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Per la m ag g io r p a r te  d e lle  o b b lig az io n i in p o r ta fo g lio  n o n  si rilev an o  posiz ioni 

d i rischio; p e r  un  n u m e ro  m o lto  lim ita to  di titoli, alcuni in valu ta , e m e rg e , u n a  

p e rd ita  di va lo re  la q u a le , tu ttav ia , in v irtù  d e ll’im m obilizzazione, n o n  d e te rm in a  

u n a  m inusvalenza co n tab ile . In m e rito  ai tito li in q u e s tio n e , n o n  si configura, 
co m u n q u e  un  risch io  ta le  d a  c o m p ro m e tte rn e  il r im b o rso  alla scad en za  e, 

d u n q u e , la n ecessità  d i u n a  sva lu taz io n e  co n n essa  ad  u n a  p e rd i ta  d u rev o le . 

N on  so n o  p re se n ti nel p o r ta fo g lio  tito li o b b lig az io n a ri a ffe ren ti il se tto re  de lle  

ca rto larizzazion i d e i  m u tu i im m obiliari (ABS).

Si r ib a d isc e  ch e  i valori d e l p ro s p e t to  n o n  c o r r is p o n d o n o  alla va lu taz io n e  

e f fe ttu a ta  in b ilancio , ch e  rifle tte  esc lu siv am en te  i costi so s ten u ti p e r  l'acquisizione 

co m p ren siv i d e i p rem i positiv i e  negativ i d i so tto sc riz io n e  m atu ra ti p rò  ra ta  

te m p o r is  n o n ch é , in caso  d i tito li in valu ta, la co n v e rs io n e  al co rso  de l cam bio  

rilevato  l'u ltim o  g io rn o  d e ll 'a n n o  d ’eserc iz io .

Descrizione
Titolo ISIN

Valore 
1 di bilancio

Valore 
i di mercato 
I  31.12.13 1

Controvalore Valore
nominale

X S0951567030 A2A 10GE21 4 ,3 7 5 % 198 .685 ,80 106,05 2 1 2 .0 9 0 ,0 0 2 00 .000 ,00

X S0859920406 A2A 28NV19 4 ,5 % 9 9 .7 3 8 ,0 4 107,95 107.950,00 100.000,00

FR 0010136366 AFD 2 5 0 T 1 4  3 ,8 5 %  EUR 9 9 6 .4 0 0 ,0 0 102,88 1 .02 8 .8 0 0 ,0 0 1 .00 0 .0 0 0 ,0 0

X S0542522692 ATLANTIA 18ST 17 3 ,3 7 5 % 2 .9 2 6 .2 8 5 ,0 0 105,41 3 .1 6 2 .3 0 0 ,0 0 3 .0 0 0 .0 0 0 ,0 0

X S0986174851 ATLANTIA 26FB21 2 ,8 7 5 % 997 .860 ,03 100,46 1 .00 4 .6 0 0 ,0 0 1 .00 0 .0 0 0 ,0 0

170004869985 ATLANTIA 30NV18 3 ,6 2 5 % 1 .1 3 0 .3 4 6 ,5 0 105,73 1 .200 .035 ,50 1 .135 .000 ,00

XS0744125302 ATLANTIA 8FB19 4 ,5 % 9 9 3 .4 1 9 ,8 5 110,18 1.10 1 .8 0 0 ,0 0 1.00 0 .0 0 0 ,0 0

FR 0011372622 AUCHAN 12DC22 2 ,3 7 5 % 2 9 5 .7 0 9 ,1 0 98 ,23 2 9 4 .6 9 0 ,0 0 30 0 .0 0 0 ,0 0

FR0010962134 AUCHAN 15NV17 2 ,8 7 5 % 9 8 2 .5 5 3 ,5 0 106 ,17 1 .0 6 1 .6 5 0 ,0 0 1.000 .000 ,00

X S0193947271 AUTOSTRADE 9GNX4 5 % 2.9 8 1 .9 6 7 ,0 0 101 ,84 3 .0 5 5 .2 0 0 ,0 0 3-000 .000 ,00

X S0611215103 B. SANT. 07A P14 4 ,2 5 % 99 8 .8 5 0 ,0 0 100,63 1.0 0 6 .3 0 0 ,0 0 1 .000 .000 ,00

X S0624668801 B. SANT. 18MG15 4 ,5 % 9 9 4 .6 9 9 ,0 0 104 ,54 1.045 .350 ,00 1.000 .000 ,00

XS0624833421 BANCA INTESA EUR 12M G14 7V 99 7 .7 0 0 ,0 0 100,18 1 .0 0 1 .8 0 0 ,0 0 1.000.000 ,00

X S 0235394037 BANCA INTESA EUR 23NV15 TV 1.9 9 6 .4 0 0 ,0 0 103 ,93 2 .0 7 8 .6 0 0 ,0 0 2.0 0 0 .0 0 0 ,0 0

IT 0004653124 BANCA INTESA SP 04NV15 3 % 1.9 9 2 .0 7 8 ,0 0 98 ,05 1 .9 6 1 .0 0 0 ,0 0 2 .0 0 0 .0 0 0 ,0 0

IT 0004839046 BANCA INTESA SP 27G E21 5 % 49 6 .9 4 4 ,5 0 114,81 57 4 .0 5 0 ,0 0 50 0 .0 0 0 ,0 0

XS0479945353 BARCLAYS BK 20G E17 4 % 1.9 9 4 .2 3 8 ,0 0 108,36 2 .1 6 7 .1 0 0 ,0 0 2 .0 0 0 .0 0 0 ,0 0

DE000A1R0XG3 BASF EUR 0 5 1X 22  2 % 98 7 .9 5 8 ,0 0 97,37 97 3 .7 0 0 ,0 0 1 .0 0 0 .000 ,00

X S0259400918 BCA ITALEASE 28GN16 1 .9 9 5 .7 8 0 ,0 0 91 ,00 1 .8 2 0 .0 0 0 ,0 0 2 .0 0 0 .0 0 0 ,0 0

X S0235012951 BCO VR-NO 18NV15 TV% 1 .9 9 5 .0 0 0 ,0 0 100,00 2 .0 0 0 .0 0 0 ,0 0 2 .0 0 0 .0 0 0 ,0 0

X S 0212225188 BEAR ST. EUR 21FB17 TV% 90 2 .2 0 0 ,0 0 9 5 ,42 9 54 .166 ,70 1 .000 .000 ,00

XSG975634204 BEI 140T 33  3 %  EUR 1 .9 9 1 .7 5 8 ,0 0 100,21 2 .0 0 4 .1 0 0 ,0 0 2 .0 0 0 .0 0 0 ,0 0

X S0765766703 BEI EUR 04G E 22 TV % 2 .0 0 0 .0 0 0 ,0 0 102,43 2 .0 4 8 .5 0 0 ,0 0 2 .0 0 0 .000 ,00

X S0732490668 BEI EUR 15GE15 1 ,6 2 5 % 4.9 9 3 .0 5 0 ,0 0 101,52 5 .0 7 6 .0 0 0 ,0 0 5 .0 0 0 .0 0 0 ,0 0

X S 0630398534 BEI EUR 15LG16 2 ,8 7 5 5 % 1 .9 8 8 .7 9 8 ,0 0 106,34 2 .1 2 6 .8 0 0 ,0 0 2 .0 0 0 .000 ,00

X S0503331323 BEI EUR 15MZ16 2 ,6 2 5 % 4 .9 8 2 .8 9 5 ,0 0 104 ,97 5 .2 4 8 .5 0 0 ,0 0 5 .0 0 0 .000 ,00

X S 0518184667 BEI EUR 15MZ18 2 ,6 2 5 % 9 .9 3 0 .1 9 0 ,0 0 106,97 1 0 .6 9 6 .500 ,00 10 .0 0 0 .000 ,00

X S0541909213 BEI EUR 16ST19 2 ,5 % 1 .9 8 8 .1 9 8 ,0 0 105,89 2.11 7 .8 0 0 ,0 0 1 2 .000 .000 ,00

XS0544644957 BEI EUR 28ST22 3 % 1 .9 9 2 .838 ,00 107,80i 2 .1 5 6 .0 0 0 ,0 0 1 2 .00 0 .0 0 0 ,0 0
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Descrizione
Titolo

