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BILANCIO D’ESERCIZIO AL 31 DICEMBRE 2012

RELAZIONE DEGLI AMMINISTRATORI SULLA GESTIONE

Colleghe e Colieghi Delegati,

la presente relazione sul’andamento della gestione viene redatta ai sensi dell'art. 2428 del codice civile e
correda il bilancio di esercizio al 31 dicembre 2012 che Vi & stato sottoposto per I'approvazione. Ove non
diversamente indicato, si segnala che gli importi esposti nel seguito sono rappresentati in unita di euro.

Prima di passare all'esame dei dati maggiormente rappresentativi del bilancio, che chiude con un avanzo
corrente di circa € 554 milioni, si sottopongono alla Vostra attenzione alcune considerazioni sui principali
aspetti che hanno riguardato 'Ente nel corso dell'esercizio.

Aspetti previdenziali e istituzionali

Sistema previdenziale e servizi interattivi

L'aliquota media di contribuzione, sulla base dei versamenti effettuati dai Colleghi neil'esercizio 2012, &
risultata complessivamente pari al 11,58%, con un incremente di circa 1 punto rispetto al 2011 (nel quale
I'aliguota risultd pari al 10,53%); cio per effetto dell'applicazicne della nuova aliquota minima (11,0%) in
vigore dal 2012 {le misure sono state varate dall Assemblea dei Delegati del 24 maggio 2011 ed approvate
I'8 febbraio 2012 dai Ministeri vigilanti) sui redditi professionali netti prodotti nel 2011, fino al limite massimo
di € 163.150. Tali misure prevedono, tra I'altro, I'eliminazione dell'aliquota massima del contributo soggettivo
che, in precedenza, era fissata al 17,0% ed il riconoscimento sine die del contributo integrativo del 4,0%.

Nella tabella che segue viene rappresentata l'analisi con riferimento alle diverse categorie di soggetti
interessati:

STATUS (%) Aliquota (in %)
ISCRITTO 11,80
ISCRITTO < 35 agevolato 12,46
PENSIONANDO IN ATTIVITA' 1125
PENSIONATO DI ANZIANITA' IN ATTIVITA' 1149
PENSIONATO DI INVALIDITA' IN ATTIVITA' 12,00
PENSIONATO DI VECCH. ANTIC. IN ATTIVITA 11,57
PENSIONATO DIVECCHIAIAIN ATTIVITA' 11,32
REISCRITTO CASSA 11,45
PENSIONATO UNICA CONTRIBUTIVA 11,00

(*) per i pensionati include sia quelli puri sia quelli in totalizzazione



Senato della Repubblica - 165 - Camera dei deputati

XVII LEGISLATURA - DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENTI - DOC. XV, N. 215

Nella tabella seguente - che prende in esame il periodo dal 2000 - viene esposto, per taluni istituti
rappresentativi, il numero delle prestazioni definite:

ANNUALITA
ISTITUTO 2000-2002 2003-2005 2006-2002 A2009—2011 2012 Totale
Anzianitd/Vecch.antic. 60 683 169 401 190 1.503
Riscatti (laurea) (*) 1.447 1.841 2.060 2.706 325 8.379
Riscatti (militare) (*) 395 492 530 583 81 2.081
Ricongiun zioni () 794 932 897 1.221 210 4.054
(in entrata)

Supplementi 498 856 172 1.520 202 3.248

Totalizzazione - - 202 253 29 484
Totale 3.194 4.804 4.030 6.684 1.037 19.749

(%) i dali esposti riguardano i numero delfe lavorazioni {con €sito Sia posilivo sia negativo)

Dal 2011 tutti | Dottori commercialisti iscritti allAlbo che abbiano esercitato la professione sono obbligati
al'invio telematico della comunicazione dei dati reddituali, senza esclusione alcuna, da effettuare mediante il
servizio SAT PCE (che prevede ire modalita di pagamento delle eccedenze contributive: carta di credito
Dottori commercialisti, RID e bollettini bancari MAV pagabili anche con carta di credito).

