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PRESIDENZA DEL PRESIDENTE
GIORGIO JANNONE

La seduta comincia alle 8.35.

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

Sulla pubblicita dei lavori.

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

(Cosi rimane stabilito).

Audizione del Presidente e del Direttore
generale della Cassa Nazionale di pre-
videnza e assistenza a favore dei ra-
gionieri e periti commerciali (CNPR),
dottor Paolo Saltarelli e dottor Alberto
Piazza.

PRESIDENTE. L’ordine del giorno reca
I'audizione del Presidente e del Direttore
generale della Cassa Nazionale di previ-
denza e assistenza a favore dei ragionieri
e periti commerciali (CNPR), dottor Paolo
Saltarelli e dottor Alberto Piazza, nell’am-
bito dell’indagine conoscitiva sulla situa-
zione economico-finanziaria delle casse
privatizzate anche in relazione alla crisi
dei mercati internazionali.

Do la parola al Presidente della Cassa
Nazionale di previdenza e assistenza a
favore dei ragionieri e periti commerciali,
dottor Paolo Saltarelli.

PAOLO SALTARELLI, Presidente della
Cassa Nazionale di previdenza ed assistenza

a favore dei ragionieri e periti commerciali
(CNPR). Grazie Presidente per l'opportu-
nita. Abbiamo portato un documento che
vi lasceremo in copia e che proverdo a
illustrare velocemente, visti i tempi ridotti.

Come altri colleghi presidenti hanno
gia fatto, desidero precisare che non ab-
biamo mai avuto posizioni in Lehman e
non siamo mai stati coinvolti anche nel
crack Madoff. Desideravo fare questa pre-
cisazione all'inizio del mio intervento per-
ché so che la vostra indagine si & rivolta
principalmente a questi elementi che
hanno coinvolto altre Casse.

La nostra Cassa di previdenza ha una
peculiarita che si e rivelata felice: siamo
molto sbilanciati sull'immobiliare. Questo
ci ha consentito di costituire un ammor-
tizzatore molto elevato nei momenti in cui
la borsa ha avuto un andamento altale-
nante, consentendoci di potere arginare i
danni meglio di altre Casse.

Abbiamo fatto due riclassificazioni del
nostro patrimonio: una il 30 giugno 2008,
poco prima degli eventi che hanno inte-
ressato la Lehman Brothers, e una il 31
dicembre 2009, quindi praticamente ag-
giornato. Al 30 giugno 2008 la componente
immobiliare pesa circa il 58 per cento
dell'intero patrimonio, la parte azionaria
pesa circa 1'l1 per cento, la parte obbli-
gazionaria il 26 per cento e la liquidita il
4 per cento. E presente anche una piccola
percentuale di prodotti alternative, nel-
I'ambito dei quali si € cominciato a inve-
stire anche in fondi di private equity,
ritenendo che facendo i commercialisti di
professione ed essendo vicini alle aziende
¢ un prodotto che riusciamo a capire e
interpretare, proprio perché i fondi di
private equity investono in imprese.

Al 31 dicembre 2009, il patrimonio €
aumentato per effetto dell’aumento dei
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contributi nell’anno. Nel peso dell’asset
class rimane questa preponderanza del
settore immobiliare, aumenta leggermente
la quota di alternative, mentre rimane un
azionario che pesa solamente il 10 per
cento.

Siamo l'unica Cassa di previdenza che
ha una Societa di intermediazione mobi-
liare (SIM) di proprieta, avendo preferito
portare tutto il processo di selezione degli
operatori e dei prodotti di investimento
allinterno di una SIM vigilata da Banca
d’Italia. La SIM ¢& nostra all’80 per cento,
mentre una quota del 20 per cento é
riservata a un socio industriale, Banca
Finnat Euramerica.

Questa SIM ¢ stata costituita nel no-
vembre 2000, quindi svolge da dieci anni
un onorato servizio per conto della Cassa,
fa tutti gli studi di asset allocation strate-
gica e seleziona gli operatori e i prodotti
da investire, fermo restando che le deci-
sioni di investimento rimangono sempre in
capo al Consiglio di amministrazione della
Cassa.

Da tempo abbiamo adottato un codice
di condotta sugli investimenti, mutuando
le prescrizioni contenute nel decreto mi-
nisteriale n. 703, soprattutto per quanto
riguarda la eleggibilita dell’investimento,
con riferimento, per esempio, ai valori al
rating delle aziende, alla liquidabilita della
posizione e alla rischiosita dello stesso.

Nell’ambito della composizione del pa-
trimonio, abbiamo due sezioni della pre-
videnza. Nel 2003, infatti, la nostra Cassa
di previdenza ha fatto una riforma in cui
siamo passati al regime contributivo, e
abbiamo separato anche contabilmente la
vecchia gestione a ripartizione reddituale
dalla nuova gestione finanziata sempre a
ripartizione, ma con metodo di calcolo
contributivo delle quote.

Per le due sezioni, la vecchia denomi-
nata A e la nuova B, abbiamo due asset
allocation strategiche che si differenziano.
Nel documento consegnato vengono ripor-
tati i dati che riguardano lo scostamento
tra le asset allocation deliberate dal comi-
tato dei delegati rispetto a quelle che
dovrebbero essere le asset allocation otti-
mali. Si rileva ancora una preponderanza

del settore immobiliare, anche se abbiamo
allo studio, per quanto riguarda il patri-
monio residenziale, un ampio progetto di
dismissione, perché scontiamo tutti i di-
fetti dei patrimoni residenziali detenuti
dalle Casse di previdenza, che sono molto
elevati come numero, hanno un grande
valore, bassa redditivita ma alti costi.
Contiamo quindi di portare questo pro-
getto in una fase esecutiva. Occorrera
qualche anno per dismettere questo pa-
trimonio, ma sempre rimanendo fedeli alla
tradizione che ci vede innamorati del
mattone, che non abbandoneremo mai
completamente.

Nel documento viene anche elencata la
composizione delle singole asset class al 30
giugno 2008 e al 31 dicembre 2009. Da
parecchio tempo, ad esempio, siamo azio-
nisti storici di Assicurazioni Generali; da
un anno e mezzo siamo diventati azionisti
anche di Pirelli (abbiamo selezionato il
titolo Pirelli subito dopo la vendita di
Telecom, perché prima onestamente non
ci piaceva). Abbiamo due partecipazioni
nelle societa detenute direttamente, la Pre-
vira Invest SIM e la Previra Immobiliare;
Quest’ultima, che & detenuta al 100 per
cento, per noi effettua tutta l'attivita di
property e facility.