ISIN
Valore 

di bilancio

Valore 
di mercato 1 
31.12.13

Controvalore Valore
nominale

US298785FX 98 BEI USD 15LG15 1% 1.6 1 4 .1 5 1 ,8 6 101,12 1 .466 .463 ,64 1.450 .221 ,16

B E0000303124 BHLGIO 28ST 14 4 ,2 5 %  EUR 1.9 9 3 .0 0 0 ,0 0 103,11 2 .0 6 2 .2 0 0 ,0 0 2 .00 0 .0 0 0 ,0 0

X S0583801997 BMW 28GEST16 3 ,2 5 % 9 9 8 .8 4 0 ,0 0 105,02 1 .0 5 0 .2 2 2 ,0 0 1.000.000 ,00

X S 0877622034 BMW FIN. EUR 24GE23 2 ,3 7 5 % 9 8 1 .7 5 6 ,0 0 9 9 ,5 7 9 9 5 .7 0 0 ,0 0 1.000 .000 ,00

X S 0558847579 BNG EUR 15NVST17 2 ,5 % 9 6 1 .6 2 2 ,0 0 106 ,06 1 .0 6 0 .550 ,00 1.000.000 ,00

X S0562852375 BNP PARIBAS 25NV20 3 ,7 5 % 9 9 9 .0 0 0 ,0 0 109,73 1 .097 .250 ,00 1.000.000 ,00

U S105756BU30 BRASILE 05G E23 2 ,6 2 5 %  USD 7 3 9 .5 6 2 ,7 4 8 6 ,75 6 2 9 .0 3 3 ,4 3 7 2 5 .110 ,58

IT 0 0 0 4 0 19581 BTP 01AG16 3 ,7 5 % 4 .9 4 0 .4 9 0 ,0 0 105,42 5 .2 7 1 .0 0 0 ,0 0 5 .00 0 .0 0 0 ,0 0

IT0Q 04361041 BTP 01AG18 4 ,5 % 1 9 .7 8 0 .950 ,00 108,55 2 1 .7 1 0 .0 0 0 ,0 0 2 0 .0 0 0 .000 ,00

IT 0004009673 ETTP 01AG21 3 ,7 5 % 4 .9 9 4 .0 5 0 ,0 0 102,19 5 .1 0 9 .5 0 0 ,0 0 5 .000 .000 ,00

IT 0004356843 BTP 01AG23 4 ,7 5 % 1 9 .747.950,00 107,00 2 1 .4 0 0 .0 0 0 ,0 0 2 0 .0 0 0 .000 ,00

IT 0003535157 ETTP 01AG34 5 % 4 .8 6 5 .4 5 0 ,0 0 104,02 5 .2 0 1 .0 0 0 ,0 0 5 .0 0 0 .000 ,00

IT 0004707995 BTP Q1AP14 3% 4 .9 6 0 .9 9 0 ,0 0 1 00 ,68 5 .0 3 4 .0 0 0 ,0 0 5 .0 0 0 .000 ,00

IT 0004957574 BTP 01D C 18 3 ,5 % 4 .9 9 5 .2 5 0 ,0 0 103,82 5 .1 9 1 .0 0 0 ,0 0 5 .0 0 0 .000 ,00

IT 0004273493 BTP 01FB18 4 ,5 0 % 9 .7 1 4 .9 4 0 ,0 0 108,22 1 0 .8 2 2 .0 X ,00 10 .000 .000 ,00

IT 0003493258 BTP 0 1 F 8 1 9  4 ,2 5 % 2 .3 8 3 .9 7 7 ,5 0 107,19 2 .6 7 9 .7 5 0 ,0 0 2 .5 0 0 .000 ,00

IT 0003934657 BTP 01FB37 4 % 4 .5 4 3 .6 6 0 ,0 0 9 1 ,8 8 4 .5 9 4 .0 0 0 ,0 0 5 .0 0 0 .000 ,00

IT 0004505076 BTP 01G N 14 3 ,5 % 4 .9 6 2 .4 9 0 ,0 0 101,26 5 .0 6 3 .0 0 0 ,0 0 5 .0 0 0 .000 ,00

IT 0004820426 BTP 01GN17 4 ,7 5 % 1 .9 2 2 .3 8 4 ,0 0 108,54 2 .1 7 0 .8 0 0 ,0 0 2 .0 0 0 .0 0 0 ,0 0

IT 0004907843 BTP 01G N 18 3 ,5 % 2 2 .8 8 9 .1 8 0 ,0 0 104,16 23 .9 5 6 .8 0 0 ,0 0 2 3 .0 00 .000 ,00

IT 0004793474 BTP 01M G17 4 ,75% 4.8 5 5 .9 7 0 ,0 0 108,54 5.42 7 .0 0 0 ,0 0 5 .0 0 0 .0 0 0 ,0 0

IT0004966401 BTP 01M G21 3 ,7 5 % 5 .0 0 7 .9 0 0 ,0 0 102,22 5 .1 1 1 .0 0 0 ,0 0 5 .0 0 0 .000 ,00

IT 0004898034 BTP 01M G23 4 ,5 % 14 .2 8 0 .6 0 5 ,5 0 104,52 15 .1 5 5 .400 ,00 1 4 .5 00 .000 ,00

IT 0004536949 BTP 01M Z20 4 ,2 5 % 35 .6 4 4 .1 2 5 ,0 0 106,34 3 7 .2 1 9 .000 ,00 35 .0 0 0 .0 0 0 ,0 0

IT 0004634132 BTP 01MZ21 3 ,7 5 % 40 .3 0 7 .0 5 4 ,0 0 102,53 42 .0 3 7 .3 0 0 ,0 0 41 .0 0 0 .0 0 0 ,0 0

IT 0004759673 BTP 01M Z22 5 % 4.9 1 8 .4 8 5 ,0 0 109,14 5.45 7 .0 0 0 ,0 0 5 .000 .000 ,00

U 0 0 0 4 9 5 3 4 1 7 EfTP 01M Z24 4 ,5 % 19 .9 9 6 .3 0 5 ,0 0 103,55 2 0 .7 1 0 .0 0 0 ,0 0 20 .0 0 0 .0 0 0 ,0 0

IT 0004513641 BTP 01M Z25 5 % 9 .9 2 8 .7 3 5 ,0 0 107,12 10 .7 1 2 .000 ,00 10 .000.000,00

1T0004656275 EfTP 01NV15 3 % 1 4 .5 0 0 .7 0 0 ,0 0 103,31 1 5 .4 9 6 .5 0 0 ,0 0 15 .000.000,00

IT 0004867070 BTP 01NV17 3 ,5 % 14 .777 .955 ,00 104,50 15 .6 7 5 .0 0 0 ,0 0 15 .000 .000 ,00

IT0004848831 BTP 01NV22 5 ,5 % 8.8 2 7 .0 6 2 ,0 0 112,33 1 0 .1 0 9 .7 0 0 ,0 0 9 .00 0 .0 0 0 ,0 0

IT 0001086567 BTP 01NV26 7 ,25% 1.9 8 1 .3 9 6 ,0 0 1 28 ,44 2 .5 6 8 .8 0 0 ,0 0 2 .00 0 .0 0 0 ,0 0

IT 0001174611 BTP 01NV27 6 ,5 % 1.99 7 .4 2 0 ,0 0 120,99 2 .4 1 9 .8 0 0 ,0 0 2 .00 0 .0 0 0 ,0 0

ITQ0Q1278511 BTP 01NV29 5 ,2 5 % 7.4 7 5 .4 7 0 ,0 0 107,94 8 .0 9 5 .5 0 0 ,0 0 7 .500 .000 ,00

IT 0004594930 BTP 01ST 20 4 % 3 4 .7 5 8 .9 5 5 ,0 0 105,01 3 6 .7 5 3 .5 0 0 ,0 0 3 5 .0 0 0 .0 0 0 ,0 0

IT0Q 04695075 BTP 01ST21 4 ,7 5 % 4 .9 5 9 .9 9 0 ,0 0 108,21 5 .4 1 0 .5 0 0 ,0 0 5 .0 0 0 .0 0 0 ,0 0

IT 0004889033 BTP 01S T 28  4 ,7 5 % 14 .8 0 4 .0 2 8 ,0 0 i 103 ,66 15 .5 4 9 .0 0 0 ,0 0 15 .000.000,00

U 0 0 0 4 5 3 2 5 5 9 BTP 01ST 40 5 % 9.6 2 7 .0 7 5 ,0 0 102,81 1 0 .2 61 .000 ,00 10 .000 .000 ,00

IT 0004923998 BTP 01ST 44 4 ,7 5 % 9.4 7 3 .1 4 5 ,0 0 i 9 8 ,47 9 .8 4 7 .000 ,00 1 10 .000 .000 ,00

IT 0004969207 BTP 12NV17 2 ,1 5 %  LKD 10 .000 .000 ,00 i 100,61 10 .061.000,00 i 1 0 .0 00 .000 ,00

IT 0004568272 BTP 15AP15 3% 4 .9 7 8 .7 4 5 ,0 0  102,67’ 5 .1 3 3 .5 0 0 ,0 0  5 .0 0 0 .0 0 0 ,0 0

IT 0004712748 BTP 15AP16 3 ,7 5 % 4 .9 8 4 .1 4 5 ,0 0  1 0 5 ,2 0  5 .2 6 0 .0 0 0 ,0 0  5 .0 0 0 .0 0 0 ,0 0

IT 0004917792 BTP 15M G16 2 ,2 5 % 1 9 .9 2 6 .5 8 0 ,0 0  101 ,72  2 0 .3 4 4 .0 0 0 ,0 0  20 .0 0 0 .0 0 0 ,0 0

IT 0004423957 BTP 15MZ19 4 ,5 0 % 4.9 9 4 .0 0 0 ,0 0  108 ,30  5 .4 1 5 .0 0 0 ,0 0  5 .0 0 0 .0 0 0 ,0 0
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Descrizione
Titolo

1 ! 