Tale servizio, in termini generali, consente di migliorare I'efficienza interna, di ottemperare efficacemente agli
adempimenti obbligatori eliminando la possibilita di errori o ritardi nei versamenti e nelle comunicazioni dei
dati reddituali, di acquisire i dati in tempo reale con la possibilitd di aggiornare e certificare velocemente gli
status previdenziali e le posizioni contributive. | servizi interattivi hanno infalti integrato efficacemente le
modalita di pagamento e di incassc dei contributi dovuti: i versamenti dei contributi minimi e delle eccedenze
contributive vengono gestiti direttamente mediante modalitd sia telematiche (RID) sia automatiche (carta di
credito Dottori Commercialisti e MAV bancari, pagabili anche con carta di credito). La modalita di incasso a
mezzo ruolo esattoriale viene invece utilizzata per il recupero dei crediti per contributi e maggiorazioni,
relativi ad anni pregressi.

Nel corso del 2012, inoltre, é stata introdotta (con delibera del Consiglio di Amministrazione n. 323 dell'8
giugno 2011 approvata dai Ministeri vigilanti) la possibilita di effettuare in 4 rate (la prima in scadenza il 17
dicembre 2012 e l'ultima il 30 settembre 2013) il pagamento delle eccedenze contributive, con interessi di
dilazione applicabili dalla 2° rata ad un tasso pari a quello di rendimento utilizzato nell'ultimo bilancio tecnico
antecedente l'apertura del SAT PCE. Tale opzione ha riscontrato una forte adesione, con 13.433
professionisti che I'hanno scelta per un controvalore rateizzabile - in linea capitale - di € 127,9 milioni. Nel
2013 & stata, inoltre, avviata una attivita di invito agli Ordini professionali di trasmissione dei dati degli iscritti
nei termini di legge con modalita telematica, al fine di agevolare la tempestiva definizione delle posizioni
assicurative e contributive e consentire agli interessati di essere in regola sin dalla iscrizicne all'albc con gli
adempimenti contributivi.

In termini operativi, nel corso del 2012 sono state eseguite complessivamente 59.769 comunicazioni {contro
59.621 nel 2011), di cui 59.582 (99,7% contro il 99,6% nel 2011) a mezzo SAT PCE e 187 (0.3% contro lo
0,4% det 2011) con altra modalitd {mediante servizio online per la regolarizzazione spontanea e con
comunicazioni cartacee).

Nel corso dell'esercizio sono pervenute 1.609 domande di regolarizzazione spontanea (contro 1.801 nel
2011) e ne sono state definite 1.705 (rispetto a 2.248 nel 2011). Le domande pervenute hanno generato
incassi per € 8,2 milioni (€ 7,9 ml nel 2011). Nel corso del 2012 & stato effettuato I'accertamento
generalizzato delle inadempienze connesse agli obblighi di comunicazione dei dati reddituali e di
versamento dei contributi in scadenza nel 2011, con invio di n. 6.528 richieste di regolarizzazione ai
professionisti, valide anche ai fini interruttivi dei termini prescrizionali, per un dovuto di € 22,2 milioni (di cui €
5,2 ml gia incassati).
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Relativamente all'istituto della pre-iscrizione dei tirocinanti - introdotto con delibera assembieare approvata
dai Ministeri vigilanti nel 2007 - & da evidenziare che tra il 2007 ed il 2012 sono pervenute 5.229 domande,
di cui 4.862 deliberate entro Il 31 dicembre 2012, | contributi fissi dovuti nel 2012 - nei tre possibili livelli a
scelta dei tirocinanti iscritti sono pari ad € 549, € 1.098 ed € 2.195. Anche i tiracinanti pre-iscritti alla Cassa,
dal 2013, potranna usufruire di una apposita area dedicata, resa disponibile sul sito della Cassa. Questo
strumento é destinato a rappresentare sempre pil if collegamento principale con gl associati, dando la
possibilita di poter visualizzare la propria posizione contributiva, ottenere la certificazione dei versamenti
effettuati, chiedere assistenza tecnica ed, in particolare, poter effettuare it pagamento dei contributi fissi con
modalitd Mav e non pil mediante bonifico bancario, scegliendo I'importo da versare sia per 'anno in corso
che per gli eventuali anni pregressi.

