
 

2 5  

L’i n di c e M S C I  W o rl d  è  p a s s a t o  d ai  ci r c a    5. 4 1 2  p u n ti  di  fi n e  2 0 1 8  a gli  a t t u ali  6. 2 1 1  p u n ti   

( +  1 4, 7 7 ).   L’i n di c e  M S C I  W o rl d  ( e x  E u r o p e )  è  p a s s a t o  d ai  ci r c a  2 6 1  p u n ti  di  fi n e  2 0 1 8  a gli  

a t t u ali  3 0 6 p u n ti  ( + 1 7, 2 6 ). L’i n di c e M S C I E u r o p e  è p a s s a t o d ai  ci r c a   1 9 4 p u n ti  di  fi n e 2 0 1 8  

a gli  a tt u ali  2 2 4  p u n ti  ( +  1 5, 6 3 ).   P e r  l’ a r e a  m e r c a ti  e m e r g e n ti  l’i n di c e M S C I  E m e r gi n g  

M a r k e t , è ri m a st o s o st a n zi al m e n t e st a bil e p a s s a n d o d ai ci r c a 3 6 6 p u n ti di fi n e 2 0 1 8 a gli a t t u ali 

4 2 0 ( + 1 4, 8 5 % ).  

A n c h e  i  m e r c a ti  e u r o p ei  p r e s e n t a n o,  n el  l o r o  c o m pl e s s o,  u n a  b u o n a  p e rf o r m a n c e.   L’i n di c e  

E u r o s t o x x 5 0  h a f a t t o r e gi st r a r e u n + 1 4, 5 7 % p a s s a n d o d ai ci r c a 3. 0 0 0 p u n ti di fi n e 2 0 1 8 a gli 

a t t u ali ci r c a 3. 4 3 8 p u n ti.  

L’i n di c e i t ali a n o e s p ri m e u n a p e rf o r m a n c e a n c h e s u p e ri o r e a q u ell a d ell’ E u r o st o x x 5 0 ( + 1 8, 6 2 % ) 

p a s s a n d o d ai ci r c a 1 8. 3 2 4 p u n ti di fi n e 2 0 1 8 a gli a t t u ali 2 1. 7 3 5 p u nti.  

N ell a t a b ell a ri e pil o g hi a m o l a p e r f o r m a n c e %  d ell e p ri n ci p ali b o r s e m o n di ali d a i ni zi o 2 0 1 9 :  

P a e s e  2 0 1 9  

U s a ( D J )  + 1 3, 5 4  

U s a ( N a s d a q )  + 1 9, 3 1  

U s a ( S & P 5 0 0 ) )  + 1 4, 8 6  

Gi a p p o n e  + 8, 9 6  

B r a sil e  + 9, 8 4  

R u s si a  + 7, 7 2  

I n di a  + 7, 4 0  

H o n g K o n g  + 1 5, 8 3  

S h a n g ai  + 3 4, 9 3  

E u r o St o x x 5 0  + 1 4, 5 7  

L o n d r a  + 1 0, 4 1  

G e r m a ni a  + 1 3, 4 3  

F r a n ci a  + 1 5, 5 9  

S vi z z e r a  + 1 3, 0 6  

S p a g n a  + 1 0, 9 9  

It ali a  + 1 8, 6 2  

P o r t o g all o  + 1 2, 3 6  

I rl a n d a  + 1 5, 6 4  

G r e ci a  + 2 3, 1 5  

* D a ti al 0 5. 0 4. 2 0 1 9 -  A r e a e xt r a U e i n v al ut a l o c al e  

L e s ti m e p r e v e d o n o,  n o n o st a n t e l a s o p r a v al u t a zi o n e di  al c u ni  di  e s si, m e r c a ti  a zi o n a ri  c o n u n a 

t e n d e n z a  a n c o r a  al  ri al z o  t e n e n d o  c o n t o  d ell a  li q ui di t à  a n c o r a  m ol t o  a m pi a  s ui  m e r c a ti.   Gli  

a n ali sti, a n c o r a m o d e r a t a m e n t e ot ti mi sti, r a c c o m a n d a n o c o m u n q u e c a u t el a e u n “ a t t e g gi a m e n t o 

t a t ti c o ”  t e n e n d o  i n  c o n si d e r a zi o n e  u n a  s e ri e  di  ri s c hi  d a  i m p ut a r e  e s s e n zi al m e n t e  ai  s e g u e n ti  
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fattori: rallentamento globale prolungato, valutazioni elevate sia nel mercato azionario che nel 

mercato obbligazionario, rischi geopolitici, rischi politici negli Stati Uniti, anche legati agli impatti 

