancio é stato
redatto anche distintamente per ciascuna
delle categorie afferenti all’ente con risul-
tati tutti positivi. Alla luce di quanto sopra
indicato, non si evidenziano criticitd o
squilibri. Grazie.

PRESIDENTE. Grazie. Cedo la parola
ai colleghi che intendano intervenire per
porre quesiti o formulare osservazioni.

SERGIO PUGLIA. Grazie, presidente.
Saro abbastanza veloce. Grazie anche al
dottor Poeta per essere qui questa mattina.

Io ho una semplicissima domanda, an-
che di attualita. Avevate qualche investi-
mento diretto o indiretto presso le famose
quattro banche che hanno avuto il pro-
blema ultimamente ? Grazie.

GIUSEPPE GALATI. Grazie, presidente.
Faccio i miei auguri al nuovo presidente
del’EPAP, anche in virta di una nuova
gestione e di uno sguardo al futuro.

Per quanto riguarda lo sguardo al fu-
turo, vorrei sapere, appunto perché si ¢
accennato nella relazione del presidente a
progetti di welfare integrato, quali sono le
iniziative per quanto riguarda il recupero
dell’evasione contributiva.

Inoltre, vorrei sapere, visto che il vostro
ente ha questa specificita che riguarda le
diverse platee professionali che lo com-
pongono, qualcosa in piu rispetto alla
conoscenza e all’approfondimento del vo-
stro modello gestionale, anche perché la
vostra esperienza pud essere un riferi-
mento per eventuali ipotesi di accorpa-
mento che sono sempre sullo scenario di
altre casse che, per funzioni omogenee,

potrebbero farlo. Questa puo essere per
noi una conoscenza importante per veri-
ficare quale possa essere un metodo che
potrebbero utilizzare altre casse che
hanno settori omogenei per accorparsi.

PRESIDENTE. Prima di dare la parola
alla collega Mongiello, consentitemi di sa-
lutare la nostra nuova collega, la senatrice
D’Adda, che viene qui per la prima volta
e che adesso é un membro effettivo di

questa Commissione.

COLOMBA MONGIELLO. Faccio anche
io gli auguri alla collega. Ci fa molto
piacere che sia qui. Auguri anche al nuovo
presidente dell’Epap.

Io non conosco molto questo ente di
previdenza, nonostante mi occupi di
agroalimentare. Come lei sa, le professio-
nalita riconducibili al campo agricolo sono
divise tra ENPAIA, INPS e adesso scopro
che tra i vostri iscritti ¢’¢ una platea molto
variegata che va dai chimici agli agronomi
e include anche i dottori forestali.

Le faccio due semplici domande. La
prima riguarda il fatto che c¢’¢ un’obie-
zione che avete fatto al credito di imposta
che voi non siete riusciti ad applicare, ma
non ho capito in quale settore e come ¢
stata fatta.

Inoltre, parlate di investimenti del-
l'agroalimentare che ¢ una questione che
mi & molto cara anche perché lei sa bene
che in alcuni settori di questo Paese si
parla di investimenti per implementare le
filiere, ma che alla fine rimangono sulla
carta, per cui non siamo di supporto con
nessun tipo di intervento. Io vorrei fare
una semplice domanda: quali sono gli
investimenti cui avete pensato e, se avete
pensato anche a implementare le filiere, i
prodotti e linternazionalizzazione, in
quale modo intervenite ?

PRESIDENTE. Prima di dare la parola
al presidente vorrei aggiungere che noi
approfondiremo la relazione che ci avete
lasciato agli atti unitamente ai vostri bi-
lanci, e poi eventualmente vi riconvoche-
remo pil in la.

Do la parola al dottor Poeta per la
replica.
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STEFANO POETA, presidente del-
I'EPAP. Grazie, presidente.

In merito al primo quesito sugli inve-
stimenti in quelle quattro banche rispondo
che non ci sono investimenti, come mi
conferma anche il direttore generale.

Per quanto riguarda la domanda del
deputato Galati sulle iniziative sull’eva-
sione contributiva, posso rispondere che ¢
una delle tematiche alla quale abbiamo
dato priorita. Sull’evidenza di un bilancio,
posso dirle che in quello previsionale che
abbiamo approvato poco tempo fa c’era
una cifra considerevole di 40 milioni di
euro — sono dati di bilancio — di evasione
ed elusione che non puo sottrarci a un
atto di responsabilita.

