
PRESIDENZA DEL VICEPRESIDENTE
ANTONINO LO PRESTI

La seduta comincia alle 8,35.

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

Sulla pubblicità dei lavori.

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

(Così rimane stabilito).

Audizione del presidente e del direttore
generale dell’Ente nazionale di previ-
denza ed assistenza per i consulenti del
lavoro (ENPACL), dottor Alessandro
Visparelli e dottor Fabio Faretra.

PRESIDENTE. L’ordine del giorno reca
l’audizione del presidente e del direttore
generale dell’Ente nazionale di previdenza
e assistenza per i consulenti del lavoro
(ENPACL), dottor Alessandro Visparelli e
dottor Fabio Faretra, nell’ambito dell’in-
dagine conoscitiva sulla consistenza, ge-
stione e dismissione del patrimonio im-
mobiliare degli enti previdenziali pubblici
e privati.

Do la parola al presidente del-
l’ENPACL, dottor Alessandro Visparelli.

ALESSANDRO VISPARELLI, presidente
dell’ENPACL. Sono qui per svolgere una
relazione sulla consistenza, gestione e di-
smissione del patrimonio immobiliare del-
l’Ente nazionale di previdenza e assistenza

dei consulenti del lavoro. Mi accompagna
il nuovo direttore generale dell’Ente, no-
minato dieci giorni fa.

Abbiamo prodotto un documento, che
intendiamo mettere agli atti, che si apre
con una premessa di presentazione del-
l’Ente. Si tratta di una brevissima scheda
in cui vengono indicati gli organi, i com-
ponenti – mettendo in evidenza che siamo
entrati in carica il 25 maggio 2011 con un
consiglio d’amministrazione rinnovato per
gli otto noni dei componenti – il numero
degli iscritti e quello dei pensionati.

La breve presentazione si conclude con
l’indicazione del nostro patrimonio netto
complessivo alla data del 31 dicembre
2010, ultimo bilancio approvato, che con-
siste in 604 milioni 335 mila euro.

Il patrimonio immobiliare con immo-
bili in gestione diretta dell’Ente ammon-
tava a un totale di 123 milioni 658 mila
670 euro, alla data dell’ultimo esercizio
approvato del 2010, e non ha subito va-
riazioni fino ad oggi. Nella tabella ab-
biamo illustrato gli immobili di proprietà
dell’Ente, la maggior parte dei quali si
trovano a Roma, mentre uno è a Milano.

Oltre al valore di bilancio, al netto del
fondo d’ammortamento per quanto ri-
guarda la sede, c’è un valore di perizia; le
date della perizia sono indicate a lato. Noi,
come nuovo consiglio di amministrazione,
intendiamo far periziare gli immobili una
volta all’anno per avere un dato costan-
temente aggiornato.

La destinazione di utilizzo del patri-
monio immobiliare dell’Ente risulta così
suddivisa: il 7,7 per cento è destinato a uso
abitativo (si tratta di quarantaquattro ap-
partamenti destinati ad abitazione, di cui
nove abitati da dipendenti dell’Ente), il 12
per cento è destinato alla sede dell’Ente,
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mentre circa l’80 per cento del patrimonio
è destinato a uso diverso (uso commerciale
o uffici).

Di seguito vengono riportate le schede
riepilogative con le principali caratteristi-
che di ciascun immobile e con l’indica-
zione dei canoni annui accertati e dei costi
di manutenzione ordinaria e straordinaria
riferiti agli esercizi 2008, 2009 e 2010.

Ci sono, poi, gli immobili di proprietà
di una società da noi controllata e della
quale l’ENPACL è l’unico socio, gestita
direttamente da consulenti del lavoro. An-
che in questo caso i dati sono aggiornati al
31 dicembre 2010. Gli immobili di tale
società sono tutti locati in Roma – come
viene esposto nella tabella – e sono tutti
ad uso commerciale e uffici, non ci sono
abitazioni. In questo caso abbiamo una
perizia più recente, del 14 novembre 2011,
e sono indicati il valore a bilancio e i
valori di perizia per i singoli immobili.