Si segnala, altresi, che nel 2013 seno state rese disponibili, nelf'area dedicata del sito, le certificazioni dei
versamenti eseguiti nel 2012, sia per | Dottori Commercialisti che per i tirocinanti, inclusi i versamenti
effettuati agli Agenti competenti per la riscossione (sulla base dei dati in possesso della Cassa), per
agevolare gli interessati negli adempimenti fiscali.

In termini aggregati, il reddito netto professionale complessivamente comunicato nel 2012 {con riferimento al
2011) ¢ risultato pari ad € 3.578,6 milioni (contro € 3.411,3 ml nel 2011 riferito al 2010), mentre il volume
d'affari & risuitato pari ad € 6.253,7 milioni (contro € 5.986,0 ml nel 2011 riferito al 2010).

Sisma del maggio 2012

A seguito del sisma del 20 e 29 maggio 2012, che ha interessato le regioni Emilia Romagna, Lombardia e
Veneto, il Consiglio di Amministrazione ha deciso la sospensione degli adempimenti contributivi in scadenza
dal 20 maggio al 30 novembre 2012, per i soggetli residenti 0 aventi sede operativa nelle zone colpite,
stabilendo al contempo nuovi termini per gli adempimenti sospesi (il 17 dicembre 2012 per la comunicazione
dei dati reddituali ed il versamento dei contributi minimi in scadenza a maggio ed ottobre 2012 ed il 15
febbraio 2013 per il versamento delie eccedenze contributive).

Net corso del 2012 sono state accolte 36 domande per interventi assistenziali conseguenti al sisma, per un
controvalore di € 0,8 milioni.

Contributo di solidarieta

Come & noto, il Consiglio di Amministrazione ha disposto di procedere alla restituzione delle somme
trattenute a tale titolo, per il periodo 2004-2008, sulle pensioni in essere al momento della entrata in vigore
della moedifica della iegge 335/95, operata dalfart.1, comma 763, della legge finanziaria per il 2007,
recependo il consolidato orientamento della Corte di Cassazione, mantenendo l'applicazione de!l contributo
di solidarieta sulle pensioni con decorrenza dal 1° gennaio 2007.

La CNPADC ha altresi applicato il contributo di solidarieta per il quinquennio 2009-2013 su tutte le quote di
pensione erogate a partire dal 1° gennaio 2009, deliberando tale rinnovo in vigenza della modifica della
legge 335/95, operata dal citato art. 1, comma 763,

Societa tra Professionisti

Il D.M. 8 febbraio 2013, n. 34, (Regelamento in materia di societa per l'esercizio di attivita professionali
regolamentate nel sistema ordinistico, ai sensi delf'articolo 10, comma 10, della legge 12 novembre 2011, n.
183) ha previsto, tra le altre cose, ['obbligo per le societa tra professionisti di iscriversi all'albo professionale.
Pertanto, tali soggetti, in quanto iscritti al’Albo, sono obbligati all'applicazione delia contribuzione integrativa
su tutti | corrispettivi rientranti nel volume di affari ai fini lva e al suo versamento alla Cassa, ai sensi di
guanto previsto dall'art. 11, comma 1, della L. 21/86.

Polizza sanitaria

Tale polizza, come & noto, assicura gli iscritti ed i pensionati attivi per i “grandi interventi chirurgici” e “i grandi
eventi morbosi” e consente estensione della copertura ai familiari, con un costo diretto relativamente
modesto. ! relativo contratto con la societd REALE MUTUA Assicurazioni € stato definito, a seguito di gara
pubblica europea, per il triennic 2011-2013, ed esteso nel’annc corrente a seguito dell'esercizio da parte
della Cassa della facolta ad essa riservata in gara di estendere tale periodo per un ulteriore triennio, ossia
sino al 31.12.2016. Per l'esercizio 2012 il costo ¢ pari ad € 5,8 milioni. g
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Gare

Come noto, per effetto di quanto disposto daltart. 32, comma 12, della legge 111/2011, la Cassa & stata
qualificata come organismo di diritto pubblico e, come tale, & tenuta al rispetto delle disposizioni del decreto
legisiativo 163/2006 e successive modifiche (Codice degli Appalti) e del relativo Regolamento di esecuzione
ed attuazione (decreto del Presidente delia Repubblica 297/2010).