In merito, abbiamo messo in essere 103
unita che sono articolate in un consiglio di
amministrazione e in un consiglio di in-
dirizzo generale. Il consiglio di indirizzo
generale ¢ l'organo che da gli indirizzi
politici che il consiglio di amministrazione
attua con la gestione. E in essere una
commissione che ha gia lavorato e che ¢&
pronta per portare in CIG gli indirizzi.
Dopo aver lavorato in modo simbiotico e
produttivo con gli uffici, abbiamo tirato
fuori tutti i dati per arrivare in CIG —
penso da qui a poco tempo — per fare una
proposta che noi porteremo in consiglio
amministrazione e anche a un tavolo di
confronto con gli ordini che afferiscono
alla cassa.

Lo dico perché dalle notizie ufficiose,
vista anche una convenzione che noi ab-
biamo con I’Agenzia delle entrate, facendo
degli incroci tra il codice fiscale o la
partita IVA con i dati dell’Agenzia delle
entrate, noi vogliamo — questo € un atto
politico molto importante sul quale ab-
biamo giocato e investito sulla nuova ge-
stione — a proposito di elusione ed eva-
sione dare un segnale importantissimo gia
dal primo dato.

Chiudo su questo aspetto dicendo che
capisco — questo ¢ un passaggio mio — e
comprendo il collega che ¢ iscritto e che
magari in un anno ha difficolta, visto il
contesto economico, ma non sono com-
prensibili atteggiamenti dei colleghi che
esercitano attivita professionale e all’ente

sono sconosciuti, quindi agiremo in modo
drastico e in modo determinato. Spero di
aver risposto al suo quesito.

Vorrei rispondere alla domanda circa i
servizi sugli accorpamenti, viste le diverse
categorie. In effetti, 'ente di previdenza ¢&
caratterizzato da questa pluricategorialita.
Inoltre, se andiamo a osservare attenta-
mente le quattro categorie, noi abbiamo
tre categorie che hanno un aspetto tecnico,
cio¢ quelle dei dottori agronomi, dei dot-
tori forestali, dei geologi e dei chimici, per
cui sono caratterizzate da un aspetto tec-
nico di gestione. Gli attuari che non sono
legati all’aspetto tecnico progettuale nel
settore ambiente piul in generale per noi e
per il mondo della previdenza hanno sem-
pre rappresentato una risorsa perché sono
i professionisti che si occupano esatta-
mente dei bilanci tecnici attuariali, quindi
rivestono un ruolo importante dall’interno.

Noi abbiamo una disciplina interna che
viene fuori dal decreto legislativo n. 103 e
che abbiamo normato. Tale disciplina ga-
rantisce la rappresentanza a tutte le ca-
tegorie negli organi che amministrano
I'ente. Si tratta di una rappresentanza che
¢ proporzionale al numero degli iscritti.
Inoltre, nelle parti decimali noi abbiamo,
per fare un esempio pratico, ogni 1000
iscritti un consigliere al consiglio di indi-
rizzo generale. Per quanto riguarda le
parti, invece, residuali, 1100 iscritti fanno
scattare il secondo consigliere e via di-
cendo, quindi c¢’é¢ una rappresentanza che
¢ proporzionale.

Poi, abbiamo il comitato delegati che &
l'ultimo organo istituito con il decreto
legislativo n. 103 e che é& quell’organo
deputato a osservare l'equilibrio di bilan-
cio in funzione delle quattro categorie,
quindi abbiamo una garanzia di servizi
per tutte le categorie presenti nell’ente.
Spero anche su questo di aver risposto.

Sul credito d’imposta noi ci siamo
espressi, come un po’ tutte le casse di
previdenza, anche grazie a confronti avuti
in ADEPP su un provvedimento governa-
tivo riguardante il credito d’imposta, cio¢
quei famosi 80 milioni di euro da poter
detrarre. Durante la fase di analisi anche
della legge di stabilitad, avevamo notato e
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saputo da notizie non ufficiali che mancava
il settore agroalimentare, il che significa
che gli enti di previdenza che hanno inve-
stito in economia reale, quindi anche nel
settore agroalimentare, non avevano la ca-
pacita di beneficiare del credito d’imposta.

COLOMBA MONGIELLO. 1II gap lo ab-
biamo colmato nella stabilita del 2015.