ISIN Valore 
di bilancio

Valore 1 
di mercato 

, 31.12.13
Controvalore Valore

nominale

IT 0003 6 2 5909 BTP 15ST14 HCPI LINK 2 ,1 5 % 1 .4 9 6 .9 8 4 ,5 6 101 ,26 1 .5 1 8 .900 ,00 1 .5 0 0 .0 0 0 ,0 0

IT 0004761950 BTP 15ST16 4 ,7 5 % 2 .9 0 4 .1 6 1 ,5 0 1 08 ,16 3 .2 4 4 .8 0 0 ,0 0 3 .0 0 0 .0 0 0 ,0 0

U 0 0 0 4 8 9 0 8 8 2 BTP 15ST18 HCPI L1NK 4 .9 9 3 .1 7 6 ,0 6 99,93 4 .9 9 6 .5 0 0 ,0 0 5 .0 0 0 .0 0 0 ,0 0

IT0003745541 BTP 15ST35 HCPI ÜNK 2 ,3 5 % 5 .3 7 8 .8 8 9 ,2 7 90,01 4 .5 0 0 .5 0 0 ,0 0 5 .0 0 0 .0 0 0 ,0 0

IT 0004917958 BTP 22AP17 FOI LKD 1 5 .0 0 0 .0 0 0 ,0 0 101,21 1 5 .1 8 1 .5 0 0 ,0 0 1 5 .0 00 .000 ,00

IT 0004863608 BTP 22O T16 FOI LKD 2 ,5 5 % 5 .0 0 0 .0 0 0 ,0 0 102,49 5 .1 2 4 .5 0 0 ,0 0 5 .0 0 0 .000 ,00

XS0499243300 CARREFOUR 09AP20 4 % 9 9 9 .1 7 0 ,0 0 109 ,18 1 .091 .800 ,00 1 .000 .000 ,00

X S 0694766279 CARREFOUR 2 4 0 T 1 8  5 ,2 5 % 9 9 .768 ,05 115,25 1 15 .245 ,00 100.000,00

IT0004321813 CCT 01D C14 TV% 1 4 .6 97 .390 ,00 100,05 1 5 .0 0 7 .500 ,00 15 .000 .000 ,00

IT 0004518715 CCT 01LG16 TV% 4 .8 7 3 .9 7 5 ,0 0 98,67 4 .9 3 3 .5 0 0 ,0 0 5 .0 0 0 .0 0 0 ,0 0

IT 0004584204 CCT 01M Z17 TV% 19.281 .507 ,50 97,85 1 9 .5 7 0 .000 ,00 2 0 .0 0 0 .0 0 0 ,0 0

IT0004224041 CCT 01M Z14 TV% 9 .3 6 8 .3 7 0 ,0 0 100,11 1 0 .0 1 1 .0 0 0 ,0 0 10 .000 .000 ,00

IT 0004922909 CCT 01NV18 TV% 9 .8 0 4 .8 8 7 ,5 0 100,54 10 .0 5 4 .000 ,00 1 0 .0 0 0 .000 ,00

IT 0004404965 C C I 01ST 15 TV % 29 .1 5 9 .5 8 5 ,0 0 9 9 ,6 3 29 .8 8 9 .0 0 0 ,0 0 30 .0 0 0 .0 0 0 ,0 0

IT 0004716319 CCT 15A PI 8  TV% 9 .7 8 5 .2 0 5 ,0 0 97,39 9 .7 3 9 .0 0 0 ,0 0 1 0 .0 0 0 .000 ,00

IT 0004620305 CCT 15DC15 TV% 1.937.586 ,80 9 9 ,7 9 1 .9 9 5 .8 0 0 ,0 0 2 .0 0 0 .0 0 0 ,0 0

IT 0004652175 CCT 150T 17  TV% 19 .4 57 .390 ,00 9 7 ,34 19 .4 6 8 .0 0 0 ,0 0 2 0 .0 0 0 .0 0 0 ,0 0

IT 0004809809 CCT 15GN17 TV % 4 .8 8 8 .4 8 0 ,0 0 103,14 5 .1 5 7 .0 0 0 /0 0 5 .0 0 0 .0 0 0 ,0 0

IT 0004734973 CDP EUR 14ST16 4 ,2 5 % 9 9 6 .5 3 9 ,0 0 105 ,95 1.0 5 9 .5 0 0 ,0 0 1 .0 0 0 .0 0 0 ,0 0

X S0526903827 CREDIT AGRICOLE 20LG15 3 % 1.9 8 8 .3 9 8 ,0 0 10 3 ,3 4 2 .0 6 6 .8 0 0 ,0 0 2 .0 0 0 .0 0 0 ,0 0

X S034976S627 CREDIT SUISSE 10MZ15 TM% 2 .4 9 9 .2 5 0 ,0 0 100 ,00 2 .5 0 0 .0 0 0 ,0 0 2 .5 0 0 .0 0 0 ,0 0

DE000A1PGWAS DAIMLER 12ST22 2 ,3 7 5 % 9 9 5 .4 4 9 ,0 0 9 9 ,1 3 99 1 .3 0 0 ,0 0 1.000 .000 ,00

DE000A1R0TN7 DAIMLER 21G E20 1 ,75% 9 9 4 .3 6 9 ,0 0 9 8 ,6 9 98 6 .9 0 0 ,0 0 1 .0 0 0 .0 0 0 ,0 0

XSO546424077 DENMARK EUR 0 2 0 T 1 5  1 ,75% 9 7 8 .6 6 6 ,0 0 102 ,63 1 .0 2 6 .2 5 0 ,0 0 1.0 0 0 .0 0 0 ,0 0

X S0850057588 DEUT. TEL. 2 9 0 T 1 9  2 % 1 .9 9 4 .9 2 3 ,5 0 101,06 2.0 2 1 .1 0 0 ,0 0 2 .0 0 0 .0 0 0 ,0 0

USN27915AA03 DEUT. T E L  6M Z17 USD 2 ,25 1 .5 0 5 .2 5 6 ,0 7 101 ,65 1 .4 7 4 .2 0 6 ,3 7 1 .45 0 .2 2 1 ,1 6

XS0494953820 DEUT. T E L  IfsTT FIN 16MZ20 9 9 5 .0 9 9 ,0 0 112 ,07 1.120 .700 ,00 1 .00 0 .0 0 0 ,0 0

FR 0011318658 EDF EUR 10MZ23 2 ,7 5 % 1 .9 8 2 .3 5 6 ,0 0 9 9 ,79 1 .9 9 5 .7 0 0 ,0 0 2 .000 .000 ,00

X S0557897203 EDISON 10NV17 3 ,8 7 5 % 9 9 4 .7 7 4 ,0 0 108,88 1 .0 8 8 .800 ,00 1 .0 0 0 .0 0 0 ,0 0

EU000A1G0AE8 EFSF EUR 04FB15 1 ,6 2 5 % 3 .9 8 3 .5 9 6 ,0 0 101,61 4 .0 6 4 .4 0 0 ,0 0 4 .0 0 0 .0 0 0 ,0 0

IT 0004794142 ENEL 20FB18 4 ,8 7 5 % 1 .5 9 4 .2 0 2 ,5 0 109,74 1 .7 5 0 .3 5 3 ,0 0 1 .5 9 5 .000 ,00

IT 0004794159 ENEL 20FB18 TV% 1.7 9 6 .0 0 0 ,0 0 106 ,38 1.910 .584 ,80 1 .796 .000 ,00

IT 0004576978 ENEL 26FB16 3 ,5 % 40 7 .5 5 1 ,2 0 104,23 4 2 5 .2 5 8 ,4 0 40 8 .0 0 0 ,0 0

IT 0004576994 ENEL 26FB16 7V % 3 9 3 .0 0 0 ,0 0 9 9 ,39 39 0 .6 0 2 ,7 0 3 9 3 .000 ,00

X S 0827692269 ENEL F. 11MZ20 4 ,8 7 5 % 14 8 .852 ,20 111,26 16 6 .890 ,00 1 5 0 .000 ,00

X S 0647288140 ENEL F. 12LG17 4 ,1 2 5 % 1.14 4 .6 1 4 ,8 0 108,16 1.297.920 ,00 1.200 .000 ,00

X S0647298883 ENEL F. 12LG21 5 % 1 9 8 .993 ,80 113,02 22 6 .0 4 0 ,0 0 2 0 0 .000 ,00

XS0842659343 ENEL F. 17AP18 3 ,6 2 5 % 198.985 ,80 106,16 2 1 2 .3 2 0 ,0 0 2 0 0 ,000 ,00

X S0842659426 ENEL F. 17AP23 4 ,8 7 5 % 98 .9 1 8 ,9 8 110,57 110 .565 ,00 100.000,00

IT 0004503766 ENI 29G N 15 TV% 1 9 0 .8 5 1 ,4 0 100,88 2 0 1 .7 6 0 ,0 0 200.000 ,00

X S0970852348 ENI EUR 12ST25 3 ,7 5 % 99 3 .1 8 9 ,0 0 103,37 1 .0 3 3 .700 ,00 1 .0 0 0 .000 ,00

X S 0400780887 ENI EUR 20G E14 5 ,8 7 5 % 4 .0 3 0 .2 8 4 ,0 0 100,25 4 .0 1 0 .0 0 0 ,0 0 4 .0 0 0 .0 0 0 ,0 0

X S0996354956 ENI EUR 22NV21 2 ,6 2 5 % 2 9 9 .9 3 1 ,0 0 99 ,97 2 9 9 .8 9 5 ,0 0 300 .000 ,00

X S0411044653 ENI EUR 28G E16 5 % 9 9 5 .4 9 9 ,0 0 108,26 1 .0 8 2 .600 ,00 1.000 .000 ,00
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Descrizione
Titolo ISIN