Per quanto riguarda invece la parte
obbligazionaria, abbiamo una politica di
investimento che riguarda anche obbliga-
zioni corporate: abbiamo comprato obbli-
gazioni Finmeccanica, Enel, FIAT. Ab-
biamo anche obbligazioni finance Banca
Nuova, Nomura e anche qualche prodotto
strutturato.

Non guardiamo negativamente a questi
tipi di prodotti, perché nel termine « strut-
turato » si ricomprendono anche prodotti
legati all’landamento del tasso di infla-
zione. Ci sono strutture del calcolo del-
linteresse che replicano linflazione, e
avendo, come tutte le Casse di previdenza,
una passivita legata al tasso di inflazione,
investire in attivita che replicano l’anda-
mento del tasso di inflazione ha una
funzione compensatoria.

Inoltre al 31 dicembre 2009 avevamo
82 milioni di euro di liquidita, cifra che ad

N

oggi & aumentata per l'incasso dei contri-
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buti. Siamo in attesa di investire questa
liquidita non sul comparto azionario, dove
riteniamo di detenere il giusto peso, ma
sul comparto obbligazionario, dove stiamo
selezionando opportunita di investimento
su titoli con alto rating e legati all’infla-
zione.

Nell'asset class alternative abbiamo un
lungo elenco di prodotti che sono fondi di
private equity. Abbiamo incominciato I'at-
tivita di investimenti in questi fondi sei o
sette anni fa, con un piccolo fondo nel
quale abbiamo investito una cifra di
500.000 euro, il fondo Principia, alla cui
SGR partecipa il Consiglio Nazionale delle
Ricerche. La logica dell'investimento nei
fondi di private equity & stata quella di
diversificare molto, tendenzialmente 2,5
milioni di euro per ogni investitore, non-
ché di selezionare prodotti che investano
in Italia, perché ci piace partecipare al
sistema Paese. Sempre in una ottica di
diversificazione e ottimizzazione dell’inve-
stimento, abbiamo gestori di fondi di pri-
vate equity che operano in piccole imprese,
in medie imprese e in grandi imprese.

Ci siamo approcciati anche ai fondi
hedge, che non consideriamo il diavolo,
anche perché i gestori ci dicono che avere
fondi hedge allinterno di un portafoglio
tende a stabilizzarlo. In un tale ambito di
investimento abbiamo sostanzialmente due
posizioni, entrambe con note a capitale
garantito, per cui I'approccio che abbiamo
avuto ¢ assolutamente sereno per quanto
riguarda la protezione del capitale.

Nell’ambito dell’asset immobiliare, oltre
al valore degli immobili, abbiamo una
serie di note obbligazionarie, che sono
strutturate su indici di andamento del
mercato immobiliare, dove gli emittenti,
almeno allo stato attuale delle nostre co-
noscenze, sono di sicura affidabilita (si
tratta di Mediobanca, Dexia e UniCredit);
abbiamo inoltre investito come altre Casse
sul FIP, Fondo immobili pubblici.

Nel documento consegnato €& presente
anche un elenco con le descrizioni dei
titoli strutturati detenuti in portafoglio, e
una dichiarazione che non abbiamo titoli
Lehman, né siamo stati coinvolti nella
frode Madoff. L'unica cosa che ci ha legato

a Lehman & che eravamo investitori in un
fondo di private equity gestito da Lehman,
per cui Lehman era non l'oggetto dell’in-
vestimento, ma solo il manager che ge-
stiva. Questo fondo & stato poi ceduto, il
gestore ¢ diventato Trilantic Capital Part-
ners, ma per effetto degli accordi che
avevamo in precedenza abbiamo conti-
nuato a mantenere il nostro accordo. Si
tratta comunque di un investimento di 2,5
milioni. Sono inoltre illustrate le redditi-
vita lorde del patrimonio diviso fra mo-
biliare e immobiliare, calcolate nel 2008 e
nel 2009. Gran parte degli investimenti
immobiliari — circa 430 milioni — € gestita
utilizzando una Sicav di diritto lussem-
burghese costituita con il nostro socio
Banca Finnat Euramerica. La scelta di
avere una Sicav di diritto lussemburghese
tende a ottimizzare la gestione, perché le
Sicav di diritto lussemburghese hanno una
tassazione che avviene solo nel momento
di distribuzione dei proventi, a differenza
di quanto avviene invece con i fondi di
investimento di diritto italiano, dove la
tassazione avviene quotidianamente.
Prima avevamo due gestioni patrimoniali
immobiliari, che abbiamo trasferito all’in-
terno di questa Sicav, il che ci permette
innanzitutto di avere un NAV giornaliero,
che si puo leggere sui principali quotidiani
o nel sito New Millennium Sicav. Di questa
Sicav la nostra SIM ¢é sub-fund co-mana-
ger insieme a Banca Finnat Euramerica,
cioé concorriamo alle strategie di gestione
insieme al gestore, che non fa nulla che
noi non conosciamo. Trimestralmente, ab-
biamo comitati di gestione nei quali ci
riuniamo insieme al gestore per verificare
I'andamento. Fino alla fine di aprile, la
Sicav stava registrando un andamento po-
sitivo del 2,20 per cento, negli ultimi giorni
si & leggermente ridotta, ma rimane tut-
tora positiva.

La Sicav sostanzialmente ¢ un bilan-
ciato, nella cui composizione l'azionario &
oggi intorno a un 20 per cento. Ha anche
volatilita molto ridotte ed é lo strumento
con cui facciamo la gran parte di gestione
del nostro portafoglio mobiliare. Questa
Sicav ¢ stata premiata con cinque stelle di
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rating dalla societa CFS-rating e con quat-
tro stelle dalla Morningstar ed ¢ Lipper
leader da due anni.

PRESIDENTE. Il documento presentato
¢ certamente esplicativo della situazione
della Cassa. Peraltro avremo modo di
affrontare nel corso dell’audizione anche
altre questioni.

Do la parola ai colleghi che intendano
intervenire per porre quesiti e formulare
osservazioni.