STEFANO POETA, presidente del-
I'EPAP. Esattamente. A me fa piacere. Io le
dico che ieri ho cercato in tutti i modi di
capire perché ho saputo da voci e per
interessamento da parte del mio ordine
professionale e anche della cassa di un
emendamento che si voleva fare perché
c’era stata una pura dimenticanza. Inoltre,
so che c’¢ la volonta assoluta di farlo,
quindi questo & un dato importante perché
a noi permette anche di indirizzare gli
investimenti.

COLOMBA MONGIELLO. Lo abbiamo
firmato io e il presidente Di Gioia, cui
voglio dare merito.

STEFANO POETA, presidente del-
I'EPAP. Bene, quindi ne prendo atto con
sollievo anche per la capacita di operare
nella nostra cassa in questo settore.

Per quanto riguarda l'agroalimentare,
mi & stato chiesto quali investimenti sono
previsti. Come abbiamo accennato in re-
lazione, ¢ un disegno che ha un contorno
semplice, ma che per noi pud essere
funzionale. Certo, & chiaro che queste
nostre decisioni dovranno essere prese di
concerto con i Ministeri vigilanti e spero
anche in un confronto produttivo e co-
struttivo con la Presidenza della Commis-
sione e con i deputati.

Noi abbiamo sempre detto che siamo
assolutamente favorevoli di investire nel-
I'economia reale e che & una situazione
che vorremmo abbracciare.

Il settore agroalimentare riguarda ap-
punto una categoria. Riteniamo di dover
investire nella filiera agroalimentare
creando un circuito dove le professiona-
lita, quali i dottori agronomi e i dottori
forestali, possano essere impegnati nelle
aziende nelle quali noi investiremo con i
criteri sempre di prudenzialita che non
possiamo assolutamente trascurare.

Pensiamo che tali professionalita impe-
gnate possano creare un fenomeno indotto
di aumento del reddito dei colleghi, quindi
capacita di costruirsi un montante pitt im-
portante ai fini pensionistici e avere anche
dal versamento del contributo integrativo
maggiori risorse per un progetto di welfare.
Questo sono le modalita di investimento.
Ricordo anche che sugli investimenti ab-
biamo delle normative e che anche Mini-
steri vigilanti ci invitano alla prudenzialita
che noi seguiamo attentamente insieme al-
I'obiettivo di rendimento di rivalutazione
che abbiamo sui rendimenti.

PRESIDENTE. Grazie, presidente. In
chiusura vorrei chiedere se gentilmente il
direttore generale ci invia uno schema
sugli investimenti che avete realizzato, non
soltanto in percentuale, ma anche con le
singole realta dove avete investito.

Ringraziandovi ancora, dispongo che la
documentazione predisposta per la
odierna audizione sia allegata al resoconto
stenografico della seduta odierna e di-
chiaro conclusa l'audizione.

La seduta termina alle 9.20.

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

Dotr. RENZO DICKMANN

Licenziato per la stampa
il 22 marzo 2016.

STABILIMENTI TIPOGRAFICI CARLO COLOMBO
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Al Presidente della Commissione
parlamentare di controllo sull'attivita
degli enti gestori di forme obbligatorie di
previdenza e assistenza sociale

Egregio Presidente,

Prima di procedere ad una analisi dei rendiconti di gestione, dei bilanci di previsione e del bilancio
tecnico riteniamo opportuno fornire un quadro aggiornato della situazione dell'Ente,

Nell'ottobre 2015 si & concluso, con Vinsediamento dei nuovi Organi amministrativi, il procedimento
elettorale che ha registrato un forte rinnovamento negli eletti in ciascun Organo.

E’ quindi con spirito di condivisione e collaborazione tra i diversi Organi che abbiamo intrapreso un
percorso progettuale che, nelle intenzioni di tutti, dovra consentire un costante miglioramento deghi
standard delle prestazioni previdenziali e assistenziali.

A tal proposito riteniamo doveroso evidenziare che, stante 'attuale quadro normativo, il nostro Ente,
nato a seguito del d.igs n. 103/1996, in funzione del sistema a capitalizzazione individuale si trova nelle
condizioni di assicurare la sostenibilita a 50 anni ma nel contempo di non poter garantire 'adeguatezza

delle pensioni. Sara pertanta prioritario agire contemporaneamente sul fronte previdenziale e
assistenziale.