1 i

Valore 
; di bilancio

1 Valore 
di mercato 

1 31.12.13 ,
Controvalore Valore

nominale

X S0563739696 ENI EUR 29G E18 3 ,5 % 9 7 6 .0 7 5 ,0 0 107,57 1 .075 .650 ,00 1 .000 .000 ,00

X S 0521000975 ENI EUR 29GN20 4 % 6 .9 6 5 .3 4 4 ,0 0 109,39 7.657.300 ,00 7 .0 0 0 .000 ,00

X S 0861828407 FINMEC. F. 05DC17 4 ,3 7 5 % 1 98 .881 ,80 103,51 2 0 7 .0 1 0 ,0 0 2 00 .000 ,00

X S 0825855751 FORTUM 06ST 22 2 ,2 5 % 9 97 .910 ,00 96,11 9 6 1 .0 5 0 ,0 0 1 .000.000 ,00

FR0010854182 FRANCE OAT 25AP20 3 ,5 % 2 .4 9 2 .3 7 2 ,5 0 112,22 2 .8 0 5 .5 0 0 ,0 0 2 .5 0 0 .0 0 0 ,0 0

FR0010216481 FRANCE OAT 25 0 T 1 5  3 % 2.9 8 5 .3 2 7 ,0 0 105,09 3 .1 5 2 .7 0 0 ,0 0 3 .0 0 0 .0 0 0 ,0 0

X S0827999318 FRANCE T. 01M Z23 2 ,5 0 % 971 .2 3 4 ,0 0 96 ,52 9 6 5 .2 0 0 ,0 0 1 .000 .000 ,00

X S 0954248729 FS 22LG20 4 % 9 9 .0 8 8 ,8 0 104 ,57 104.565 ,00 1 0 0 .000 ,00

USF42768GM 14 GDF SUEZ Ю ОТ22 2 ,8 7 5 %  USD 9 8 9 .2 2 2 ,5 3 93,93 8 9 9 .0 8 4 ,5 3 957.145 ,96

X S0294490312 GE CAP 03A P14 TV% 1 .9 3 6 .4 0 8 ,0 0 99 ,97 1 .9 9 9 .400 ,00 2 .0 0 0 .0 0 0 ,0 0

X S0541454467 GE CAP 17ST15 2 ,8 7 5 % 1.99 5 .2 3 1 ,2 0 103 ,46 2 .0 6 9 .2 0 0 ,0 0 2 .0 0 0 .0 0 0 ,0 0

X S 0553035840 GE CAP 2 8 0 T 1 4  2 ,8 7 5 % 1.9 9 6 .7 6 0 ,0 0 101,93 2 .0 3 8 .6 0 0 ,0 0 2 .0 0 0 .0 0 0 ,0 0

US36962G6F61 GECC A 07ST 22 3 ,1 5 %  USD 73 2 .1 6 4 ,5 5 96,41 69 9 .0 8 7 ,0 9 72 5 .1 1 0 ,5 8

XS093 4 5 29768 GECC A 22M G18 4 %  AUD 3 .7 0 0 .5 0 8 ,8 7 9 9 ,38 3 .2 2 1 .9 6 3 ,9 5 3 .2 4 1 .9 1 1 ,4 3

US38147MAA36 G S 19LG18 2 ,9 %  USD 747.921 ,39 101,97 7 3 9 .359 ,00 7 2 5 .1 1 0 ,5 8

X S 0243960290 HERA EUR 16FB16 4 ,1 2 5 % 9 9 5 .7 0 0 ,0 0 106,14 1 .0 6 1 .4 0 0 ,0 0 1 .00 0 .0 0 0 ,0 0

X S0857458086 ICCREA 26NV14 4 % 9 9 8 .5 4 0 ,0 0 101,73 1 .017 .300 ,00 1 .000 .000 ,00

ГГ0004872328 INTESA-SP 05DC22 3 ,6 2 5 % 9 9 .0 4 9 ,8 0 105,29 10 5 .290 ,00 1 0 0 .000 ,00

X S 0802960533 INTESA-SP 10LG15 4 ,8 7 5 % 9 9 9 .2 0 0 ,0 0 105,25 1 .0 5 2 .500 ,00 1 .000 .000 ,00

US46115HA368 INTESA-SP 15LG18 3 ,8 7 5 %  USD 89 9 .8 8 1 ,5 0 101 ,08 87 9 .5 3 0 ,1 3 87 0 .1 3 2 ,7 0

X S 0997333223 INTESA-SP 28GE19 3 %  EUR 9 9 7 .929 ,50 100,87 1 .0 0 8 .650 ,00 1 .000 .000 ,00

X S0986194883 INTESA-SP 3 0 0 T 2 3  4 %  EUR 9 9 2 .0 2 3 ,0 0 101,29 1 .0 1 2 .900 ,00 1 .000 .000 ,00

X S0222189564 ITALY 15GN20 EUR TV % 5.0 0 0 .2 5 0 ,0 0 95,71 4 .7 8 5 .5 0 0 ,0 0 5.00 0 .0 0 0 ,0 0

US465410BV92 ITALY 26GE15 USD 3 ,1 2 5 %  USD 2.98 8 .3 9 7 ,5 7 102,29 2 .9 6 6 .8 6 2 ,4 5 2.9 0 0 .4 4 2 ,3 2

DE000A1DAMJ6 KFW EUR 10AP15 2 ,2 5 % 2.9 9 0 .5 4 7 ,0 0 102,55 3 .0 7 6 .5 0 0 ,0 0 3.0 0 0 .0 0 0 ,0 0

X S 0190541101 KFW EUR MG 16 TV% 2.9 8 1 .2 0 0 ,0 0 103,34 3 .1 0 0 .2 0 0 ,0 0 3 .00 0 .0 0 0 ,0 0

ES0414970212 LA CAIXA EUR 05M G15 3 ,2 5 % 1 .9 5 6 .600 ,00 103,64 2 .0 7 2 .8 0 0 ,0 0 2 .0 0 0 .0 0 0 ,0 0

X S 0758640279 LUXOTT7CA 19MZ19 3 ,625 99 .4 7 3 ,9 9 108,49 108 .485 ,00 100.000 ,00

X S0842193046 MEDIOBCA 120T 15  3 ,7 5 % 199.768 ,00 103,59 207.170 ,00 2 0 0 .000 ,00

X S0197079972 MER LYN EUR LG14 TV% 9 9 9 .9 7 5 ,0 0 100,05 1.000 .500 ,00 1.000.000 ,00

ГГ0004689912 M PSEUR 9FB18 5 % 99 6 .9 6 9 ,0 0 106,30 1 .0 6 3 .0 0 0 ,0 0 1 .0 0 0 .000 ,00

US63254AAE82 NTL AUS 20GE23 3 %  USD 75 6 .5 0 2 ,6 9 9 2 ,73 67 2 .3 6 3 ,1 4 725.110 ,58

N L 0009348242 OLANDA EUR 15LG20 3 ,5 % 2 .4 9 4 .9 2 5 ,0 0 112,10 2 .8 0 2 .5 0 0 ,0 0 2 .5 0 0 .0 0 0 ,0 0

XSO944435121 P.ITAUANE 18GN18 3 ,2 5 % 1 9 9 .359 ,80 103,49 206 .9 8 0 ,0 0 20 0 .0 0 0 ,0 0

X S0503734872 RABOBK EUR 21A P17 3 ,3 7 5 % 1.992 .798 ,00 105,62 2 .1 1 2 .400 ,00 2 .0 0 0 .0 0 0 ,0 0

X S0454984765 RBS 30ST19 5 ,3 7 5 % 9 6 2 .1 0 2 ,0 0 116 ,02 1.160 .200 ,00 1.000.000 ,00

X S0616865688 SBAB 1 3 0 T 1 4  3 ,50 99 8 .8 0 0 ,0 0 102,39 1.02 3 .8 5 0 ,0 0 1.000 .000 ,00

US822582AW 21 SHELL 10AG18 1 ,9 %  USD 747.287,13 100,33 727.482 ,42 72 5 .1 1 0 ,5 8

X S0803479442 SNAM 11LG16 4 ,3 7 5 % 249.617 ,50 107,85 26 9 .6 2 5 ,0 0 25 0 .0 0 0 ,0 0

X S 0853682069 SNAM 13FB20 3 ,5 % 199.331 ,80 105,33 21 0 .6 6 0 ,0 0 2 0 0 .0 0 0 ,0 0

X S0853679867 SNAM 13NV15 2 % 99 .867 ,00 101,81 101.810 ,00 100.000,00

X S0806449814 SNAM 18GE19 5 % 9 9 .8 7 1 ,0 0 113,54 113.535 ,00 100.000 ,00

X S0829183614 SNAM 19MZ18 3 ,8 7 5 % 997 .254 ,00 108,25 1 .082 .450 ,00 1 .0 0 0 .000 ,00

X S0829190585 SNAM 19ST22 5 ,2 5 % 149 .195 ,85 116,81 17 5 .215 ,00 150.000,00
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Più ne! d e ttag lio : .
R ating  d i un  e m itte n te : fo rn isce  u n a  v a lu taz io n e  g lo b a le  d e lla  so lv ib ilità  d i un 
d e te rm in a to  s o g g e tto  (b a n c a , a z ie n d a  in d u stria le , e n te  g o v e rn a tiv o , p a e se , 

ecc.).

R ating  d i u n a  em issione: va lu ta  la c a p a c ità  ch e  il c ap ita le  e  gli in te ress i d i u n a  
specifica  em iss io n e  v e n g a n o  pag a ti p u n tu a lm e n te . Dal m o m e n to  c h e  le  varie  
em issioni di un  e m itte n te  h a n n o  cara tte ris tich e  d iffe ren ti (in te rm in i d i sc ad en za , 
garanzie , c e d o la  e tc .)  p u ò  darsi, infatti, ch e  v e n g a n o  p a g a te  p u n tu a lm e n te  a lcu n e  
em issioni (es. q u e lle  g a ra n tite  d a  un  co lla te ra le  o  con  sc a d e n z a  p iù  p ro ss im a) 

r isp e tto  a d  altre .

Il ra ting  e sp rim e  esc lu siv am en te  la v a lu taz io n e  d e l rischio c re d ito , c io è  la 

p ro b a b ilità  ch e  v e n g a n o  e ffe ttu a ti p u n tu a lm e n te  p a g a m e n ti d i c a p ita te  e  
in teressi p rev isti da ll'em issione , m e n tre  n o n  im plica la s tim a d i a ltre  tip o lo g ie  
d i rischio (es. s e t to r e  m erceo lo g ico ) che v e n g o n o  lasciate  alle co n s id eraz io n i 

d e ll 'in v es tito re .

Le so c ie tà  d i ra tin g  p ro v v e d o n o  a m o n ito ra re  p e rm a n e n te m e n te  le  lo ro  
valu tazioni al fine d i co m u n ica rn e  te m p e s tiv a m e n te  al m e rc a to  il m ig lio ram en to  

(u p g ra d e )  o  il p e g g io ra m e n to  (d o w n g ra d e ). .

E’ p o ss ib ile  che la so c ie tà  di ra ting  av v e rta  il m e rc a to  d i av e r  p o s to  so tto  analisi 
u n  d e te rm in a to  ra tin g  sp e c ifican d o , a  v o lte , se  sia m a g g io rm e n te  p ro b a b ile  

(an ch e  se  n o n  c e r to )  u n  e v e n tu a le  u p g ra d e  o  d o w n g ra d e .

La scala d e l ra tin g  u tilizzata  p e r  la ta b e lla  è  q u e lla  d e ll'A genz ia  FITCH. Si 
ram m en ta , in p ro p o s ito , c h e  PA genzia FITCH, in d a ta  8 m arzo  2 0 1 3 , h a  reso  
n o to  il d o w n g ra d e  d e l d e b i to  p u b b lic o  ita liano  d a  A- a  BBB +, se g u e n d o  in ta le  
m o d o  l 'o r ie n ta m e n to  e sp re sso  in p r e c e d e n z a  da lle  a ltre  d u e  p rincipali A genzie : 
M o o d y 's  e  S tan d a rd  & P o o r’s. il g iu d iz io  e sp re sso  da lla  n u o v a  scala e sp rim e: 
"A d eg u a te  c a p a c ità  d i r isp e tta re  gli o b b lig h i finanziari. Tuttavia, co n d iz io n i 
e c o n o m ic h e  av v erse  o  cam b iam en ti d e lle  c irco stan ze  s o n o  p iù  fac ilm en te  
associabili a d  u n a  m in o re  c ap ac ità  d i a d e m p ie re  agli o b b lig h i finanziari a s s u n t i . 
C iò  h a  d e te rm in a to  un n o te v o le  s p o s ta m e n to  d i valori r isp e tto  al 2 0 1 2 , infatti, 
co n  r ife r im en to  al 2 0 1 3 , n e ll 'am b ito  de l livello d i risch io  BBB + si co llo ca  qu asi 
P81 % d e l p o r ta fo g lio  o b b lig a z io n a r io  ENPAF m o lto  e s p o s to  sul d e b i to  p u b b lic o  

italiano.