ANTONINO LO PRESTI. Desidero rin-
graziare il presidente Saltarelli per questa
esposizione e soprattutto per il documento
che ha consegnato alla Commissione, che
mi pare sia uno dei documenti piu tra-
sparenti e piu chiari che noi abbiamo mai
ricevuto. Mi complimento, perché nessuna
Cassa prima aveva prodotto una documen-
tazione cosi chiara con riguardo alla sua
situazione patrimoniale e agli investimenti
che essa cura.

Nulla quaestio sulle problematiche re-
lative alla gestione del vostro patrimonio.
L’audizione odierna ¢é pero importante per
affrontare un ulteriore problema. Al ter-
mine dell’audizione del Presidente Anedda
della Cassa dei dottori commercialisti, &
emersa ancora una volta la posizione te-
tragona della Cassa dei dottori commer-
cialisti sulla questione della unificazione
con la Cassa dei ragionieri. I dottori com-
mercialisti continuano a dichiararsi con-
trari all’unificazione, mentre la cassa dei
ragionieri sostiene un’altra tesi.

Senza entrare nel merito, questa vi-
cenda ormai dura da troppo tempo e
sarebbe opportuno chiuderla, ma senza un
comune consenso nemmeno la politica
pud immaginare di imporre quello che
una Cassa non vuole. Non credo che un
Governo o una maggioranza possano fare
una norma di legge che obblighi le due
Casse ad unificarsi, perché il rispetto del-
I'autonomia di ciascuna gestione non puo
essere superato dalla politica. E perd ne-
cessario trovare una soluzione.

Colgo l'occasione del fatto che oggi
siamo abbastanza numerosi e rappresen-
tati in tutte le componenti politiche pre-

senti in Parlamento, per ribadire -che,
come ho gia sostenuto, questo problema si
puo risolvere soltanto con la garanzia
dello Stato su una eventuale gestione se-
parata, ma finalizzata a una futura con-
fluenza. E questo il cuore del problema: i
commercialisti sostengono che la Cassa dei
ragionieri non sia sostenibile nel lungo
periodo, per cui nel momento in cui
questo dovesse verificarsi — non sono un
tecnico e non posso dare un giudizio di
merito — dovrebbe farvi fronte lo Stato,
che preventivamente ha assuntosu di sé la
garanzia di pagare le pensioni dei ragio-
nieri.

Oggi affermo in una sede ufficiale,
dopo averlo sostenuto in diversi convegni
e incontri, che, se non imbocchiamo que-
sta strada, il problema non si risolvera
mai. Il presidente non puo che giusta-
mente sostenere le proprie ragioni, che
sono di eguale pregio e misura rispetto alle
ragioni sostenute dai commercialisti, ma,
se la politica non assume una iniziativa
forte su questo fronte, non usciremo mai
da questa diatriba che logora non soltanto
chi deve gestirla, ma anche tutto il si-
stema. La mia non & una domanda, ma ¢é
un intervento di carattere politico, che
rassegno alla Commissione e a lei, Presi-
dente, affinché anche da parte nostra
possa esserci un contributo per l'indivi-
duazione di un percorso che possa portare
alla soluzione.

PRESIDENTE. Indubbiamente, la que-
stione di carattere strutturale per la Cassa
dei ragionieri ¢ rappresentata dal rapporto
con la Cassa dei dottori commercialisti,
insieme alla tenuta del bilancio attuariale.

ELIO LANNUTTI. Anche io mi compli-
mento per questo documento. Ritengo che,
come Commissione, potremmo anche dare
un indirizzo ai soggetti che vengono in
audizione, perché talvolta abbiamo assi-
stito ad audizioni molto reticenti e ci
siamo scontrati con alcune Casse che pro-
babilmente non tengono alla trasparenza.
Mi complimento perché, come evidenziato
dall’onorevole Lo Presti, il vostro docu-
mento € invece esauriente e dettagliato.
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PRESIDENTE. Potremmo pensare di
suggerire per le prossime audizioni l'uti-
lizzo di questo schema come base su cui
fornire i dati di cui vogliamo essere messi
a conoscenza. In alcune audizioni ab-
biamo infatti dovuto constatare una reti-
cenza talvolta anche offensiva nei nostri
riguardi.

ELIO LANNUTTI. La ringrazio, presi-
dente. Si potrebbe anche pensare di in-
viare una lettera raccomandando che,
nella illustrazione dei dati, si seguano
alcuni precisi criteri.

Detto questo, noto pero che i tentacoli
di Lehman, seppur indirettamente, hanno
colpito anche voi con quel fondo di qual-
che milione di euro.

PAOLO SALTARELLI, Presidente della
Cassa Nazionale di previdenza ed assistenza
a favore dei ragionieri e periti commerciali.
Si, pero Lehman di questo fondo non era
I'emittente, ma era il gestore. Lehman qui
non c’entra. Il suo fallimento non ha
coinvolto questo fondo.

ELIO LANNUTTI. Nel senso che non ci
sono state perdite ?

PAOLO SALTARELLI, Presidente della
Cassa Nazionale di previdenza ed assistenza
a favore dei ragionieri e periti commerciali.
E un fondo di private equity, che era
gestito da manager di Lehman, successi-
vamente la gestione € passata ad altri,
quindi il fondo continua ad esistere in
maniera autonoma e ha un patrimonio

separato rispetto a Lehman.

ELIO LANNUTTI. Non ci avete quindi
rimesso neanche un dollaro o un euro?

PAOLO SALTARELLI. Presidente della
Cassa Nazionale di previdenza ed assistenza
a favore dei ragionieri e periti commerciali.
Perdite dovute all’effetto Lehman non ci
sono state, poi come per tutti i fondi di
private equity c'¢ il rischio implicito del-
I'investimento.

ELIO LANNUTTI. Presidente, chi parla
ha un minimo di dimestichezza in queste
cose, quindi quando fa le affermazioni sa
quello che dice. Lei mi conferma che
direttamente o indirettamente Lehman ha
colpito anche la gestione di questo fondo.
A parte questo, vedo la composizione
equilibrata del patrimonio, ripartito tra
azionario, obbligazionario, alternative.
Noto che avete anche fondi hedge, che noi
non demonizziamo, ma che presentano
rischi. Noto anche la diversificazione che
c’é stata nell’azionariato sia al 30 giugno
2008 che al 31 dicembre 2009. Noto anche
investimenti consistenti nell’azionariato:
Generali 48, Pirelli 15,68 e via dicendo.