di ulteriori decisioni dell’Amministrazione Trump sui dazi alle importazioni dall’estero, in 

particolare dalla Cina. In sostanza, tenendo conto che il recupero dei mercati è avvenuto in 

concomitanza con un flusso di dati macro particolarmente deludenti e che alcune attuali 

valutazioni sono considerate elevate, molti analisti ritengono probabile una fase di 

consolidamento per i mercati. Un ulteriore trend di crescita più esteso e prolungato potrebbe 

verificarsi in presenza di una stabilizzazione delle attese degli investitori sull’andamento della 

crescita economica.  
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LA GESTIONE DELLA CASSA NAZIONALE DEL NOTARIATO 
 
 

 

IL CONTO ECONOMICO 

Il bilancio consuntivo della Cassa Nazionale del Notariato nel 2018 presenta un avanzo 

economico di 19,871 milioni di euro. Tale risultato scaturisce dalla contrapposizione di ricavi, 

quantificati al 31/12 in 350,106 milioni di euro, e costi, il cui ammontare complessivo viene 

fissato in 330,234 milioni di euro; sia le entrate che le uscite fanno rilevare, rapportate al 

consuntivo dello scorso esercizio, un decremento rispettivamente del 4,32% e del 3,84%.  
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Le riserve patrimoniali a fine dell’esercizio, in seguito alla capitalizzazione dell’avanzo 

conseguito, risultano incrementate dell’1,39% rispetto all’esercizio precedente, raggiungendo 

l’importo di 1,454 miliardi di euro, idoneo alla copertura di 7,01 volte il costo sostenuto per 

l’erogazione delle pensioni nel 2018 (e quindi oltre il limite fissato dal decreto legislativo 

509/1994 nelle cinque annualità).  
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Nelle seguenti tabelle sono riportate, per categoria, le voci dei ricavi e dei costi del consuntivo 

2018, confrontate con i valori definitivi dell’esercizio precedente (prospetto scalare): 
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LA GESTIONE CORRENTE 

La gestione corrente risulta essere certamente la più significativa per la Cassa poiché ingloba 

la gestione previdenziale che esprime la capacità dei contributi notarili di finanziare, in 

un’ottica di ripartizione, le pensioni e gli assegni di integrazione. Indica, nondimeno, la stessa 

propensione dell’Associazione a rinviare importanti risorse alle riserve patrimoniali affinché 

siano stabilmente adeguate agli impegni assunti. 

Il risultato dell’area previdenziale ha registrato un lieve aumento rispetto al precedente 

esercizio quale risultato dell’incremento delle entrate contributive (aumentate in valore 

assoluto di circa 4,729 milioni di euro) e in direzione opposta della contestuale crescita delle 

prestazioni previdenziali (1,679 milioni di euro).  

Il saldo della gestione corrente previdenziale è quantificato pertanto nel 2018 in 85,656 milioni 

di euro contro gli 82,606 milioni di euro dell’esercizio precedente (+3,69%). 

Al netto delle prestazioni assistenziali, il cui costo dell’anno è stato pari a 0,765 milioni di euro, 

l’avanzo dell’area caratteristica della Cassa è rilevato in 84,891 milioni di euro, in luogo degli 

80,114 milioni di euro dello scorso esercizio (+5,96%). 
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I volumi repertoriali generati dalla professione notarile, dopo un lungo periodo di forte calo e 

aumenti nominali correlati all’entrata in vigore del D.M. 265/2012 (1° aprile 2013), negli 

esercizi 2015 e 2016 hanno fatto registrare un significativo andamento positivo, con repertori 

in crescita del 3,66% (2015/2014) e del 9,56% (2016/2015).  

Tale volume repertoriale, lievemente contratto nel 2017 (-0,71%, 2017/2016), dai dati assunti 

nel 2018 risulta essere tornato positivo e quantificato in 759,293 milioni di euro per un numero 

di atti stipulati pari a 3.851.438 (contro un repertorio 2017 di 750,435 milioni di euro, per 

3.830.803 atti stipulati) superiori rispettivamente dell’1,18% e dello 0,54% rispetto ai valori 

consuntivi dell’esercizio precedente, con riflesso sulle correlate entrate contributive (+1,36% 

rispetto al 2017). 