Sul primo aspetto sono gia in corso azioni di confronto con i Ministeri Vigilanti su modifiche statutarie
e regolamentari che consentano: una maggiore rivalutazione dei montanti individuali utilizzando una
parte del rendimento eccedente la rivalutazione minima di legge (media mobile quinquennale dej PIL
nominale); di incrementare l'aliquota del contributo integrativo da destinare anch’esso in parte ai
montanti individuali ed in parte in interventi di assistenza e welfare. E’ infine possibile vajutare una
riforma che incrementando Valiquota contributiva consenta un miglioramento (pur contenuto) del
tasso di sostituzione, L'opportunita di tale riforma dovra comunque tener conto dell’andamento dei
redditi dei nostri iscritti che negli ultimi anni ha registrato una flessione importante,

Sul piano normativo ci permettiamo di rilevare che gli effetti della tassazione sui rendimenti dei nostri
investimenti penalizza ulteriormente i possibili investimenti sull’assistenza nei confronti dei nostri
iscritti. £’ possibile immaginare infatti che un piano integrato di welfare promosso dai nostri Enti possa
produrre un impatto positivo verso lo Stato sia sul piano sociale che su quello economico.

Apprezziamo certamente i potenziali effetti positivi introdotti della legge n. 190/2014 (legge stabilita)
dove all'art. 1, commi da 91 a 94 prevede un credito d'imposta per i nostri Enti condizionato a
specifiche tipologie d’investimento. Tuttavia il successivo decreto del Ministero dell’Economia e delle
Finanze {Pubblicato in Gazzetta Ufficiale n. 175 del 30/07/2015) che individua le tipologie degli
investimenti risulta, per alcuni aspetti, di difficile applicazione. Ad oggi risultano inoltre esclusi dai
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diversi settori infrastrutturali, quali oggetto di credito d’'imposta, gli investimenti nel settore agro-
alimentare.

Per quanto attiene alle modalita di investimento delle risorse disponibili VEnte, a partire dal luglio
2009, ha impostato un sistema di allocazione che ha privilegiato I'investimento in mandati di gestione
in titoli, accentrati presso una banca depositaria, individuata attraverso la procedura di un bando
europeo. Cid ha reso possibile avere la piena visibilita (cosiddetto look through) dei titoli in gestione
nonché la verifica dell'operato dei gestori specializzati rispetto ai contenuti dell’Asset Allocation
Strategica di volta in volta stabiliti dal nostro Consiglio di Indirizzo Generale.

L’Ente ha inoltre introdotio un sistema decisionale e di controllo sugli investimenti che individua
compiti e responsabilita di tutti i soggetti coinvolti nel processo. E' in corso di implementazione la
sezione riguardante le procedure operative sulla gestione del rischio. Tale sistema prevede, tra le altre
cose, specifiche procedure per la selezione e valutazione di ogni tipologia di investimento. Ognuna di
gueste procedure ha |'obiettivo di garantire trasparenza, competitivita e pubblicita. A fine 2014 si &
concluso un primo bando ad evidenza pubblica per Fassegnazione di 5 mandati di gestione azionari.
Nelle prossime settimane verranno attivati ulteriori bandi pubblici per i mandati obbligazionari e per
I'individuazione della figura di consulente per gli investimenti.

L’Epap ad oggi non ha mai investito direttamente in immobili ad eccezione della propria sede
strumentale.

Il patrimonio al 31 dicembre 2015 pari a circa 750 milioni di euro si divide in investimenti indiretti
attraverso mandati di gestione in titoli, e investimenti diretti. Il 66% circa del patrimonio & affidato in
gestione, il rimanente 34% in gestione diretta. Alla stessa data le diverse asset class sono cosi ripartite:

31,42% Azioni

50,06% Obbligazioni

10,40% Fondi

2,21% Polizze a capitalizzazione
5,92% Liquidita

&

La distribuzione geografica degli investimenti risulta essere la seguente:

+ 83.04% Europa
e 13,99% America
e 2,97% Asia-Pacifico

Nell’ambito obbligazionario il peso dell’ltalia & rilevante e pari al 45,64%.
Le emissioni corporate italiane rappresentano il 6,92% mentre il governativo italianc il 38,72%.
Nella componente azionaria le quote italiane risultano pari al 2,26%.