Abbiamo, inoltre, fondi immobiliari
chiusi e abbiamo riportato una descrizione
degli investimenti. Ciò che è maggiormente
interessante risulta dalla scheda riepiloga-
tiva, nella quale abbiamo evidenziato i
fondi, il gestore, il settore, il Paese in cui
abbiamo investito, il target (infrastrutture,
impianti fotovoltaici, immobili residenziali,
social housing), la data di chiusura del
fondo, l’impegno degli attuali investimenti
e il valore della quota.

Per quanto riguarda, invece, la gestione
del patrimonio, abbiamo evidenziato la
redditività, distinguendo tra gli immobili
in gestione diretta e gli immobili della
società controllata, e ne abbiamo indicato
la redditività lorda e la redditività netta
degli ultimi tre anni.

Per quanto riguarda le dismissioni del
patrimonio immobiliare, non abbiamo di-
smesso e non abbiamo in programma di
dismettere nulla.

La mia illustrazione è stata molto sin-
tetica. Sono a disposizione per eventuali
domande.

PRESIDENTE. Ringrazio il presidente
Visparelli, a nome di tutta la Commissione,
soprattutto per la chiarezza del docu-
mento presentato, che francamente è uno

dei pochi che dà a tutti i commissari la
possibilità di avere un quadro immediato
della situazione del patrimonio immobi-
liare dell’Ente.

Credo che questo modello potrebbe
essere adottato anche da altri enti sotto-
posti al nostro controllo.

Non so se il direttore generale intenda
aggiungere qualcosa oppure se si preferi-
sca passare alle domande, in modo da
ascoltare poi le risposte di entrambi.

FABIO FARETRA, direttore generale
dell’ENPACL. Non ho da integrare nulla, al
momento. Sono disponibile a rispondere
alle domande.

PRESIDENTE. Do la parola ai colleghi
che intendono intervenire per porre que-
siti o formulare osservazioni.

ELIO LANNUTTI. Ringrazio per l’espo-
sizione e per il quadro della situazione del
patrimonio immobiliare.

Da maggio avete preso il posto dell’ex
presidente Miceli, il quale è stato oggetto
di parecchie attenzioni su alcuni investi-
menti di titoli « tossici » di un broker di
Valderice, che dalle isole Cayman hanno
infettato quasi tutte le Casse di previ-
denza. Rivolgo, dunque, i miei auguri al
presidente Visparelli e alla nuova gestione.

Sul patrimonio immobiliare è tutto
chiaro. Vorrei chiedere invece, se il pre-
sidente me lo consente, se può dirci qual-
cosa sui titoli mobiliari e anche sui ren-
dimenti e sull’allocazione.

PRESIDENTE. Pur non essendo oggetto
specifico della nostra indagine, credo che
su questo tema si possa avere un chiari-
mento.

ALESSANDRO VISPARELLI, presidente
dell’ENPACL. Volentieri. Siamo entrati in
carica l’anno scorso, a maggio, proprio
durante l’iter di approvazione del bilancio
2010. Siamo intervenuti proprio per quella
situazione che lei segnalava e che era
all’attenzione dell’assemblea dei delegati
da parecchio tempo.
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Abbiamo ritenuto di dover fare una
pulizia per quanto riguardava quei titoli e
abbiamo informato l’assemblea sulla situa-
zione. Il bilancio non è stato approvato
nell’assemblea di giugno ed è stato rimesso
al nuovo consiglio d’amministrazione, che
ha registrato quei 20 milioni di perdite;
abbiamo fatto pulizia di quei titoli e,
quindi, abbiamo sistemato la situazione.

Adesso stiamo facendo ulteriore chia-
rezza e pulizia, perché stiamo smontando
gli investimenti sui titoli strutturati e ab-
biamo ritenuto opportuno istituire, dal 1o

febbraio di quest’anno, una direzione fi-
nanza e patrimonio, con l’assunzione di un
dirigente di grande esperienza, per dare
all’Ente una figura professionale che con-
senta a tutti di essere tranquilli sulla
gestione del patrimonio.