In p ro p o s ito  p u ò  e s se re  u tile  so tto lin e a re  ch e  la COV1P (C om m issione  d i 
V igilanza sui Fondi P ensio n e ) è  p iù  v o lte  in te rv e n u ta  sull'u tilizzo d e i  g iud izi d e lle  
a g en z ie  d i ra ting  p ro p r io  in  c o n s id e ra z io n e  d e l fa tto  c h e  i d o w n g ra d e  sub iti 
dal d e b i to  p u b b lic o  ita liano  p o te v a n o  a v e re  d e lle  ripercussion i sui p o r ta fo g li 
d e i  fo n d i p e n s io n e  c o n  o b b lig h i di v e n d ita  in m assa n e ll 'a m b ito  d è i  m an d a ti 
d i g es tio n e . S e c o n d o  la C om m issione , incarica ta  d e lla  v igilanza a n ch e  sugli 
en ti p rev id en z ia li p riva ti e  p rivatizzati, in s e d e  d i va lu taz io n e  d e ll 'a d e g u a te z z a  
d e l m e rito  c red itiz io  d e v o n o  e sse re  utilizzati c rite ri d iv ersi e  u lte rio ri r isp e tto  
al ra tin g  sp e c ie  co n  r ig u a rd o  a q u eg li em itten ti v e rso  i quali s ia n o  d e te n u te  
p osiz ion i rilevanti, c iò  in c o n fo rm ità  an ch e  con  q u a n to  p re v is to  d a ll'a rt. 5 bis, 
p a rag ra fo  1, d e l re g o la m e n to  CE n. 1 0 6 0 /2 0 0 9  e  successive m od ificazion i (si 
v e d a  n o ta  n. 3 8 6 /2 0 1 2 , c irco lare  n. 5 0 8 9 /2 0 1 3  e  n o ta  n. 4 9 6 /2 0 1 4 ) .
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Descrizione
Titolo ISIN i

i
1

Valore 
di bilancio

Valore 
di mercato 
31.12.13

Controvalore i Valore
nominale

X S0914294979 SNAM 29GE21 3 ,3 7 5 % 199.421 ,80 103 ,81 2 0 7 .610 ,00 20 0 .0 0 0 ,0 0

X S 0498717163 SOC. GEN EUR 31M Z15 3 % 9 9 2 .8 7 9 ,0 0 102,86 1 .0 2 8 .5 5 0 ,0 0 1 .000 .000 ,00

X S0546725358 ST GOBAN 0 8 0 T 1 8  4 % 9 8 6 .257 ,00 109,36 1 .0 9 3 .5 5 0 ,0 0 1 .000 .000 ,00

X S0603232165 SWEDBANK H. 10ST14 2 ,7 5 %  . 9 9 1 .9 9 8 ,0 0 101,16 1 .0 1 1 .6 0 6 ,0 0 1 .000 .000 ,00

X S0486101024 TELECOM 10FB22 5 ,2 5 % 1 .4 8 9 .2 4 3 ,5 0 102,03 1 .5 3 0 .4 2 0 ,0 0 1 .500 .000 ,00

X S0794393040 TELECOM 15GN15 4 ,6 2 5 % 9 9 7 .049 ,00 103 ,67 1 .0 3 6 .7 0 0 ,0 0 1 .000 .000 ,00

X S0254905846 TELECOM 19M G14 4 ,7 5 % 9 9 0 .9 3 8 ,0 0 101 ,19 1 .0 1 1 .9 0 0 ,0 0 1 .000 .000 ,00

XSG693940511 TELECOM 20G E17 7 % 9 9 .425 ,98 112,01 1 1 2 .005 ,00 100.000,00

X S0868458653 TELECOM 21G E20 4 % 198.407,60 9 9 ,3 3 198.660 ,00 2 0 0 .000 ,00

X S0605214336 TERNA EUR 15MZ21 4 ,7 5 % 1.4 8 8 .5 2 2 ,0 0 113,48 1 .7 0 2 .2 0 0 ,0 0 1 .50 0 .0 0 0 ,0 0

X S0747771128 TERNA EUR 17FB17 4 ,1 2 5 % 4 9 9 .1 4 5 ,0 0 108,45 5 4 2 .2 5 0 ,0 0 5 0 0 .000 ,00

X S0843310748 TERNA EUR 16FB18 2 ,8 7 5 % 1 9 9 .511 ,80 104,63 2 0 9 .2 6 0 ,0 0 20 0 .0 0 0 ,0 0

US89152UAG76 TOTAL 10AG18 2 ,1 2 5 %  USD 7 4 7 .695 ,95 100,51 7 2 8 .8 0 8 ,6 4 72 5 .1 1 0 ,5 8

U 0 0 0 4 6 4 9 7 0 0 UBI 180T 15 3 ,1 2 5 % 9 5 0 .8 5 0 ,0 0 103,65 1 .0 3 6 .5 0 0 ,0 0 1 .000 .000 ,00

X S0986090164 UBI BCA 28A P17 2 ,7 5 % 2 4 9 .3 6 7 ,2 5 100,70 2 5 1 .7 5 0 ,0 0 2 5 0 .000 ,00

XSÛ850025627 UBI BCA 3 0 0 T 1 5  3 ,7 5 % 4 9 9 .3 6 0 ,0 0 103,50 5 1 7 .5 0 0 ,0 0 5 0 0 .000 ,00

XS0526073290 UBS EUR 15LG15 3 ,5 0 % 1 .9 9 3 .8 5 8 ,0 0 104,28 2 .0 8 5 .6 0 0 ,0 0 2 .0 0 0 .0 0 0 ,0 0

X S0863482336 UNICREDIT 01G E 18 3 ,3 7 5 % 2 9 9 .1 2 0 ,7 0 103,24 3 0 9 .7 0 5 ,0 0 30 0 .0 0 0 ,0 0

X S 0232989532 UNICREDIT EUR 02NV15 TV % 3 .9 9 2 .6 0 0 ,0 0 98,13 3 .9 2 5 .2 0 0 ,0 0 4 .0 0 0 .0 0 0 ,0 0

X S0973623514 UNICREDIT 24G E 19 3 ,6 2 5 % 9 9 6 .2 9 9 ,0 0 103 ,38 1 .0 3 3 .8 0 0 ,0 0 1 .0 0 0 .000 ,00

X S0955112528 UNICREDÜT 24LG15 TV% 2 .9 9 7 .6 3 0 ,0 0 100,50 3 .0 1 5 .0 0 0 ,0 0 3 .0 0 0 .0 0 0 ,0 0

XS0185030698 UNICREDIT FB14 4 ,3 7 5 1 .9 8 1 .4 0 0 ,0 0 100,61 2 .0 1 2 .2 0 0 ,0 0 2 .0 0 0 .0 0 0 ,0 0

US92857WAZ32 VODAFONE 26ST 22 2 ,5 %  USD 1.7 5 5 .1 5 2 ,9 6 88,35 1 .537 .486 ,19 1 .7 4 0 .265 ,39

X S0304458564 VODAFONE EUR 06G N 14 TV% 9 8 4 .0 9 7 ,0 0 100,12 1 .001 .200 ,00 1 ,000 .000 ,00

Totale 758.851.249,74 792.103.630,06 767.288.003,59

H co n tro v a lo re , in b a s e  alle q u o taz io n i m e d ie  d e l m ese  d i d ic e m b re , p ari ad  
e u ro  7 9 2 .1 0 3 .6 3 0 ,0 6  ra ffro n ta to  al va lo re  d i b ilan c io  d i e u ro  7 5 8 .8 5 1 .2 4 9 ,7 4  

(co m p ren s iv o  di tito li o b b lig az io n ari sc ad en ti nell'esercizio  201 4 ), d e te rm in a  
u n a  p lu sv a len za  di o ltre  t r e n ta tre  milioni di e u ro . Si r ib a d isc e  ch e  si tra tta  di 
p lu sv a len ze  la ten ti in q u a n to  i tito li o b b lig az io n ari im m obilizzati so n o  sottratti 
a ll 'a n d a m e n to  d e l m e rc a to  p o ic h é  d es tin a ti a d  e s se re  r im b o rsa ti alla sc adenza  

al v a lo re  nom inale .

Analisi qua li ta t iva  de l  po r ta fo g l io  ob b l igaz ionar io

Il ra ting  è  un m e to d o  utilizzato  p e r  classificare i tito li o b b lig a z io n a ri in b a se  alla 

lo ro  rischiosità.

Il ra ting  è  la v a lu taz io n e  di un e m itte n te  o  d i u n a  em issione , e sp re ssa  in m aniera  

sin te tica  a ttra v e rso  un s im b o lo  (es. A A A ).
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Ripartizione in base al RATING del Portafoglio Obbligazionario

V alutazione C onsistenza P eso  % R ischiosità

AAA 42 .950 .221 ,00 5,60 TITOLI DI PRIMARIA QUALITA':

AA+ 20.467.022,00 2,67 TITOLI ALTAMENTE SICURI HIGHLY SAFE

AA 2.725 .110 ,00 0,36
CATEGORIA MOLTO ELEVATA:

AA- 5 .450 .222 ,00 0,71 TITOLI MEDIO SICURI 
VERY SAFE

A+ 22.500 .000 ,00 2,93

A 16.482.257,00 2,15
CATEGORIA DI FASCIA MEDIO ALTA:

A- 17.175.265,00 2,24 TITOLI SICURI 
MEDIUM GRADE

BBB+ 624.612 .796 ,00 81,41

BBB 6.325 .111 ,00 0 ,82

BBB- 3.800 .000 ,00 0,50 CATEGORIA DI FASCIA MEDIO BASSA: 
TITOLI PIUTTOSTO SPECULATIVI

BB+ 2.200 .000,00 0,29 QUITE SPECULATIVE

BB 2.600 .000 ,00 0,34

7 6 7 .2 8 8 .0 0 4 ,0 0 1 0 0 ,0 0

■ BBB+ I  AAA A+ AA+ A- I  A
81,41 |  5 ,60  I 2,93 2 ,67  2 ,24  I 2 ,15

■ b b b  ■ ■  AA- BBB- AA BB ' ■ ■  BB+
0,82 0,71 0 ,50  0 ,36  0 ,34  0 ,29



Camera dei D eputati -  1 0 4  - Senato della Repubblica

XVII LEGISLATURA -  DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI -  DOCUMENTI -  DOC. XV N. 174

Em ittente

I Emittente Valore | Peso °/o |

SOVRANO ITALIA 5 8 8 .9 0 0 .4 4 2 7 6 ,7 5

CORPORATE 1 2 9 .2 1 2 .2 3 0 . 1 6 ,8 4

ENTI SOVRANAZIONALI 3 6 .4 5 0 .2 2 1 4 ,7 5

SOVRANO ESTERO 1 2 .7 2 5 .1 1 1 1 ,66

7 6 7 .2 8 8 .0 0 4

D e t t a g l i o  p e r  e m i t t e n t e

Descrizione titolo Quantità Em ittente 1 Peso %  j

ITALIA 588.900.442,32 Sovrano Italia 76,75

BEI 31.450.221,16 Sovra nazionali 4,10

ENI 14.500.000,00 Corporate 1,89

UNICREDIT 10.300.000,00 Corporate 1,34

GENERAL ELECTRIC 9.967.022,10 Corporate 1,30

INTESA-SP 9,470.132,70 Corporate 1,23

ATLANTIA 9.135.000,00 Corporate 1,19

FRANCIA 6.500.000,00 Sovrano estero 0,85

ENEL 6.042.000,00 Corporate 0,79

KFW 6.000.000,00 Corporate 0,78

DEUT. TEL. 4.450.221,16 Corporate 0,58

EFSF 4.000.000,00 . . Sovranazionali 0,52

TELECOM 3.800.000,00 Corporate 0,50

VODAFONE 2.740.265,39 Corporate 0,36

CREDIT SUISSE 2.500.000,00 Corporate 0,33

OLANDA 2.500.000,00 Sovrano estero 0,33

TERNA 2.200.000,00 Corporate 0,29

B. SANT. 2.000.000,00 Corporate 0,26

BARCLAYS 2.000.000,00 Corporate 0,26

BCA JTALEASE 2.000.000,00 Corporate 0,26

BCO VR-NO 2.000.000,00 Corporate 0,26

BELGIO 2.000.000,00 Sovrano estero 0,26

BMW 2.000.000,00 Corporate 0,26

CREDIT AGRICOLE 2.000.000,00 Corporate 0,26

DAIMLER 2.000.000,00 Corporate 0,26

EDF EUR 2.000.000,00 Corporate 0,26

LA CAIXA 2.000.000,00 Corporate 0,26

RABOBANK 2.000.000,00 Corporate 0,26

SNAM 2.000.000,00 Corporate 0,26
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Descrizione tìtolo Quantità Emittente Peso %