Lei ha dichiarato che avete investito in
Pirelli dopo le dismissioni del patrimonio
immobiliare, ma lei sa bene, presidente,
che la gestione Tronchetti Provera & anche
sotto la lente delle procure della Repub-
blica, che Tronchetti Provera ha portato il
patrimonio immobiliare della Telecom di 4
miliardi di euro a 6-700 milioni di euro e
poi ha dato in affitto alla Telecom questo
patrimonio immobiliare, impoverendola.
Voi guardate dal vostro punto di vista, noi
guardiamo anche dal punto di vista del-
I'interesse generale.

Vorrei sapere inoltre se, vista 'entita di
taluni investimenti azionari come ad
esempio in Generali o Intesa San Paolo,
possiate contribuire alla scelta dei consi-
glieri di amministrazione o del collegio
sindacale, perché con i vostri asset credo
che lo possiate rivendicare. Questo dal
versante degli investimenti in titoli.

Dal versante degli investimenti in ob-
bligazioni, mi auguro che abbiate titoli di
Stato, mi auguro che la vostra SIM abbia
approfittato anche di queste turbolenze
per fare qualche investimento nei giorni
caldi, quando per alcuni titoli italiani si
riusciva a spuntare un rendimento del 5
netto. Con riguardo ai titoli di Stato ita-
liani vorrei in particolare chiederle l'am-
montare che detenete, anche perché le
obbligazioni  corporate  rappresentano
qualche rischio.

Riguardo alla questione dell'unifica-
zione con la Cassa dottori commercialisti,
concordo con il collega Lo Presti sull’op-
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portunita di fare dei tentativi per mettere
la parola fine alla vicenda, fermo restando
che I'Ttalia dei valori ritiene che nessuno
possa obbligare qualcuno a contrarre ma-
trimonio in mancanza di accordi e di
convenienze.

PAOLO SALTARELLI, Presidente della
Cassa Nazionale di previdenza ed assistenza
a favore dei ragionieri e periti commerciali.
Senatore, se mi consente, vorrei tornare
sul caso Lehman, proprio per essere
chiaro. 1l gestore di questo fondo di private
equity era Lehman, per cui quando tutta
Iattivita di asset management € stata ven-
duta a grandi gruppi internazionali, non
abbiamo subito alcuna perdita derivante
da Lehman. Corriamo i rischi tipici con-
nessi a un investimento di private equity,
ma per tale aspetto Lehman non ha in-
fluito.

PRESIDENTE. Quello che il senatore
Lannutti intendeva evidenziare ¢ che ab-
biamo ritrovato Lehman nel 95 per cento
dei patrimoni che abbiamo analizzato sia
come soggetto gestore, sia come investi-
mento diretto, in quest’ultimo caso con
default talvolta veramente gravi. E questa
percentuale di presenza cosi ingombrante
e sottolineo anche — volendo usare un
aggettivo forte — sospetta che ci spaventa,
essendosi rivelata la stessa estremamente
pericolosa per le Casse.

PAOLO SALTARELLI, Presidente della
Cassa Nazionale di previdenza ed assistenza
a favore dei ragionieri e periti commerciali.
Noi siamo riusciti a scansarla, Presidente.
Voglio anche precisare che quando Leh-
man era ancora il manager di questo
fondo di private equity, noi avevamo in-
vestito su 2,5 milioni di impegno — che
rappresentava il valore del cosidetto com-
mitment — solamente 382.000 euro. L'im-
pegno massimo per noi € quindi 2,5 mi-
lioni e ad oggi le posso dare conferma che
non abbiamo ancora investito l'intera ci-
fra.

Per Intesa San Paolo noi non abbiamo
potere di intervento, anche perché la no-
stra partecipazione & veramente risibile,

attualmente siamo allo zero virgola qual-
cosa. Le nostre partecipazioni importanti
sono Generali e Pirelli; mentre la parte-
cipazione in INTEK ¢ stata dismessa nel
corso di gennaio del 2010.

Tendenzialmente, lo stile della nostra
Cassa non é quello di intervenire nella
gestione; siamo, pero, attenti osservatori di
come va la gestione e attraverso la nostra
SIM dialoghiamo con gli amministratori
delegati, per capire la loro azione, perché
questo a noi da conforto sulle strategie di
tenuta del titolo e di continuo investi-
mento.

Su Pirelli, anche noi sappiamo che sta
facendo lo spin-off della parte immobiliare
che tanti problemi ha dato nella loro
gestione, ma non ¢ stato quello il para-
metro per decidere se fare o non fare
investimenti. Noi utilizziamo I'analisi fon-
damentale sul titolo e linvestimento in
Pirelli & stato selezionato solo dopo che
Pirelli ha venduto Telecom, perché fino a
quando Pirelli aveva Telecom non era
giudicato un titolo interessante. Pirelli ha
andamenti abbastanza altalenanti, ma nel-
l'ultimo periodo ¢ uno dei titoli pitt ap-
prezzati.

Quando non siamo contenti di una
gestione, oltre ad andare in assemblea a
rappresentare il nostro dissenso, abbiamo
un’unica arma, che é& quella di vendere
titoli e dissociarci. Credo che questo sia
uno stile adatto a una Cassa di previdenza,
perché siamo investitori istituzionali e,
come tali, dobbiamo essere prudenti e
quasi mai partecipare alla gestione.

Relativamente ai titoli di Stato, al 30
giugno 2008 avevamo una composizione
molto pesante: 90-150 milioni di titoli di
Stato. Nel tempo, superati i problemi della
crisi, abbiamo investito queste liquidita.
Credo che ne abbiamo ancora, soprattutto
forse all’interno della Sicav.

Apprezziamo il titolo di Stato, ma sap-
piamo anche che i rendimenti attuali dei
titoli di Stato non sono molto coerenti con
i rendimenti che dobbiamo fare dal punto
di vista di bilancio tecnico, perché sul
lungo periodo un titolo a tasso fisso, un
BTP, sconterebbe negativamente il rischio
inflazione. Siccome ci sono aspettative di
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carattere inflazionistico e qualcuno la set-
timana scorsa parlava anche di ritorno di
inflazione a due cifre nell’lambito del si-
stema euro, oggi andarsi a posizionare su
un titolo a reddito fisso, seppur con ren-
dimenti interessanti, per un periodo ec-
cessivamente lungo darebbe nocumento
alla gestione nel lungo periodo.