ANNA CINZIA BONFRISCO. Presi-
dente Visparelli, grazie per la sua rela-
zione, che leggerò con attenzione.

I lavori di questa Commissione hanno
spesso incrociato i destini e le competenze
delle Commissioni finanze della Camera e
del Senato, visto che anche le Casse di
previdenza, forse più di altri, attraversano
questi anni di difficoltà legata alla crisi
finanziaria generale e a quella miccia che
si è innescata qualche anno fa e di cui oggi
comincia a emergere – ma è già emersa in
quest’ultimo anno – tutta la portata ne-
gativa, tossica e nociva per la buona ge-
stione finanziaria di tutte le Casse di
previdenza.

Tuttavia, penso che sia necessario qual-
cosa in più oltre alla pulizia dei bilanci
che mette tranquilli tutti e pone al riparo
da eventuali rischi futuri. Peraltro, non è
una cosa semplice: sembra facile ma in
realtà non lo è, e siamo tutti in buona
compagnia se solo pensiamo che oggi pa-
ghiamo una somma pari allo 0,8 per cento
del PIL per un derivato Merrill Lynch
acceso dallo Stato italiano nel 1992.

Questo dà la misura della reale portata
dell’impatto che quel tipo di finanza ha
avuto sulle varie articolazioni, compresa
quella previdenziale, che ci preoccupa di
più perché è parte fondamentale di quel
futuro che vediamo sempre più incerto

davanti a noi e che deve essere ricostruito
e ridefinito proprio nei suoi fondamenti.

È un tema angosciante per chiunque –
per chi governa, per i cittadini, per i
giovani che hanno davanti a sé un futuro
molto meno agevole e facile di quello che
abbiamo avuto noi o che hanno avuto i
nostri genitori – e abbiamo l’obbligo di
concentrare proprio su questo il massimo
della nostra attenzione.

Incrociando spesso, come dicevo all’ini-
zio del mio intervento, i lavori delle Com-
missioni finanze, il senatore Lannutti, io e
anche molti altri colleghi siamo partico-
larmente attenti a quanto di positivo pos-
sono produrre la collaborazione e la si-
nergia nell’ambito della crescita di una
figura professionale quale quella del con-
sulente finanziario indipendente, vale a
dire libero da quel conflitto di interessi
naturale che si è generato, che è stato il
vero volano della propagazione di quegli
strumenti, tra professionisti del sistema
bancario – considerando quanto sia « ban-
cocentrico » il nostro Paese – che presta-
vano la loro consulenza, nel ruolo di
advisor, con la conseguenza che le banche
erano consulenti delle istituzioni, degli enti
locali, e allo stesso tempo vendevano, ine-
vitabilmente e necessariamente, i loro pro-
dotti.

Penso che un percorso virtuoso possa
essere iniziato, nel nostro Paese, facendo
crescere la figura professionale del con-
sulente finanziario indipendente, vale a
dire utilizzandola il più possibile, sapendo
che lavora esclusivamente nell’interesse
del proprio cliente e viene pagata non
dalle banche ma da quel cliente che ha
bisogno di essere tutelato non solo me-
diante la pulizia dei bilanci – come avete
fatto voi – quanto mai opportuna, ma
anche con una cultura diversa.

ALESSANDRO VISPARELLI, presidente
dell’ENPACL. Ringrazio la senatrice Bon-
frisco. Sicuramente ho dimenticato prima
di accennare al piano interno che stiamo
costruendo proprio per eliminare ogni
possibile conflitto di interessi.

Abbiamo l’advisor, la banca e un
esperto assunto dall’Ente, una persona di
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grande esperienza che ha lavorato anni fa
presso la Cassa nazionale di previdenza e
assistenza per gli ingegneri e architetti
liberi professionisti (Inarcassa). Natural-
mente, nel percorso che dovrebbe certifi-
care gli investimenti, come consiglio di
amministrazione abbiamo l’intento di ser-
virci anche di consulenti indipendenti ai
quali chiederemo un parere su determi-
nate operazioni, perché vogliamo avere un
percorso certificato che renda tranquillo il
consiglio d’amministrazione e che dia a
tutti la certezza che sia fatto tutto il
possibile per investire nel modo migliore.