UBS 2.000.000,00 Corporate 0,26

UBI 1.750.000,00 Corporate 0,23

AUCHAN 1.300.000,00 Corporate 0,17

CARREFOUR 1.100.000,00 Corporate 0,14

AFD 1.000.000,00 Sovranazionali 0,13

BASF 1.000.000,00 Corporate 0,13

BEAR ST. 1.000.000,00 Corporate 0,13

BNG 1.000.000,00 Corporate 0,13

BNP PARIBAS 1.000.000,00 Corporate 0,13

DENMARK 1.000.000,00 Sovrano estero 0,13

EDISON 1.000.000,00 . Corporate 0,13

FORTUM 1.000.000,00 Corporate 0,13

HERA 1.000.000,00 Corporate 0,13

ICCREA 1.000.000,00 Corporate 0,13

MERRILL LYNCH 1.000.000,00 Corporate 0,13

MPS EUR 1.000.000,00 Corporate 0,13

RBS 1.000.000,00 Corporate 0,13

SBAB 1.000.000,00 Corporate 0,13

SOCIETE GENERAL 1.000.000,00 Corporate 0,13

ST GOBAIN 1.000.000,00 Corporate 0,13

SWEDBANK H. 1.000.000,00 Corporate 0,13

GDFSUEZ 957.145,96 Corporate 0,12

BRASILE 725.110,58 Sovrano estero 0,09

GOLDMAN SACHS 725.110,58 . Corporate 0,09

NATIONAL AUSTRALIA BANK 725.110,58 Corporate 0,09

SHELL 725.110,58 Corporate 0,09

TOTAL 725.110,58 Corporate 0,09

A2A 300.000,00 Corporate 0,04

FINMECCANICA 200.000,00 Corporate 0,03

MEDIOBANCA 200.000,00 Corporate 0,03

POSTE ITALIANE 200.000,00 Corporate 0,03

FERROVIE DELLO STATO 100.000,00 Corporate 0,01

LUXOTTICA 100.000,00

7 6 7 .2 8 8 .0 0 3 ,6 9

Corporate 0,01

D iversificazione p e r  s e t to re  (CORPORATE)

Quantità Peso %  Settore *

BANCARIO 

PUBBLICA UTILITÀ' 

ENERGETICO

57.670.355

25.834.145

15.950.222

7,52

3,37
2,08
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TELEFONICO

FINANZIARIO

AUTOMOBILISTICO

AUMENTARE

INDUSTRIALE

Quantità

10.990.486

9.967.022

4.000.000
2.400.000
2.400.000

TOTALE COMPONENTE CORPORATE 1 2 9 .2 1 2 .2 3 0

* calcolato sul portafoglio obbligazionario to tale  (sovrano - corporate - sovranazionale)

P eso % Settore *

1,43

1,30

0,52

0,31

0,31

1 6 ,8 4

A sset allocation  p o rta fo g lio  DICEMBRE 2013

5 0 ,0 0 %

4 5 ,0 0 %

4 0 ,0 0 %

3 5 ,0 0 %

3 0 ,0 0 %

2 5 ,0 0 %  

20 ,0 0 % 

1 5 ,0 0 %  

10,0 0 % 

5 ,0 0 %  

0,0 0%

47,11%

—
3 6 ,8 7 %

—

1 2,51%

3 ,5 1 %

A Z IO N A R IO  F O N D O  IM M OBILIARE LIQUIDITÀ O B B L IG A Z IO N A R IO
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Confronto asset allocation 2009 - 2013
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F ondo im m obiliare  FIEPP

L’Ente, a b ilan c io  d i ese rc iz io  2 0 1 3 , h a  a d o tta to  la d e c is io n e  di im m obilizzare le 
q u o te  d e l fo n d o  FIEPP "F o n d o  Im m obiliare  Enti di P re v id en za  d e i Professionisti" 
c iò  in v ir tù  d e l  fa tto  ch e  n e  d e t ie n e  le q u o te  dal 2 0 0 8  (il R e g o la m e n to  d e l 
F o n d o  p e ra l tro  n e  p r e v e d e  u n a  d u ra ta  d i t r e n ta  anni da lla  ch iusura de lla  p rim a  
so tto sc riz io n e ), c h e  gli im m obili h a n n o  orm ai rag g iu n to  il n u m e ro  d i d ieci, 
p e r  un  c o s to  s to ric o  di 2 0 7 ,8 3  m in d i eu ro ; sussis tono , d u n q u e , le  cond iz ion i 
n o rm a tiv a m e n te  p re v is te  p e r c h é  si p o ssa  p r o c e d e r e  alla im m obilizzazione 
d e llrn v e s tim e n to . Si ag g iu n g a  ch e  negli esercizi in cui le q u o te  so n o  s ta te  in se rite  
nell’attivo  finanziario , so n o  s ta te  co n tab ilizza te  al v a lo re  n o m inale  di acq u is to  
(5 0 0 .0 0 0 ,0 0  e u ro  ciascuna) e  che, n é  in p re c e d e n z a  n é  allo s ta to  a ttu a le  h a n n o  
su b ito  u n a  sva lu taz io n e  ch e  n e  a b b ia  c o m p o r ta to  la r id u z io n e  so tto  il s u d d e t to  

valo re  nom inale .

L 'investim ento  r a p p re se n ta  il 12 ,51%  d e l p a tr im o n io  co m p lessiv o  delFEnte e  al 
n e t to  d e lle  d isp o n ib ilità  liq u id e , an ch e  in valu ta, co stitu isce  il s e c o n d o  asse t p e r  
im p o rta n z a  d o p o  il p o r ta fo g lio  o b b lig az io n ario .

Il p o r ta fo g lio  im m obilia re  de l F on d o  al 31 d ic e m b re  2 0 1 3  è  c o m p o s to , c o m e  
d e t to  d a  d iec i im m obili il cui v a lo re  co m p less iv o  d i m erca to , ce rtifica to  d a  un 
e s p e r to  in d ip e n d e n te , risu lta  p a ri a 2 0 1 .0 7 6 .0 0 0 ,0 0 . Nel co rso  d e l 2 0 1 3  è  s ta to  
p e r fe z io n a to  l 'acqu is to , p e r  un v a lo re  d i 9,3 min d i e u ro , d i un  im m o b ile  in 
R om a via V esalio  n .6 , lo c a to  d a  u n a  p rim aria  so c ie tà  in te rn az io n a le  d e l se tto re  

assicurativo .

Il c o m p e n d io  d e l F on d o  va r ip a r t i to  tra  im m obili in locaz io n e  (valore  
1 6 5 .0 5 8 .0 0 0 ,0 0  e u ro )  e  d iritti reali im m obiliari (valo re 3 6 .0 1 8 .0 0 0 ,0 0  eu ro )  
relativi a d  un  im m o b ile  il cui p o sse s so  è  co n n esso  a d  un c o n tra tto  d i leasing. 
Il v a lo re  n e tto  d e i fo n d o  al 31 d ic e m b re  20 1 3  è  pari ad  e u ro  2 0 3 .8 3 5 .2 7 4 ,0 0 ; 
a  f ro n te  d i un v a lo re  n o m in a le  di o g n i singola q u o ta  p ari a d  e u ro  5 0 0 .0 0 0 ,0 0 , 
il v a lo re  d e lla  q u o ta  d i p a r te c ip a z io n e  al fo n d o  al 31 d ic e m b re  2 0 1 3  è  p ari ad  
e u ro  5 0 5 .7 9 4 .7 2 5 ,0 0 ; si tra tta  di un  v a lo re  in rid u z io n e  r isp e tto  al b ilancio  di 
eserc iz io  2 0 1 2  c h e  aveva fa tto  reg is tra re  un v a lo re  p ari a 5 0 9 .0 5 8 .8 0 4 ,0 0 .
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L 'an d am en to  n o n  fav o re v o le  d e l m erca to  im m o b ilia re  u n ito  a ll 'a p p e sa n tim e n to  
de l carico  fiscale h a n n o  d e te rm in a to  u n a  m inusvalenza al n e tto  d e lle  p lusv a len ze  

d i 4 ,9  min d i e u ro  (5 ,2  m in d i e u r o  se n za  il c o m p u to  d e lle  p lu sva lenze).

Nel 2013, con  riferim ento al risultato 2012, è  stata effe ttuata  una distribuzione d i p ro ­
ven ti all'ENPAF, tito lare  di n .403 q u o te , pari ad  eu ro  3 .080 .480  ( 8 .462 ,86  a quo ta).

N ell'am b ito  deg li s tru m en ti finanziari va e v id e n z ia to  che  il F o n d o  FIEPP nel 
c o rso  d e l p r im o  se m e s tre  2 0 1 3  ha  so tto sc r itto  q u o te  d e l F o n d o  o p tim u m  USA 
p r o p e r ty  I p e r  un  c o n tro v a lo re  d i e u ro  1 0 .0 0 0 .0 0 0 ,0 0 . La stra te g ia  d e l  F o n d o  
o p tim u m  USA p r o p e r ty  I, ch e  h a  una  d u ra ta  di se tte  anni, è  b asa ta  su ll'acqu isto  
e  la valo rizzazione d i un p o r ta fo g lio  d iversifica to  di im m obili negli S tati Uniti, 
p rin c ip a lm e n te  n e lle  c ittà  d i N ew  York, Los A ngeles, M iami e  San Francisco. 
N ell'am b ito  d e l b ilancio  d e l F o n d o  FIEPP le q u o te  d e l F o n d o  O P T IM U M  
s o n o  s ta te  v a lo rizzate  a ll 'im p o r to  n o m in a le  n o n  e s s e n d o  a n c o ra  d isp o n ib ile  
il NAV (valore de l p a tr im o n io  n e tto )  d e l F o n d o  O PTIM U M . Si ag g iu n g a  che  

l 'in v es tim en to  d i d u ra ta  se t te n n a le  è  d e n o m in a to  in d o llari e  d u n q u e  il v a lo re  
d e lla  q u o ta  è  in flu e n za to  a n c h e  d a ll 'a n d a m e n to  d e l ta sso  d i cam b io . P er il p r im o  
trie n n io  è  p rev ista  u n a  c e d o la  g aran tita  d e l 4% .