ELIO LANNUTTI. Non devo insegnare
nulla, ma i titoli di Stato si possono
sempre dismettere a seconda degli anda-
menti e delle aspettative. Voi oggi intanto
avreste potuto ottenere il 5 per cento netto
sui titoli 2018-2020 anche se poi, come
credo avverra, 1 tassi di interesse aumen-
teranno. Tra l’altro, ho notato che i ren-
dimenti sono coerenti anche con i bench-
mark.

PAOLO SALTARELLI, Presidente della
Cassa Nazionale di previdenza ed assistenza
a favore dei ragionieri e periti commerciali.
C¢ un’altra cosa che abbiamo fatto a
partire dal mese di gennaio 2010: abbiamo
cominciato a investire in polizze assicura-
tive, perché i gestori di prodotti assicura-
tivi hanno uno stile di gestione molto
consono allo stile di investimento di un
ente come il nostro, ossia prudenziale.
Anche in questo campo, la decisione é
stata quella di trovare diversi gestori con
i quali abbiamo diversificato l'investimento
in polizze assicurative.

Per quanto riguarda i rapporti con la
Cassa dottori commercialisti, se il Presi-
dente mi consente, vorrei dare qualche
input. Non & questa la sede per trovare
oggi una soluzione al problema, ma da
tempo rivendicavamo l'unificazione for-
male delle due professioni, che dal 1953
hanno svolto sempre le stesse competenze
professionali e non si sono separate nep-
pure per un giorno della loro vita se non
nel nome. I ragionieri commercialisti nel-
I'ambito di una direttiva CEE sono clas-
sificati fra le professioni di primo livello,
ossia laureate, gia a partire dal 1992;
quello che & rimasto ¢ il titolo professio-
nale di ragioniere, che purtroppo nell’opi-
nione pubblica ricorda il diploma di
scuola media superiore che ¢ stato il titolo

abilitante fino al 1991, perché poi con una
riforma autonoma del nostro ordinamento
professionale abbiamo creato il diploma
universitario poi trasformato in laurea
triennale. La nostra professione ¢ quindi
laureata a tutti gli effetti dal 1992.

Il 1 gennaio 2008 ¢ avvenuta l'unifica-
zione delle professioni, che era doverosa
perché era stranissimo che in uno Stato
coesistessero due professioni con le me-
desime competenze, separate solo da un
percorso formativo diventato poi assolu-
tamente identico con il requisito di ac-
cesso di carattere universitario. Si € creata
anche una professione assolutamente
nuova, quella degli esperti contabili. So-
steniamo quindi che dal 1 gennaio 2008
sia cambiato qualcosa, perché Il'unifica-
zione delle professioni ha portato un cam-
bio radicale, e voglio ricordare che c’era
una delega che prevedeva un analogo per-
corso per le due Casse di previdenza.
Tutto cio deve indurre a un intervento di
razionalizzazione delle previdenze, perché
non possiamo accettare passivamente la
circostanza che per effetto della unifica-
zione delle professioni c¢’¢ una Cassa di
previdenza che vince e una Cassa di pre-
videnza che perde, sapendo che le Casse di
previdenza hanno anche negli andamenti
demografici delle ragioni di equilibrio. Cio
& quanto accaduto a partire dall’intervento
da noi effettuato nel 1992, il quale pur-
troppo ha provocato un effetto redistribu-
tivo a danno nostro verso Cassa dei dottori
commercialisti. Con il diploma universita-
rio, infatti, abbiamo assistito a uno strano
fenomeno, per cui chi conseguiva il di-
ploma universitario non sapeva se doveva
considerarsi — mi si passino i termini — un
« super ragioniere » o «un mini dottore »,
e ha quindi scelto di fare un anno in piu
laureandosi in economia e commercio e
facendo l'esame da dottore commerciali-
sta. Pero i due esami di abilitazione pro-
fessionale sia con il diploma universitario,
sia con la laurea quadriennale all’epoca
abilitavano alla stessa professione. Quindi
gia la riforma del 1992 ha provocato effetti
redistributivi, con uno spostamento di
iscritti dalla Cassa ragionieri alla Cassa
dottori commercialisti. Oggi, non possiamo
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accettare le argomentazioni che sosten-
gono che la riforma di unificazione delle
professioni attuata a partire dal 1 gennaio
2008 non ha ulteriori effetti redistributivi,
perché cosi non é. Probabilmente, le leggi
non nascono con quelle volonta, ma pos-
sono causare questo.

Con un lavoro inviato al Presidente
Jannone abbiamo dimostrato che esistono
i presupposti per unificare le due Casse,
ma, se una delle parti rifiuta, dobbiamo
farcene una ragione. Se le due Casse
devono rimanere divise, qualcuno deve
dire perd come rimangano divise, perché
non & accettabile — alla luce del realizzato
percorso di modifica e di unificazione
delle professioni — che le iscrizioni vadano
solamente verso una Cassa di previdenza.

Noi vogliamo concorrere al disegno
della previdenza unica di categoria, perché
anche noi ragionieri siamo nella sezione A
del nuovo Albo, quindi commercialisti a
pieno titolo al pari dei dottori commer-
cialisti.

PRESIDENTE. L’approfondimento di
questo argomento richiederebbe tempo,
data la complessita della questione. Sono
evidenti i torti e le ragioni delle rispettive
tesi, e personalmente sono in conflitto
d’interesse appartenendo alla Cassa dei
dottori commercialisti. Credo che oggi sia
opportuno accantonare questo argomento,
anche perché l'audizione odierna & foca-
lizzata sulla situazione finanziaria della
Cassa alla luce della crisi dei mercati.
Come ho gia sostenuto la scorsa volta, sara
comunque utile effettuare — chiedendo
ovviamente l'autorizzazione al Presidente
della Camera e al Presidente del Senato —
un’audizione ad hoc alla presenza di en-
trambi gli omologhi presidenti delle Casse,
per tentare di arrivare a un lavoro di
sintesi. Speriamo in tal modo di potere
avere un’idea chiara delle vie risolutive
proposte da entrambe le parti, al fine di
avviare un percorso comune che comun-
que, viste le premesse, considero estrema-
mente difficile e irto di ostacoli.

CARMEN MOTTA. Anch’io devo rin-
graziarvi per la completezza della docu-

mentazione presentata, perché & un indice
di attenzione al lavoro che cerchiamo di
svolgere al meglio come Commissione.