La verifica di sostenibilita e le ulteriori misure a garanzia della adeguatezza delle prestazioni

L’accertata sostenibilita deli'ente, certificata dai Bilanci Tecnici nel tempo elaborati, ha consentito alla Cassa
di muoversi in maniera concreta verso 'adeguatezza dei trattamenti pensionistici futuri.

Il 2012 ha rappresentato 'anno di prima applicazione dei contenuti della deliberazione dell Assemblea dei
Delegati n. 2/11/AdD, adottata nella seduta del 24/5/2011, che ha madificato il Regolamento di Disciplina dei
Regime Previdenziale e lo Statufo con i provvedimenti di seguito riassunti:

e riconoscimento sine die del contributo integrativo del 4%;
« aumento dell'aliquota di contributo soggettivo, subordinate in chiave logica al riconoscimento
dell'integrativo al 4%, nei seguenti termini:
a) aumento deli’aliquota minima dall'attuale 10% all’11% nei primi due anni e, successivamente, al
12%;
b) eliminazione dell'aliquota massima attuaimente fissata al 17%.

Allo stesso modo hanno avuto effetto le delibere n. 322/11/00.CC. e la n. 323/11/00.CC., assunte dal
Consiglio di Amministrazione nella seduta del 8 giugno 2011, sulla base del parere favorevole espresso
dalf Assemblea dei Delegati all'ipotesi di innalzamento dell'aliquota di computo ed alia rateizzazione deile
eccedenze contributive.

A riprova della bonta della sua condizione, sia attuale, sia attuariale, la CNPADC ha superato senza alcun
affanno, come da comunicazioni de! Ministero del Lavoro del 9 novembre 2012 e del 7 marzo 2013 il test
imposto dal “Decreto Salva ltalia” emanato dal Governo Monti, che con t'art. 24 ¢. 24 ha introdotto un nuovo
orizzonte temporale di verifica di sostenibilitd, ancorando la medesima alWWanalisi del c.d. “Saido
Previdenziale”. In particolare viene previsto che "in considerazione dell'esigenza di assicurare l'equilibrio
finanziario delle rispettive gestioni in conformita aile disposizioni di cui al decreto legislativo 30 giugno 1994,
n. 509, e al decrelo legislativo 10 febbraio 19386, n. 103, gli enti e le forme gestorie di cui ai predetti decreti
adottano, nell'esercizio della loro autonomia gestionale, entro e non oltre il 30 settembre 2012, misure volte
ad assicurare l'equilibrio tra entrate contributive e spesa per prestazioni pensionistiche secondo bilanci
tecnici riferiti ad un arco temporale di cinquanta anni. Le delibere in materia sono sottoposte all'approvazione
dei Ministeri vigilanti secondo le disposizioni di cui ai predetti decreti, che si esprime in modo definitivo entro
trenta giorni dalla ricezione di tali delibere. Decorso il termine del 30 settembre 2012 senza l'adozione dei
previsti provvedimenti, ovvero nel caso di parere negativo dei Ministeri vigilanti, si applicano, con decorrenza
dal 1° gennaio 2012: a) le disposizioni di cui al comma 2 del presente articolo sullapplicazione del pro-rata
agli iscritti alle relative gestioni; b} un contributo di solidarieta’, per gli anni 2012 e 2013, a carico dei
pensionati nelia misura dell'l per cento.”