Negli investimenti in fondi la componente italiana riguarda il 34,04% e si tratta di fondi su energia
rinnovabile e fondi immobiliari.

Al fine di verificare quanto fa nostra Asset Allocation fosse sostenibile con gli impegni previdenziali
futuri, YEnte ha predisposto il suo primo modello di Asset Liability Management. Le risultanze di tale
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studio hanno confermato l'adeguatezza delle allocazioni rispetto agli obiettivi di rivalutazione dei
montanti e quindi delle successive prestazioni. Il tasso di sostenibilita & risuitato essere pari al 117%. E
in corso una fase di aggiornamentp del modello, tenendo anche conto del nuovo bilancio tecnico al 31
dicembre 2014 recentemente approvato.

Di seguito esponiamo il rendimento a valore di mercato conseguito negli anni 2011-2014 e relativi
coefficienti di rivalutazione dei montanti:

Anno 2011 2012 2013 2014
Rendimento 0,88% 4,72% 3,04% 3,32%
Rivalutazione 1,6165% 1,1344% 0,1643% 0,0000%

Relativamente agli investimenti in settori dell’'economia reale, alf'interno di un costante processo di
diversificazione degli investimenti, siamo convinti dellopportunita di investire nei settori delle
infrastrutture, in parte gia lo facciamo nei settori delle energie rinnovabili e dell’agroalimentare. Se tali
investimenti potranno anche indirettamente contribuire ad una ripresa e sviluppo delle nostre
professioni, avremmo creato un valore aggiunto all’attivita istituzionale del nostro Ente. Tuttavia, e
proprio in virtl dei nostri obiettivi istituzionali, ogni investimento in tal senso dovra possedere i
requisiti minimi di prudenza e redditivita,

Negli anni 2011-2014 si & registrato inoltre un forte incremento delle riserve patrimoniali. Si tratta di
patrimonio dell’Ente, oltre quello accantonato nelle riserve previdenziali.

2011 ) 2012 2013 2014
Patrimonio netto 11.474.096 28.555.294 48.313.260 65.169.241
Capitale - Fondo di riserva 9.128.432 11.474.096 18.798.665 25.032.182
Riserve ex art.12, c.7 del Reg. o] 0 9.756.629 23.281.078
Utile (Perdita) di esercizio 2.345.664 17.081.198 19.757.966 16.855.981

La popolazione degli iscritti aggiornata al terzo trimestre 2015, complessivamente pari a 28.684, risulta
cosi composta:

Categoria Attuari Chimici ) Agronomi e Forestali Geologi Totale

Attivi 119 1.598 8.982 7.901 18.600
Pensionati contribuenti 10 262 273 404 949
Cessati 83 1.093 3.699 3.501 8.376
Pensionati non contribuenti 11 192 225 331 759
Totale 223 3,145 13,179 12,137 28.684

Oltre i trattamenti obbligatori 'Epap eroga ulteriori forme di assistenza e di welfare. In particolare
contributi alle spese funerarie, assegni di studio, assistenza domiciliare e eventi straordinari in
situazioni particolarmente svantaggiate. Inoltre, agh iscritti in regola con i pagamenti contributivi,
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viene garantita la copertura assicurativa per l'assistenza sanitaria in caso di grandi interventi,
prestazioni extra ospedaliere e indagini diagnostiche in caso di maternita. E' inoltre prevista una
rendita mensile vitalizia in caso di non autosufficienza permanente (LTC). Tali interventi vengono
garantiti tramite una associazione tra Enti di previdenza denominata EMAPI.

3

Al fine di compensare l'esiguita delle pensioni corrisposte, & nostra intenzione incrementare
ulteriormente i servizi offerti, attraverso un progetto di welfare integrato che potra essere sviluppato
in sinergia con altri Enti previdenziali.

Relativamente alle risultante dell’ultimo bilancio tecnico al 31 dicembre 2014, redatto secondo le
indicazioni, particolarmente prudenziali, formulate dal Ministero del Lavoro e della Previdenza Sociale,
si chiude con un avanzo tecnico pari a 159,6 milioni di euro. Il bilancio & stato redatto anche
distintamente per ciascuna delle categorie afferenti al'Ente con risultati tutti positivi. Alla luce di
quanto sopra, non si evidenziano criticita o squilibri.

Roma, 27 gennaio 2016
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