Questa documentazione riguarda so-
stanzialmente il vostro patrimonio e i
vostri investimenti. Vorrei chiederle pero
quale sia la vostra visione del futuro in
base all’attuale situazione della Cassa e al
numero degli iscritti, ovvero se riteniate
che con questo tipo di patrimonio e con
I'evoluzione che prevedete nel futuro la
Cassa possa avere un equilibrio futuro,
perché siamo fortemente interessati a che
tutto il sistema previdenziale delle Casse
privatizzate abbia la possibilita di reggere
bene non solo alla crisi dei mercati inter-
nazionali, ma piu complessivamente alla
tutela previdenziale dei propri iscritti,
quindi per il futuro.

Vorrei infine conoscere la situazione
del patrimonio immobiliare, a quanto am-
monti e quanto incida sul patrimonio
complessivo e se siate stati toccati dalla
vicenda SCIP 1 e SCIP 2, in cui una parte
del patrimonio era stata conferita allo
Stato e poi ¢ stata rimessa nelle disponi-
bilita dei diversi enti depauperata del
patrimonio di pregio. Vorrei sapere quindi
se siate stati interessati, se abbiate avuto
immobili usciti e poi magari rientrati per
questo motivo.

PAOLO SALTARELLI, Presidente della
Cassa Nazionale di previdenza ed assistenza
a favore dei ragionieri e periti commerciali.
Comincio dall’'ultima domanda, perché mi
¢ piu facile. Non siamo stati assolutamente
interessati da questo, anche perché non
abbiamo mai fatto investimenti diretti:
abbiamo solo qualcosa che riguarda il
Fondo immobili pubblici, il FIP, che pero
¢ un sottostante di una nota strutturata.
Questo ¢é l'unico caso per cui noi siamo
coinvolti nell’ambito della dismissione del
patrimonio pubblico dello Stato.

Per quanto riguarda la percentuale del
patrimonio immobiliare, nei grafici a torta
presenti nelle prime pagine del documento
viene riportato il loro peso. Questa ¢ la
valutazione a valori correnti che noi
diamo secondo stime che sono state fatte
da esperti indipendenti per un 60 per
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cento del patrimonio, e stime interne.
Riteniamo comunque che queste stime
siano ancora oggi di carattere conserva-
tivo.

Ci apprestiamo a realizzare una dismis-
sione del patrimonio residenziale per pro-
blemi legati ai costi di gestione. Abbiamo
infatti un patrimonio residenziale di di-
screta entita, perché costituito da 1.600
unita immobiliari per 220.000 metri qua-
dri, due terzi dei quali collocati nella citta
di Roma e laltro terzo a macchia di
leopardo in tutta Italia. Nella composi-
zione di questo patrimonio scontiamo gli
effetti tipici di quando I'ente era pubblico,
quindi si comprava senza una logica di
costruzione di un portafoglio di carattere
immobiliare, ma secondo le esigenze dei
piani d’impiego e uso abitativo individuate
dai Ministeri vigilanti.

Oggi, questo patrimonio ¢ vetusto, per-
ché ha eta media molto elevata. Finora
abbiamo venduto solamente due palazzi a
Salerno; oggi ci apprestiamo a strutturare
un’operazione che cerchi di andare incon-
tro alle esigenze degli inquilini che sono
con noi da parecchio tempo adoperandoci,
nell’ambito di una trasparente operazione
di mercato, a favorirli nel processo di
vendita.

CARMEN MOTTA, Mi scusi, quindi lei
sta dicendo alla Commissione che voi siete
orientati a vendere agli attuali « posses-
sori» delle unitd immobiliari.

PAOLO SALTARELLI, Presidente della
Cassa Nazionale di previdenza ed assistenza
a favore dei ragionieri e periti commerciali.
I nostri legali affermano che tecnicamente
non possiamo vendere agli inquilini perché
non abbiamo prelazioni né legali né di
carattere convenzionale, e proprio in
quanto ente di previdenza dobbiamo fare
un’operazione di mercato.

Ci stiamo quindi approcciando all’idea,
che in Consiglio di amministrazione valu-
teremo nei prossimi mesi e non ¢ ancora
all’ordine del giorno, di effettuare comun-
que una vendita del patrimonio diretta,
molto probabilmente cercando di dare ai
nostri inquilini particolari condizioni nel-

I'accesso ai mutui, immaginando anche un
percorso forse mai fatto in Italia con cui
sostanzialmente, fatto cento il prezzo del-
I'immobile, chi decide di comprare pa-
ghera cento piu I'imposta di registro, per-
ché la nostra Cassa si fara carico di tutti
gli oneri generalmente accessori al pro-
cesso di vendita, quali il costo del notaio
piuttosto che delle agenzie.

Sappiamo infatti che generalmente
questi costi hanno un’incidenza significa-
tiva e spesso quando si arriva in fondo al
percorso ci si dimentica di dover pagare il
notaio per latto, l'agenzia d’intermedia-
zione, la perizia per ottenere l'accesso al
mutuo. Intendiamo quindi favorire al mas-
simo il processo di vendita, cercando al
contempo di ottimizzare per la Cassa il
corrispettivo della cessione.

Relativamente alle prospettive future,
quando nel 2003 ¢& stata riformata Ia
previdenza, abbiamo abbandonato il si-
stema di ripartizione reddituale — al pari
di quello che ha fatto la Cassa dottori
commercialisti — e siamo passati al si-
stema contributivo; ci siamo quindi proiet-
tati in una logica di fondo chiuso, nell’ot-
tica di cercare una stabilizzazione del
fondo che fosse indipendente dall’anda-
mento demografico.

Non ¢ una cosa semplice, abbiamo
lavorato e realizzato una riforma molto
dura sul fronte della riduzione delle pre-
stazioni previdenziali, con le due leve della
riduzione della spesa previdenziale e del-
l'aumento del contributo. Abbiamo avuto
quindi l'aumento del contributo integra-
tivo dal 2 al 4 per cento sine die.

Oggi, non abbiamo ancora utilizzato la
leva dellinnalzamento dell’eta pensiona-
bile, perché siamo ancora fermi a 65 anni,
anche se molti enti sono gia arrivati a 68
e in alcuni casi a 70 anni. Stiamo stu-
diando qualcosa che vada in direzione
dell’aumento se non dell’eta pensionabile,
magari delle anzianita contributive richie-
ste per andare in pensione. Siamo infatti
entrati nel mondo del lavoro molto presto.
Personalmente, ho 49 anni e mi sono
iscritto alla cassa a 21, per cui a 65 anni
avro 44 anni di iscrizione alla cassa.
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Immaginare un percorso che vada nella
direzione di un aumento dell’eta pensio-
nabile a 68 anni purtroppo scarica il
problema sui giovani, mentre dovrebbe
riguardare le vecchie coorti, che hanno
provocato la maggior parte del debito
latente. Al di la delle questioni di soste-
nibilita e di equilibrio, considero inumano
che una persona debba avere 47 anni di
contribuzione per arrivare all’agognata
pensione. Dovremo cercare qualcosa che
sia in grado di modulare e consenta da un
lato di contemperare le esigenze di soste-
nibilita della cassa con lesigenza e il
diritto di andare in pensione.