Con la medesima nota del 7 marzo 2013, i Ministeri hanno invitato le Casse in regime di calcolo contributivo
ad attivarsi per aggiornare le basi sottostanti ai coefficienti di trasformazione del montante contributivo di cui
alla Tabella A del Regolamento di disciplina del Regime Previdenziale, gia autonomamente aggiornati dalla
Cassa nel giugno 2008 con approvazione dei Ministeri Vigilanti, con effetto da! 1° maggio 2010.

Rapporti associativi

Nel corso dellannc 2012 si & proseguito nella condivisione con gl altri enti aderenti alllAJEPP delle
problematiche relative al mondo della previdenza privata, garantendo sempre a2 massima collaborazione e
partecipazione agli eventi.

Con la conclusione del mandato di Presidente, il Dr. Walter Anedda ha ritenuto opportuno rassegnare le
proprie dimissioni da componente il Direttivo dell’Associazione, che ha nominato in sua sostituzione I'Arch.
Paola Muratorio, Presidente di inarcassa.



Senato della Repubblica - 168 - Camera dei deputati

XVII LEGISLATURA - DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI - DOCUMENTI - DOC. XV, N. 215

Nel corso del 2013, con il concludersi del mandato triennale iniziato nel 2010, lintero Direttivo dell’Adepp
dovra essere nominato, con scadenza 2016.

Attivita di comunicazione

Nellanno & stata consclidata Vattivitda di comunicazione con gli iscritti e di divuigazione della cultura
previdenziale. [n particolare, citre a garantire la presenza della Cassa, in ambito locale e nazionale, in
numerosissime iniziative di categoria e non, la stessa ha organizzato il “Forum 2012 in Previdenza” del 9
maggio 2012, dal titolo "Gli investimenti in Previdenza’, mentre non € stato inserito in calendario
I'appuntamento con “Previdenza in Tour”, dopo le positive esperienze di Torino 2010 e di Patermo 2011, in
seguito al suo faticoso coordinamento con il momento di rinncvo dei componenti del’Assemblea dei Delegati
e del Consiglio di Amministrazione.

Nel corso dell'anno la Newsletter, nata come circolare informativa agli Associati, si & ulteriormente affermata
come strumento di comunicazione con gli iscritti sempre piu apprezzato;, tante da suggerirne la
trasformazione in un periodico telematico - neli'cttica di continua evoluzione degli strumenti informativi - con
ia nomina a Direttcre Responsabile, net 2012, del Vice Presidente del’Ente Luca Bicocchi,.

Con linsediamento del nuovo Consiglioc di Amministrazione, lincarico di Direttore Responsabile € stato
successivamente assunto dal Presidente, Dott. Renzo Guffanti.

Organizzazione

Gli sforzi delia Cassa - in tale ambito - si sono concentrati ormai da alcuni anni su una serie di attivita, tra cui
degna di nota & I'implementazione del nuovo assetto organizzativo, finalizzato al potenziamento ed alla
diversificazione dei servizi resi agli Associati anche mediante lo sfruttamento delle potenzialita
dellinfrastruttura hardware e software, totalmente innovata.

Nell'anno 2012, come noto, & entrata pienamente a regime la nuova Direzione Istituzionale unica - che ha
assorbito le precedenti Direzioni Contribuzioni e Prestazioni - alla quale fanno cape le tre nuove Divisioni,
Supporto e Controflo, Divisione Anagrafico-Contributiva e Previdenza e Assistenza.

Tra le altre attivita, dall'inizio del 2012, contestualmente ai trasferimento nella nuova e piu funzionale Sede di
Via Mantova 1, ha preso awvio il nuovo servizio di consulenza previdenziale, assistenziale e contributiva, che
nel corso del'anno ha gestito oltre 80.000 richieste, presentate atiraverso diversi canali (telefonico, mail/pec,
fax, lettere, ricevimento in sede). Il significative ampliamento deli'orario di ricezicne al pubblico anche nel
pomeriggio ha consentito, peraltro, di ricevere in Sede oltre 1.200 Associati.