 
Come per l’esercizio precedente la tendenza repertoriale è stata altalenante ed incerta nel 

corso di tutto l’esercizio, con consistenti incrementi nei mesi di ottobre (+10,62%) e luglio 

(+6,28%), mentre i decrementi più significativi hanno interessato i mesi di settembre (-

8,49%) e marzo (-4,10%). Questo andamento ha determinato il saldo positivo sopra 

indicato:+1,18% 2018/2017.  
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La contribuzione corrente è formata, oltre che dai contributi pervenuti dagli Archivi Notarili, da 

altre entrate minori: “Contributi Notarili Amministratori Enti Locali (D.M. 25/5/01)”, “Contributi 

ex Uffici del Registro (Agenzia delle Entrate)”, “Contributi previdenziali da ricongiunzione 

(Legge 5/3/1990, n. 45)” e “Contributi previdenziali – riscatti”. Il gettito dell’anno 2018 

generato da tale residuale categoria contributiva è stato di 1,254 milioni di euro, contro 0,448 

milioni dell’esercizio precedente. 
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L’andamento dell’attività notarile, che ha consentito la formazione di un’entrata contributiva 

pari a 292,773 milioni di euro (contro, ricordiamo, i 288,850 milioni di euro del 2017), è stato 

accompagnato dalla crescita delle prestazioni per quiescenza, iscritte per un totale di 207,318 

milioni di euro, con un incremento rispetto all’esercizio precedente dell’1,02% (nonostante la 

mancata rivalutazione annuale), evento già rilevato negli scorsi esercizi ancorché in sensibile 

rallentamento rispetto agli anni passati (si consideri che dal 2010 ad oggi il costo delle pensioni 

ha subito un incremento del 17,12%, passando da 177,020 a 207,318 milioni di euro). 

 

 
 

Questa costante crescita delle prestazioni di quiescenza (dovuta fondamentalmente a fattori 

demografici e alla crisi economica che ha generato un’importate contrazione dell’attività 

notarile favorendone il collocamento a riposo a domanda) è stata fronteggiata intervenendo a 

sostegno delle entrate (mediante rimodulazioni dell’aliquota contributiva) e cercando nel 

contempo di calmierare e contenere le uscite (blocco della perequazione pensionistica, modifica 

temporanea della modalità di erogazione dell’indennità di cessazione, contenimento dei costi 

assistenziali). 

Gli andamenti registrati dalla gestione previdenziale e assistenziale negli ultimi anni mostrano 

chiaramente la dinamica prima descritta:     
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PRESTAZIONI CORRENTI PREVIDENZIALI E ASSISTENZIALI 

Il montante contributivo incassato è prima di tutto diretto alla copertura finanziaria delle 

prestazioni correnti previdenziali.  

Tali spese sono costituite dalle pensioni agli iscritti e dagli assegni di integrazione. Nel corso 

del 2018 tali spese hanno generato un esborso economico totale di 208,371 milioni di euro pari 

ad un incremento percentuale, rispetto al 2017, dello 0,81%. 

 

Tale variazione è essenzialmente attribuibile all’andamento della spesa relativa alle “Pensioni 

agli iscritti” che cresce, nell’anno in esame, dell’1,02% (2,096 milioni di euro). 

L’aumento della spesa previdenziale si è verificato nonostante il Consiglio di Amministrazione 

nella seduta del 25 maggio 2018 abbia deliberato l’esclusione del meccanismo di perequazione 

automatica delle pensioni, in applicazione dell’art.22, comma 2 del Regolamento per l’Attività 

di Previdenza e Solidarietà (in considerazione del valore della variazione dell’indice Istat 

+1,10% e del valore della variazione percentuale della media individuale dei contributi versati 

alla Cassa nel biennio 2016/2017 -0,68%).  

L’evoluzione del costo delle 

pensioni nell’anno 2018, così come 

per gli esercizi precedenti, è quindi 

interamente attribuibile alla 

crescita del numero delle pensioni 

dirette generata principalmente 

dall’aumento della vita media della 

popolazione in quiescenza. 

Rispetto al dato di stock osservato 

al 31 dicembre, il numero dei 

trattamenti di quiescenza è 

aumentato solo di una unità, 

passando dai 2624 del 2017 ai 

2625 del 2018; risultano però 

variate le proporzioni tra le prestazioni erogate, con un incremento delle prestazioni dirette e 

una contrazione delle prestazioni indirette e a favore dei congiunti. 

Stampato su carta riciclata ecologica *180150125760* 

–    76    –



 

37 

 
Di seguito si riporta la divisione regionale dell’onere per le pensioni agli iscritti nell’anno 2018 e 

2017 messi a confronto. 