Il ta s so  in te rn o  d i re n d im e n to  d e l F o n d o  FIEPP alla d a ta  d e l 31 d ic e m b re  
2 0 1 3 , c o n fo rm e m e n te  a  q u a n to  d isp o s to  in m a te ria  d a lla  Banca d 'Ita lia  
(p ro v v e d im e n to  d e ll’8 m ag g io  2 0 1 2 )  , è  p a ri al 4 ,30% . Il p r e d e t to  ta s so  è  
ca lco la to  in b a se  al v a lo re  d e l  r e n d ic o n to  re d a t to  al 31 d ic e m b re  2 0 1 3 , al v a lo re  
iniziale d e l F o n d o  al m o m e n to  d e lla  p rim a  so tto sc riz io n e  ( 20  g iu g n o  2 0 0 8 ) e d  

ai flussi in te rv e n u ti nel p e r io d o .

D all'esam e d e l b ilan c io  d i ese rc iz io  2 0 1 3  d e l F o n d o  e m e rg e  l 'in c re m e n to  d e i 
c an o n i d i lo caz io n e  p e r  cen to c in q u a n ta m ila  eu ro , m e n tre  sul p ia n o  d e i  costi si 
reg istra  un  a u m e n to  d e lla  v o c e  re la tiva  agli o n e r i p e r  la g e s tio n e  c h e  a m m o n ta n o  
a 1,9 MLN di e u ro  (nel 2011  il c o s to  e ra  s ta to  p ari a 1,5 MLN eu ro ).

In v irtù  d e ll’u tile n e t to  a c c e r ta to  a  b ilan c io  2 0 1 3  e  d eg li utili a c c e rta ti e  n o n  
d is tr ib u iti n e i bilanci p r e c e d e n t i  è  s ta to  d e l ib e ra to  un d iv id e n d o  p a r i a  e u ro  
2 .3 3 5 .2 7 4 , al lo rd o  d e lla  r ite n u ta  d e l 20% , in r id u z io n e  r isp e tto  all’ese rc iz io  

p r e c e d e n te .

C o n  d e lib e ra z io n e  d e l C onsig lio  d i am m in istraz io n e  n . 6 5  d e l 19 d ic e m b re  2 0 1 3  
è  s ta to  a p p ro v a to  il p ia n o  re la tivo  agli investim en ti im m obiliari d e l  tr ie n n io  
2 0 1 4 /2 0 1 6 . Il P iano è  s ta to  assen tito  dai M inisteri vigilanti.

L'art. 8, c. 15 d e l d.l. n. 7 8 /2 0 1 0 , c o n v e r tito  con  m odificazion i ne lla  leg g e  n. 
1 2 2 /2 0 1 0 , p r e v e d e  ch e  tu tti gli en ti p u b b lic i e  p rivati che  g es tisco n o  fo rm e  
o b b lig a to rie  di assistenza  e  p re v id e n z a  p o s s a n o  e ffe ttu a re  o p e ra z io n i d i a c q u s ito  
e  v e n d ita  d i im m obili e  d i utilizzo d e lle  so m m e  rin v en ien ti d a ll 'a lien az io n e  d i 
im m obili o  d i q u o te  d i fo n d i im m obiliari, s u b o rd in a ta m e n te  alla verifica  d e l 
r is p e tto  d e i saldi s tru ttu ra li d i finanza  p u b b lic a  d a  a ttu arsi co n  d e c r e to  d e l 
M in istro  d e ll 'e c o n o m ia  e  d e lle  finanze d i c o n c e r to  co n  il M in istro  d e l  lav o ro  
e  d e lle  p o litich e  sociali. E' s ta to  a d o t ta to  il DM  10 n o v e m b re  2 0 1 0  nel q u a le  
all’a r t. 2 si stab ilisce  ch e  gli en ti a d o tt in o  un  p ia n o  tr ie n n a le  d i in v es tim en to  nel 
q u a le  v en g a  e v id e n z ia to  il d e tta g lio  d e lle  o p e ra z io n i so p ra  richiam ate.
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Si r i p o r t a  d i  s e g u i t o  l a  t a b e l l a  a l l e g a t a  a l ia  c i t a t a  d e l i b e r a  c o n s i l i a r e  n e l l a  q u a l e  si 

d e s c r i v e  il p i a n o  d i  i n v e s t i m e n t o  im m o b i l i a r e  p e r  il t r i e n n i o  2 0 1 4 / 2 0 1 6 .  D a  e s s a  

e m e r g e  c h e  l e  u n i c h e  o p e r a z i o n i  p r e v i s t e  s o n o  q u e l l e  d i  a c q u s i t o  d i  q u o t e  d i  

f o n d i  im m o b i l ia r i .

PIANO DI INVESTIMENTO TRIENNIO 2014 - 2015 - 20163 1

2014 2015 2016

Ammontare delle operazioni di vendita immobili € 0,00 € 0,00 € 0,00

Ammontare delle operazioni di cessione 
delle quote di fondi immobiliari € 0,00 € 0,00 € 0,00

0,00 0,00 0,00

Ammontare delle operazioni di apporto in Fondo 
immobiliare € 0,00

Ammontare delle operazioni di acquisto immobili per:

investimenti diretti

con utilizzo di liquidità 
proveniente da vendita di 
immobili

con utilizzo di liquidità 
proveniente da vendita di 
fondi imm.ri

€

€

0,00 € 

0,00 €

0,00 € 

0,00 €

0,00

0,00

con utilizzo di liquidità 
proveniente da vendita di 
immobili

€ 0,00 € 0,00 € 0,00

investim en ti in d ire tti (fondi 
im m obiliari)

con utilizzo di liquidità 
proveniente da vendita di 
fondi imm.ri

€ 0,00 € 0,00 € 0,00

con utilizzo di liquidità 
derivante dagli utili di 
esercizio

€ 33.600,00 € 34.000,00 € 34.000,00

Ammontare delle operazioni di utilizzo delle 
disponibilità liquide provenienti dalla vendita 
di immobili (*)

€ 0,00 € 0,00 € 0,00

(*) Le somme disponibili saranno investite in titoli dello Stato Italiano a medio e  lungo termine.

A ttivo  c irco lan te

C red iti

1 Saldo a! 31 .1 2 .2 0 1 3  Saldo al 3 1 .12 .2012 Variazioni

63 .570 .522 270 .493 .178  

Il saldo è  così suddiviso secondo  le scadenze:

(2 0 6 .922 .656 )

Descrizione Entro 12 m esi Oltre 12  m esi Oltre 5 anni T o ta l^

Verso iscritti e terzi contribuenti 
Verso inquilini 
Verso altri

5 3 .2 4 8 .1 2 9

2.149.859
8 .1 7 2 .5 3 4

5 3 .2 4 8 .1 2 9

2.149.859
8 .1 7 2 .5 3 4

Totale 6 3 .5 7 0 .5 2 2

3 1 valori economici delle Tabella sono espressi in migliaia di euro.

6 3 .570 .522
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I c red iti v e rso  iscritti e  te rz i c o n tr ib u e n ti ai 3 1 .1 2 .2 0 1 3  so n o  così rip artiti:

26.084.135
749.412

6 4 7 .8 8 1

25.236 .875

257.666

28.213

2 4 3 .9 4 7

5 3 .2 4 8 .1 2 9

N ei c red iti v e rso  iscritti e  te rz i c o n tr ib u e n ti so n o  c o m p re s i gli im p o rti 

d o v u ti all'Ente dagli iscritti p e r  la c o n tr ib u z io n e  so g g e ttiv a , d a  risca tto  e  d a  

rico n g iu n z io n e , n o n c h é  gli im p o rti d o v u ti d a lle  ASL p e r  la c o n tr ib u z io n e  

o g g e ttiv a  r a p p re se n ta ta  dal c o n tr ib u to  0 ,90%  a r t  .5 ex legge 1 1 /7 /1 9 7 7  n. 395 ; 

ta te  n o rm ativ a  p r e v e d e  l 'o b b lig o  p e r  le  A z ie n d e  sa n ita rie  locati d i r iv e rsa re  

all'E nte un im p o rto  pari allo 0 ,90%  d e i co rrisp e ttiv i e ro g a ti a lle farm ac ie  in 

s e d e  di liq u id az io n e  d e lle  p re s taz io n i fa rm ac eu tic h e  p e r  il Servizio  Sanitario  

N azionale.

Il c o n tr ib u to  0 ,90%  ra p p re se n ta  tu t to ra  p e r  l'ENPAF un ricavo n ecessa rio  p e r  

la s tab ilità  de lla  g e s tio n e  d e lla  C assa e  p e r  le p re s taz io n i p en s io n is tich e  fu tu re .