Su questo le riforme promosse testi-
moniano che stiamo cercando di trovare
una sostenibilita di lungo periodo, ma le
crisi che non potevamo prevedere nel
2006-2007 hanno inciso sulla produzione
dei redditi e dei volumi d’affari, perché
rileviamo significative diminuzioni nel-
I'ambito della categoria dovute alla crisi,
perché i nostri clienti purtroppo non pa-
gano.

Tale riduzione dei redditi comporta
una riduzione del gettito del contributo
soggettivo, per cui la riduzione del volume
d’affari sta comportando una riduzione
del contributo integrativo. Se il mondo
cambia cosi velocemente come non era
ipotizzabile nel 2006, dobbiamo realizzare
un intervento. Stiamo quindi cercando di
trovare questo equilibrio di lungo periodo
senza la variabile demografica, assoluta-
mente convinti della sua importanza —
vorremmo quindi partecipare al disegno
unico della previdenza di categoria — af-
finché diventi anche per noi un cuscinetto
di aiuto della sostenibilitad della Cassa di
previdenza nell’ambito del suo arco tem-
porale di lunga durata.

GIULIANO CAZZOLA. Ringrazio an-
ch’io il dottor Saltarelli per la rappresen-
tazione della situazione finanziaria. Il mio
intervento voleva riprendere le questioni
poste dall’onorevole Lo Presti, ma ho visto
che lei, Presidente, ha giustamente deciso
di rinviare questa problematica a un’altra
riunione. Rinuncio quindi, esprimendo
soltanto una valutazione di metodo. Credo

che sarebbe opportuno sentire anche il
Governo. Premesso che non si possono
fare interventi in via autoritativa, credo
pero che su questa vicenda anche il Go-
verno dovrebbe assumere una posizione e
sviluppare le opportune iniziative. Ricordo
peraltro che in audizione il dottor Geroldi
si era espresso a favore di un’esigenza di
unificazione delle Casse.

Vorrei porre due domande al dottor
Saltarelli. Forse mi ¢ sfuggito qualcosa, ma
noto una contraddizione tra l'enfasi che
ha messo sulla consistenza patrimoniale
della Cassa, peraltro con rendimenti lu-
singhieri rispetto ai rendimenti della ge-
stione del patrimonio immobiliare di altri
enti, e questa intenzione di dismettere.

Probabilmente, mi & sfuggito qualche
passaggio, ma credo che sia utile anche
alla Commissione spiegare perché la Cassa
sia giunta a questa valutazione, tenuto
conto peraltro che, se non vi sono diffi-
colta di gestione del rapporto con gli
inquilini, l'investimento immobiliare ga-
rantisce sicurezza a una Cassa di previ-
denza che deve ragionare sul lungo pe-
riodo.

Pongo un’altra domanda, in spirito di
amicizia e per accompagnare il vostro
sforzo di trasparenza che tutti abbiamo
apprezzato. Anni orsono, la Cassa fu vit-
tima di una disavventura immobiliare, che
suscito polemiche inappropriate ed esage-
rate. Sarebbe utile avere informazioni sul-
I'evoluzione di questa vicenda e sulle con-
seguenze di carattere giudiziario, che sem-
bra vadano in una direzione a favore degli
interessi della Cassa.

PRESIDENTE. Non volevo costringere
alla sintesi I'onorevole Cazzola, i cui in-
terventi in materia di semplificazione del
sistema previdenziale sono molto preziosi,
ma eravamo un po’ borderline nei con-
fronti del nostro ordine del giorno. Pren-
diamo comunque atto della proposta di
fare intervenire anche il Governo in Com-
missione.

PAOLO SALTARELLI, Presidente della
Cassa Nazionale di previdenza ed assistenza
a favore dei ragionieri e periti commerciali.
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Grazie, onorevole Cazzola, delle sue pa-
role. Siamo amanti dichiarati del mattone,
e quindi la nostra idea di vendere il
patrimonio residenziale va visto in una
prospettiva di riconversione dello stesso.
Allo stato attuale abbiamo rendimenti che
sul costo storico appaiono interessanti, ma
le posso garantire che il valore effettivo di
questi immobili — si tratta di circa 1.600
unita immobiliari — ¢ decisamente mode-
sto, a causa di costi di gestione molto
elevati e dal loro essere vetusti . Inten-
diamo quindi vendere questo patrimonio
per comprarne altro nuovo da rimettere a
reddito con migliori condizioni, fermo re-
stando che per noi il mattone ¢ un aspetto
fondamentale in quanto riteniamo che nel
mondo delle Casse di previdenza il mat-
tone sia un ammortizzatore degli anda-
menti di mercato.

Passando all’altra questione posta, devo
dire che la vicenda Deodato € una triste
vicenda, sulla quale siamo stati auditi
anche in precedenti Commissioni bicame-
rali. Le novita in relazione a questa vi-
cenda & che questo signore di recente é
stato pesantemente condannato a 8 anni di
pena detentiva per truffa pluriaggravata ai
danni della Cassa di previdenza e per
appropriazione indebita.

Per quanto riguarda invece il recupero
delle somme, parte che a noi sta decisa-
mente pit a cuore oltre alla condanna del
soggetto, abbiamo inseguito le somme che
erano state affidate a questo avvocato e
abbiamo verificato che 6 su 7,5 milioni di
euro erano finiti sul conto di una congre-
gazione religiosa. Abbiamo denunciato pe-
nalmente i frati, che erano passibili di
riciclaggio. Il 31 dicembre scorso il pub-
blico ministero di Viterbo ha deciso che
Iipotesi di riciclaggio non sussisteva, di-
chiarandoli possessori in buona fede di
queste somme, pur riconoscendo nella
sentenza che le somme ricevute non erano
loro. Abbiamo quindi iniziato una nuova
causa civile. C’¢é ancora un provvedimento
di sequestro a nostro favore di 6 milioni di
euro, quindi nell’ambito della causa civile
abbiamo ancora questa garanzia immobi-
liare, che prima era su una somma di
denaro. I nostri legali affermano che la

vicenda possa arrivare felicemente a con-
clusione con i tempi della giustizia civile
italiana, perché il giudice penale ha sta-
bilito di non ravvisare in questa congre-
gazione religiosa l'intento di riciclare, ma
anche che la somma di denaro affluita sui
loro conti sia di spettanza non loro, ma di
terzi.