Inoltre, vogliamo sfruttare al massimo
le competenze – che ho avuto modo di
conoscere e di apprezzare – di questi
nuovi professionisti indipendenti che per
me sono veramente importantissimi.

ANNA CINZIA BONFRISCO. Presi-
dente Visparelli, tutto questo serve al si-
stema, e a noi per la nostra piccola parte,
come ad altri con ben altre responsabilità
di vigilanza sul fronte finanziario, per
introdurre e far crescere un sistema di
valutazione che abbandoni inevitabilmente
quella linea e quel percorso formativo e
culturale che sta dentro al sistema finan-
ziario anglosassone, e che possa tornare a
leggere, per l’oggi e per il domani, questi
dati in una chiave economico-finanziaria,
non solo finanziaria, e non solo a breve
ma sempre più a lungo termine, esatta-
mente come è il profilo del vostro inve-
stimento.

Poter avere termini di paragone e va-
lutazioni per la prima volta diverse serve
a tutti.

PRESIDENTE. La domanda è assolu-
tamente puntuale, pertinente e di grande
attualità. Mi pare che il presidente Vispa-
relli, per quanto riguarda la posizione
della Cassa, abbia illustrato chiaramente le
novità che hanno ritenuto di apportare al
loro sistema di controllo e di valutazione
degli investimenti.

GIULIANO CAZZOLA. Non ho una do-
manda specifica da porre, ma vorrei espri-
mere una considerazione a valle dei rap-

porti e delle consultazioni che abbiamo
avuto con le Casse dei liberi professionisti.

Balza in evidenza – sta agli atti, e
credo che tutti li consideriamo corretti –
una differenza che deve farci riflettere. Ci
sono altri soggetti che nel campo della
previdenza hanno avuto una ragione so-
ciale nell’investire le risorse; penso ai
fondi pensione privati istituiti dalle parti
sociali.

Ebbene, se confrontiamo i dati, anche
quelli di sintesi, vediamo che nelle Casse
dei liberi professionisti, che esercitano la
previdenza obbligatoria, si sono verificati
significativi effetti dei titoli « tossici », sep-
pure concentrati in certe realtà (non è un
dato diffuso, come abbiamo visto): lei ci
parlava di 20 milioni e recentemente ab-
biamo audito la Cassa degli psicologi, che
ci ha parlato di 30 milioni. Abbiamo visto
che la percentuale è rilevante, anche se
concentrata soprattutto in certe Casse.

I fondi pensione privati, organizzati e
gestiti dalle parti sociali, non hanno avuto
queste perdite, ancorché stessero sul mer-
cato, vivessero in questo mondo, sperimen-
tassero la crisi e dovessero affrontare le
questioni che tutti, compresi famiglie e
risparmiatori, hanno affrontato.

Credo che determinate garanzie ri-
spetto alla previdenza obbligatoria e alla
gestione di risorse che vanno a finire nella
previdenza obbligatoria (ricordo il dibat-
tito in corso per il rendimento del patri-
monio mobiliare e immobiliare rispetto ai
bilanci cinquantennali) debbano essere
adottate.

So che la Commissione di vigilanza sui
fondi pensione (COVIP) è incaricata anche
di valutare gli investimenti di queste Casse,
ma la discrepanza esiste e va fatta notare.

FABIO FARETRA, direttore generale
dell’ENPACL. Vorrei ricollegarmi agli in-
terventi della senatrice Bonfrisco e del-
l’onorevole Cazzola. È determinante per le
Casse, quindi anche per la nostra, strut-
turare un processo degli investimenti il più
possibile scientifico, all’interno del quale i
vari soggetti – dall’assemblea dei delegati,
che è il massimo organo deliberante, al
consiglio di amministrazione, alla strut-
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tura e ai consulenti finanziari – abbiano
un ruolo definito e responsabilità circo-
scritte.