 
Nella categoria delle prestazioni correnti previdenziali risulta in diminuzione la spesa per gli 

“Assegni di integrazione”. Nel corso dell’anno 2018 sono stati deliberati assegni per un valore 

complessivo di 1,054 milioni di euro, necessari a integrare i repertori prodotti da alcuni Notai 

risultati inferiori al parametro stabilito dal Consiglio di Amministrazione. 
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Il costo rilevato nell’esercizio, che fa 

riferimento per la totalità a 

prestazioni deliberate nel 2018, 

registra una diminuzione del 28,36% 

rispetto al precedente 2017 (in cui 

l’onere era stato di 1,471 milioni di 

euro); si ricorda che il Consiglio di 

Amministrazione della Cassa ad aprile 

2018 ha deliberato la media nazionale 

repertoriale per il 2017 nella misura 

di 72.230,58 euro (contro 70.722,21 

euro dell’esercizio precedente) e di 

mantenere la massima aliquota 

prevista dal Regolamento (40% 

dell’onorario medio nazionale) per il 

computo degli assegni di 

integrazione; il massimale integrabile 

così calcolato è risultato pari ad euro 

28.892,23 (contro 28.288,88 dell’esercizio precedente). 

Le prestazioni correnti assistenziali sono iscritte per un totale di 0,765 milioni di euro, contro 

2,492 milioni di euro del 2017 e fanno rilevare un decremento del 69,31% rispetto all’esercizio 

precedente; la quasi totalità delle prestazioni assistenziali è rappresentata dall’onere della 

polizza sanitaria, iscritto nel 2018 per 0,735 milioni di euro, contro 2,453 milioni di euro del 

2017. 

 
In considerazione del particolare momento attraversato dal notariato, il Consiglio di 

Amministrazione della Cassa a decorrere dal novembre 2014, al fine di generare maggiori 

risorse da destinare alle riserve patrimoniali per la copertura delle prestazioni future, è 

intervenuto in maniera sostanziale anche sulle prestazioni assistenziali di carattere non 

obbligatorio ed in particolar modo sulla polizza sanitaria; infatti, la copertura assicurativa è 

stata strutturata in un piano base (a carico della Cassa) e un piano integrativo (a carico 
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dell’aderente) al fine di consentire all’Ente una consistente riduzione dei costi (considerati 

anche i livelli di spesa raggiunti negli ultimi anni). 

Nel particolare si segnala che l’onere rilevato in bilancio nel 2018 per la polizza sanitaria è 

riportato al netto di un recupero pari a circa 1,9 milioni di euro ottenuto in forza della clausola 

di “Partecipazione agli utili” prevista nell’ambito della polizza in essere con la precedente 

compagnia di assicurazione Unisalute S.p.A.  

Se non si considerasse detto recupero, l’onere della polizza sanitaria ammonterebbe a 2,608 

milioni di euro nel 2018, rilevando così un incremento del 6,32% rispetto al 2017, incremento 

dovuto anche a due regolazioni di premio contabilizzate nel 2018 (per un totale di 194.426 

euro). Nella tabella sottostante si riporta l’onere sostenuto dalla Cassa per la polizza sanitaria 

dal 2010 al 2018: 

 
Di seguito si rappresenta graficamente l’indice di equilibrio registrato dalla “gestione corrente” 

e della “gestione previdenziale” dal 2006 al 2018. 
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LA GESTIONE PATRIMONIALE 

I ricavi patrimoniali lordi, quantificati in 36,877 milioni di euro, al netto dei relativi costi (costi 

immobiliari per 5,417 milioni di euro e mobiliari per 7,893 milioni di euro) non hanno 

consentito la copertura delle spese relative alle indennità di cessazione (indennità determinate 

ai sensi dell’articolo 26 del Regolamento per l’attività di Previdenza e di Solidarietà), il cui costo 

viene calcolato in 38,027 milioni di euro, comprensivo degli interessi ad essa collegati (0,695 

milioni di euro).  

 

La spesa per indennità di cessazione viene considerata come onere strettamente correlato agli 

anni di contribuzione e di esercizio professionale del Notaio e trova, pertanto, la sua naturale 

copertura finanziaria nelle rendite rivenienti dalla gestione patrimoniale. 

La gestione patrimoniale nel 2018 rileva un saldo negativo di 14,459 milioni di euro (contro il 

positivo risultato del 2017 pari a 25,338 milioni di euro), in virtù della sensibile contrazione dei 

ricavi patrimoniali netti (-54,14%) e della contestuale crescita dell’onere per le indennità di 

cessazione (+45,96%), quest’ultima quale conseguenza diretta del termine del regime 

transitorio di erogazione rateizzata delle indennità a coloro i quali avessero richiesto il 

collocamento in quiescenza prima del compimento del settantacinquesimo anno di età 

(introdotto nell’ambito dell’art. 26 del Regolamento per l’attività di Previdenza e di Solidarietà). 
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