Questo ci permette di sperare sull’esito
futuro, auspicando di ottenere giustizia nel
senso del ritorno delle somme. Anche per
quanto riguarda il restante milione e
mezzo sono stati ricostruiti i vari passaggi
di deflusso dal conto dell’avvocato a terzi
soggetti; e stiamo agendo nell’ambito delle
azioni civili.

Abbiamo in atto anche una causa con-
tro l'istituto cassiere, che secondo i nostri
legali, nel momento dell’esecuzione del
bonifico, non ha tenuto conto delle dispo-
sizioni impartite dalla Cassa sulla cautela
che doveva essere dimostrata nell’utilizzo
di quelle somme. La prossima udienza che
abbiamo nei confronti dell’istituto cas-
siere, che ¢ la Banca Popolare di Sondrio,
¢ calendarizzata a settembre 2011.

PRESIDENTE. In queste situazioni
I'importante ¢ mantenere costantemente il
sequestro giudiziale sulla somma, evitando
che sfugga. Per quanto riguarda la riallo-
cazione del patrimonio immobiliare, qua-
lora doveste vendere per costruire un
patrimonio nuovo, sarebbe interessante
magari considerare anche l'aspetto del-
I'housing sociale che altre Casse stanno
cercando di perseguire. Inoltre sulla di-
stribuzione del patrimonio immobiliare
siete molto sbilanciati nel Lazio e in
Lombardia, per cui forse potreste ripartire
maggiormente gli investimenti sui territori.

NEDO LORENZO POLI. Concordo con
la proposta dell’onorevole Cazzola di
ascoltare la posizione del Governo sul
problema della riunificazione. Desidero
complimentarmi con il dottor Saltarelli e
il dottor Piazza per la chiarezza e l'esatta
esposizione della situazione della Cassa.
Credo infatti che questa sia stata un’au-
dizione completa, precisa, seria, in cui a
ogni domanda ha fatto seguito una rispo-
sta concreta.
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Speriamo quindi che anche gli altri enti
si adeguino a questa situazione portando
dati con chiarezza e con semplicita, in
modo tale che si possano visionare con
estrema velocita.Volevo chiedere solo se
abbiate un contenzioso rilevante con gli
iscritti che non pagano, quale sia la si-
tuazione incassi, perché recuperare il con-

N

tenzioso ¢ sempre difficile.

PAOLO SALTARELLI, Presidente della
Cassa Nazionale di previdenza ed assistenza
a favore dei ragionieri e periti commerciali.
Partirei dall’intervento del Presidente sul-
I'housing sociale. Il 27 maggio organizziamo
un forum dedicato proprio all’housing so-
ciale e al tema della valorizzazione del pa-
trimonio immobiliare detenuto dalle Casse.

Da anni, parlo di un ruolo delle Casse
di previdenza nell’ambito del sistema
Paese soprattutto per quanto riguarda le
infrastrutture. Posso ribadire tranquilla-
mente che credo si debba partecipare a
questa richiesta che ¢ stata avanzata dal
Governo e che considero quasi un atto
dovuto. Sappiamo anche che il rendimento
offerto su questo tipo di attivita non é
estremamente compatibile con i nostri
bilanci tecnici, ma questo non deve indurci
a dire di no. La nostra Cassa fara il suo
dovere e ci siamo gia dichiarati disponibili
a prendere in esame questo tipo di inve-
stimento e lo faremo volentieri, anche in
una logica di prospettiva, laddove oggi ci
viene proposto di partecipare all’infra-
struttura attraverso 'housing sociale, ma
nel prosieguo probabilmente il sistema
Casse potra intervenire anche in altri
elementi infrastrutturali.

Il sistema Casse di previdenza, che oggi
capitalizza tra i 40 e i 50 miliardi di euro,
pud dare una mano a questo Paese nel
momento in cui c¢’¢ bisogno. Ci saranno
poi in futuro altre possibilita, che po-
tranno compensare il sacrificio fatto oggi
in termini di rendimento.

Per quanto riguarda il problema con gli
iscritti, abbiamo avuto un aumento della
morosita soprattutto negli ultimi anni, do-
vuto allo stato di crisi e alla mancanza di

fondi dei nostri iscritti a causa dei mancati
pagamenti. Abbiamo due politiche di
azione. Di recente, in una mia lettera agli
iscritti ho parlato di tolleranza zero verso
coloro che fanno i furbi, perché da sempre
sosteniamo che i furbi non albergano
allinterno della nostra Cassa. Per altro
verso, tutti coloro che avranno bisogno di
rateizzazioni per poter adempiere alla loro
obbligazione saranno bene accolti e cer-
cheremo di favorirli.

Stiamo anche immaginando percorsi
con istituti bancari, perché noi non pos-
siamo concedere rateizzazioni decennali,
ma possiamo accettare rateizzazioni di 4-5
anni. Cercheremo di andare incontro ai
colleghi che hanno bisogno di rateizzazioni
pitt importanti con l'aiuto di chi fa quello di
mestiere, cercando pero di trattare condi-
zioni di favore per i nostri iscritti, mentre
ribadisco che non avremo simpatia per tutti
coloro che non pagano i contributi alla
cassa, ma magari hanno la villa al mare.
Faremo quindi in modo che questi non
alberghino pit allinterno della nostra
cassa, perché non siamo disposti a tolle-
rarli. Si tratta comunque di un fenomeno
generalizzato, che va dalla Val d’Aosta alla
Sicilia, e colpisce indistintamente tutta
I'Ttalia, senza precise collocazioni geografi-
che.

PRESIDENTE. Credo sia stata un’audi-
zione molto esauriente. Ringrazio i nostri
ospiti per la disponibilita manifestata e
dispongo che la documentazione presen-
tata sia allegata al resoconto stenografico
della seduta odierna. Dichiaro conclusa
l'audizione.

La seduta termina alle 9.35.
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