Q u a n to  ai c o n tr ib u ti  sogge ttiv i, la v o ce  p r in c ip a le  d i c re d ito , q u e lla  

p rev id en z ia le , si riferisce sia alle so m m e ch e  gli iscritti d e v o n o  an c o ra  v e rsa re , a  

t i to lo  di co n tr ib u ti p rev id en z ia li o b b lig a to ri alla fine d e ll’anno , n e ll 'am b ito  de lla  

risco ssio n e  b o n a r ia  ch e  av v ien e  tra m ite  b o lle ttin i ban cari, n e ll'eserc iz io  2 0 1 3  

e d  e n tro  la ch iusura d e llo  s tesso , e  sia a lle so m m e  c h e  gli iscritti m orosi d e v o n o  
a n c o ra  c o r r is p o n d e re , a llo  s te sso  tito lo , re la tiv am en te  a d  ann i p r e c e d e n t i  al 

2 0 1 3 , a q u e s to  p ro p o s i to  si p re c isa  c h e  si tra tta  d i c o n tr ib u ti  p o s ti in riscossione  

in b a s e  ai ruoli co n se g n a ti da ll'E n te  agli A g en ti te r r ito r ia lm e n te  c o m p e te n ti  c h e  

p ro v v e d o n o  alla no tìfica  d e lle  ca rte lle  esatto riali. Si o sse rv a  ch e  n e ll 'am b ito  d e i 
c red iti d e ll’an n o  c o r re n te  r ie n tra n o  a n c h e  le  posiz ion i ( p e r  le quali n o n  si p u ò  

p a r la re  in se n so  s tre t to  d i m o ro sità ) d i u n a  p a r te  d e i nuovi iscritti i qu a li a v e n d o  

te m p o  fin o  al 3 0  s e t te m b re  d e ll 'a n n o  successivo  a q u e llo  di p r im a  iscrizione 

a lla  Cassa, h a n n o  p re s e n ta to  la d o m a n d a  di rid u z io n e  e n tro  il te rm in e  m assim o 

e , p e r  i quali, d u n q u e , la c o n tr ib u z io n e  d e l b ie n n io  v ie n e  p o s ta  in risco ssio n e  

n e l co rso  d e ll 'a n n o  successivo , e ssen d o s i nel f ra t te m p o  e sa u rite  le p r o c e d u re  d i 

riscossione  b o n a r ia . D a rilevare c h e  p e r  il p rim o  a n n o  l'a m m o n ta re  d e i  c red iti 
p e r  c o n tr ib u ti p rev id en z ia li n o n  v ersa ti dag li iscritti su p e ra  q u e llo  d e i  c red iti 

p e r  c o n tr ib u to  0 ,90% ; il fe n o m e n o  v a  asc ritto  sia all’a u m e n to  d e lla  m o ro sità  

d e i c o n tr ib u e n ti c h e  alla c o n tra z io n e  d e lla  e n tra ta  d i c o m p e te n z a  d e llo  0 ,90%  

a cce rta ta  p e r  il 2 0 1 3 . . . .

Contributi p rev idenza ord inari 

C ontributi a ss is ten za  

Sanzioni su  crediti verso  contribuenti 

C ontributo  0 ,90%  legge 3 9 5 /1977

Q uote  partec ipaz ione  iscritti a ll'onere  riscatti e  ricongiunzione

Q uote  di contributi associativi una  tan tu m

I n d e n n i tà  di m a te rn i tà  l ib e re  p ro fe s s io n is te  a r t .  7 8  D .L gs 1 5 1 /2 0 0 1

T otale
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In m erito  ai c red iti van ta ti dalPENPAF nei co n fro n ti deg li iscritti re la tiv am en te  

alia c o n tr ib u z io n e  p rev id en z ia le  so g g e ttiv a , nella ta b e lla  se g u e n te  si p u ò  

r isco n tra re  il c o s ta n te  a u m e n to , an ch e  p e rc e n tu a le , deg li stessi in r ife rim en to

a ll 'e n tra ta  di c o m p e te n z a  d i ciascun  anno .

1 Anno 1 Accertato Crediti Percentuale |

2006 124 .251 .187 3 .580 .863 2 ,8 8 %

2007 132 .536 .158 3 .8 4 9 .4 7 2 2 ,9 0 %

2008 1 38 .346 .053 5.097 .382 3 ,68%

2009 145 .307.462 6 .344 .072 4 ,37%

2010 149 .257.970 6 .871 .149 4 ,6 0 %

2011 152 .613 .256 7.422.775 4 ,8 6 %

2012 158 .669 .527 9.221 .511 5 ,8 1 %

2013 166 .361 .070 12 .338 .429 7,42%

Nel d e tta g lio  si rileva il significativo a u m e n to  d e i c re d iti in v a lo re  asso lu to  

(+ 3,1 m in) il 33%  in p iù  r isp e tto  al 2 0 1 3 , l’a u m e n to  e ra  s ta to  p ari al 20%  nel 

2 0 1 2 ; il d a to  p e rc e n tu a le  d i in c id en za  d e i c re d iti sul to ta le  de l ricavo a c c e rta to  
n ell'anno , in a u m e n to  d i p o c o  m e n o  di un  p u n to  p e rc e n tu a le , tra  il 2 0 1 2  e  il

2 0 1 1 , c re sc e , invece, d e ll’1,6% tra  il 2 0 1 2  e  il 2 0 1 3 .

N ella ta b e lla  ch e  se g u e  v ie n e  ind ica to , invece, l’a n d a m e n to  de i c red iti to tali, 
d u n q u e  d i c o m p e te n z a  e  p reg re ssi, al 31 d ic e m b re  d i ciascun an n o  d i esercizio.

I d a ti ch e  g ià nel 2 0 1 2  m o strav an o  r isp e tto  al 2011 un  n o te v o le  a u m e n to  

d e i c re d iti p reg ressi accum ulati p re p o n d e ra n t i,  p e ra ltro , r isp e tto  a quelli 

di c o m p e te n z a , co n fe rm a n o , a n c h e  p e r  il 2 0 1 3 , la te n d e n z a  in a tto , fa c e n d o  
reg is tra re  + 3,1 min c red iti d i c o m p e te n z a , + 3,6 m in c red iti p reg ressi. Gli 

e le m e n ti seg n a lan o , d u n q u e ,  il p e rm a n e re  de l ra lle n ta m e n to  d e lla  riscossione 

d e i c red iti p reg re ss i; si co n fe rm a  il m assiccio rico rso  d eg li iscritti alla rate izzazione  
d e i  c o n tr ib u ti p o s ti  in riscossione  tram ite  ca rte lla  e sa tto ria le .

Anno | Crediti totali Crediti di com petenza Crediti pregressi

2006 6 .9 02 .232 3 .580 .863 3 .321 .369

2007 7.752.211 3 .8 49 .472 3.902 .739

2008 9 .766 .627 5.097.382 4.669 .245

2009 12 .210 .376 6 .3 4 4 .0 7 2 5 .866 .304

2010 14 .842 .732 6 .8 7 1 .1 4 9 7.971.583

2011 15.337.055 7 .422 .775 7.914.280

2012 19 .353 .894 9 .221 .511 10.132.383

2013 26 .084 .134 12.338 .429 13.745.706

Q u a n to  al c re d ito  co m p lessiv o  v a n ta to  d a ll’Ente, p e r  il c o n tr ib u to  0 ,90% , la 

r ip a rtiz io n e  p e r  R eg io n e  è  la se g u e n te :
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PIEMONTE 1.170.476,10 960.092,76 (210.383,34)
VALLE D'AOSTA 12.910,10 13.293,78 383,68
LOMBARDIA 1.480.956,60 1.592.151,58 111.194,98
TRENTINO ALTO ADIGE 118.601,66 101.938,96 . • (16.662,70)
VENETO 715.685,83 720.641,34 4.955,51
FRIULI VENEZIA GIULIA 149.000,76 147.318,65 (1.682,11)
LIGURIA 257.392,50 243.559,46 (13.833,04)
EMILIA ROMAGNA 621.092,01 651.260,52 30.168,51
TOSCANA 590.563,02 517.094,06 (73.468,96)
UMBRIA 100.034,56 134.112,90 34.078,34
MARCHE 308.790,63 341.906,89 33.116,26
LAZIO 4.748.801,31 4.336.134,92 (412.666,39)
ABRUZZO 240.528,71 235.298,03 (5.230,68)
MOLISE 180.195,11 269.011,12 88.816,01
CAMPANIA 13.564.580,52 10.631.196,19 (2.933.384,33)
PUGLIA 611.400,68 615.722,85 4.322,17
BASILICATA 69.096,50 73.106,29 4.009,79
CALABRIA 2.311.949,90 2.292.302,29 (19.647,61)
SICILIA 1.225.687,94 896.097,17 (329.590,77)
SARDEGNA 514.523,20 464.634,63 (49.888,57)

2 8 .9 9 2 .2 6 7 ,6 4 2 5 .2 3 6 .8 7 4 ,3 9 ( 3 .7 5 5 .3 9 3 ,2 5 )

li livello d e i c red iti com plessiv i in e ren ti al c o n tr ib u to  0 ,90% , fa reg is tra re  una 
d im in u z io n e  r isp e tto  a ll 'an n o  p r e c e d e n te ,  a n c o rc h é  p e rc e n tu a lm e n te  in fe rio re  

r isp e tto  a  q u e lla  risc o n tra ta  nei 2 0 1 2  sul 2011 q u a n d o  la rid u z io n e  e ra  s ta ta  pari 
a o ltre  q u a ttro  m ilioni. La c o n tra z io n e  d e i c red iti risu lta  p a rz ia lm e n te  giustificata 
da l ca lo  d e l ricavo a c c e r ta to  n e ll 'an n o  p e r  q u e s ta  v o c e  d i e n tra ta . In p ro p o s ito , 
va se g n a la to  c h e  le  rid u z io n i p iù  significative d e ll 'e sp o siz io n e  si reg istra  p e r  
la R eg ione C am p an ia . Si r ib a d isc e  c h e  c o m u n q u e  u n a  p a r te  d e i c re d ito  
co m p lessiv o  a cce rta to , q u e llo  di p a r te  c o r re n te , è  c o m u n q u e  "fisiologico" in 

q u a n to  d e te rm in a to  d a lle  m o d a lità  d i v e rsa m e n to  d e l c o n tr ib u to  0 ,9 0 %  ch e  
è  p re v is to  av v en g a  trim es tra lm e n te , e n tro  il 15° g io rn o  d e l  m e se  successivo  d i 

ciascun tr im es tre  so lare.

Si e v id en z ia  ch e  la C o r te  C o s titu z io n a le  co n  la se n te n z a  n . 1 8 6 /2 0 1 3  h a  d ich ia ra to  
la illegittim ità c o s titu z io n a le  d e lle  d isposiz ion i ch e  p r e v e d e v a n o  p e r  le Regioni 
s o tto p o s te  a  p ian i d i r ie n tro  da i d isavanzi sanitari, f in o  al 31 d ic e m b re  2 0 1 3 , 
l 'im possib ilità  d i in tr a p re n d e re  o  p ro se g u ire  az ion i e secu tiv e  ne i co n fro n ti 
d e lle  a z ie n d e  san ita rie  locali e  o sp e d a lie re  d e lle  R egioni m e d e s im e  (art. 1, c. 
51 I. n. 2 2 0 /2 0 1 0  sia ne! te s to  r isu ltan te  a se g u ito  d e lle  m od ifiche  in tro d o tte  
d a lla r t . 1 7 ,c . 4 , I e t t .e ) d e l  di. n. 9 8 /2 0 1 1  c o n v e r tito  co n  m odificazion i da lla I. n.
111 /2011  sia ne l te s to  v ig e n te  r isu ltan te  a se g u ito  d e lie  m odificazion i in t ro d o tte  
d a lla r t . 6 b is  c. 2 ie tt. a) e  d )  di n. 1 5 8 /2 0 1 2  c o n v e r tito  con  m od ificazion i dalla 

L n . 1 8 9 /2 0 1 2 ).