Non vi è dubbio che il legislatore abbia
fatto uno sforzo, negli ultimi anni, per
andare incontro all’esigenza di accompa-
gnare le Casse nel difficile ruolo di inve-
stitori istituzionali. Tuttavia, attendiamo
da tempo l’emanazione dei due decreti
ministeriali che regoleranno il controllo
della COVIP e che per noi sono determi-
nanti anche per poter definire un processo
di investimenti.

La nostra Cassa, nell’ambito del cam-
biamento voluto da questo consiglio di
amministrazione a partire da giugno dello
scorso anno – che ha portato anche a
modifiche importanti nella struttura, con
la creazione della direzione finanza che si
sta occupando dei titoli cosiddetti « tos-
sici » (cioè quelli il cui capitale era garan-
tito dalla Lehman Brothers) – ha lavorato
alacremente per la formalizzazione di un
processo degli investimenti che intendiamo
pubblicizzare e pubblicare, affinché i vari
organismi che si occupano del controllo
possano avere la definizione ex ante di
come muoveremo le nostre decisioni nel-
l’ambito delle responsabilità che ci sono
assegnate.

In questo senso, il consiglio di ammi-
nistrazione ha già deciso una mini-rivolu-
zione riguardo al rapporto con gli advisor.
Dei due che avevamo, abbiamo mantenuto
il rapporto di collaborazione soltanto con
uno e abbiamo circoscritto l’ambito della
collaborazione all’asset and liability mana-
gement, perché intendiamo tenere ferma la
correlazione tra la gestione del nostro
patrimonio e la gestione delle passività
generate dal nostro sistema a ripartizione.

Il nostro impegno va anche verso una
revisione dell’attuale sistema previden-
ziale, sia per rispondere alle sollecitazioni
dell’articolo 24, comma 24, del decreto-
legge n. 201 del 2011, che guarda a una
sostenibilità a cinquant’anni come richie-
sto dal legislatore, sia anche per rispon-
dere al mutato scenario demografico ed
economico della collettività assicurata.

NEDO LORENZO POLI. Vorrei sola-
mente dire che, come ha detto il senatore
Lannutti, avendo prima notato molto ap-
profonditamente i problemi della passata
gestione, sono contento dell’esposizione
fatta dal presidente e dal direttore gene-
rale per quanto riguarda la nuova situa-
zione che si è creata e il nuovo modo di
affrontare i problemi per dare sicurezza,
stabilità e tranquillità agli iscritti.

È importante essere amministrati bene,
con chiarezza e responsabilità. Auguro
buon lavoro e credo, dall’esposizione che
hanno fatto, che abbiano imboccato una
strada positiva, anche per quanto riguarda
le nostre valutazioni.

ANNA CINZIA BONFRISCO. Vorrei
anch’io, come l’onorevole Poli registrare
quanta differenza e quanta responsabilità
oggi rileviamo nelle esposizioni del presi-
dente e del direttore generale. Ci ralle-
griamo perché questo tranquillizza tutti,
soprattutto coloro che un giorno dovranno
beneficiare della loro buona gestione. Ov-
viamente ci uniamo agli auguri di un
sempre più efficace e approfondito lavoro.

Direttore – perdoni la mia ignoranza –
qual è la partecipazione femminile al
vostro settore ? Le donne consulenti del
lavoro sono moltissime; credo che sia una
delle professioni che le donne hanno po-
tuto abbracciare, negli anni scorsi, con
maggiore capacità. Se Lehman Brothers si
fosse chiamata « Lehman Sisters », forse
non sarebbe successa la stessa cosa !

PRESIDENTE. Ringrazio i nostri ospiti
per la loro chiara esposizione e dichiaro
conclusa l’audizione.

La seduta termina alle 9.

IL CONSIGLIERE CAPO DEL SERVIZIO RESOCONTI
ESTENSORE DEL PROCESSO VERBALE

DELLA CAMERA DEI DEPUTATI

DOTT. VALENTINO FRANCONI

Licenziato per la stampa
il 26 aprile 2012.

STABILIMENTI TIPOGRAFICI CARLO COLOMBO
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Documentazione presentata dall’Ente Nazionale di Previdenza e
Assistenza per i Consulenti del Lavoro (ENPACL)
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