Nel 2013 resta forte limpegno delEnte neila prosecuzione del cammino verso la sua completa
“digitalizzazione”, volta ad ampliare ulleriormente l'interazione telematica tra la Cassa ed i suci Associati.

Servizi online

Nel corso dei 2013 la Cassa ha implementato una serie di servizi online che consentiranno anche di
conseguire sine die riduzioni di costi per 'Ente.

Nei primi mesi dell'anno sono stati messi a disposizione di tutti i pensionati che proseguono lattivita
professionale, nell'area riservata del sito, i CUD 2013 e i cedolini mensili di pensione. Allo stesso tempo, €
stata resa disponibile un’area dedicata ai tirocinanti pre-iscritti alla Cassa che consente, tra laltro, di
verificare il propric estratto conto e di generare i bollettini MAV per il pagamento della contribuzione fissa
annuale che contribuira al citato contenimento dei costi.

E’ stato, inoltre, implementato il servizio di simulazione della pensione (NPV), al fine di consentire agli
Associati di avere una stima della propria prestazione futura alla luce delle novita in materia previdenziale
introdotte nel 2012 e nel 2013 (aumento dell’aliquota di computo e retrccessione di quota parte della
contribuzione integrativa sui montanti contributivi individuali).

Organizzazione interna e Processi

La Cassa ha completato nell'anno in corso la rivisitazione del suo assetto organizzativo, a seguito della
revisione dei processi interni,
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Le unita organizzative specificamente interessate nel 2012, sono state quella degli investimenti (con
particolare riguardo a quelli immobiliari) e 'Amministrazione.

Direzione
Generale

Servizio Risorse . e
Servizio Acquisti
Umane
i i
L |
5 ! : Direzione
Direzione : Direzione ¢ Direzione Affari i Direzione ; P i N ;
istituzionale 1 Amministrazione : Generali i Investimenti i mgram_mazfone i
§ i | : e Organizzazione |

Contestuaimente, si & completata la reingegnerizzazione del processi e, dal 1.1.2013, limplementazione
dell ERP (Enterprise Resource Planning) e del Servizio Acquisti.

Tale reingegnerizzazione ha gia prodotto i primi tangibili risultati anche sul conto economico, tra cui ad
esempio il risparmio di oltre il 0% rispetto al 2011 (circa € 153.000) sui costi postali, oftenuto grazie
all'entrata a regime dei processi di utilizzo deila PEC.

Da evidenziare, altresi, il completamento, nel primo semestre del 2013, del processo di rasterizzazione e
digitalizzazione del pregresso patrimonio cartaceo della Cassa che, insieme al protocolio informatico,
svincola in modo significativo I'operativita del’Ente dall'utilizzo della carta.

Norme in materia di limiti di spesa, investimenti e spending review

Come & noto, la Cassa ha applicato sin dal 2011 - e dunque anche per gli esercizi 2012 e 2013 - quanto
previsto ed applicabile dal decreto legge n. 78 del 31 maggio 2010 recante "Misure urgenti in materia di
stabilizzazione finanziaria e di competitivita economica”, convertito in legge n. 122 del 30 luglio 2010.

Tale prudenziale orientamento ha trovato conferma nella sentenza del Consiglio di Stato n. 6014 del 28
novembre 2012, di integrale riforma delle sentenze TAR del Lazic 224/2012 e n. 1938/2008 con le quali era
stata disposta la cancellazione delle Casse di Previdenza dal cd. "Efenco ISTAT delle Amministrazioni
Pubbliche".

La Cassa, inoltre, tiene conto delle disposizioni normative in materia di operazioni di acquisto e vendita di
immobili e di utilizzo delle somme rivenienti dail'alienazione degli immobili o delle quote di fondi immobiliari
{ex art. 8, comma 15, del citato decreto legge n. 78).

Deve, peraltro, essere considerato che il decreto legge 112/2008 e - pill recentemente - I'art.8, comma 15
bis del citato decreto legge 78/2010, hanno esciuso l'applicabilita agli Enti di previdenza privatizzati di alcune
specifiche disposizioni.

Vi sono poi da considerare gli effetti delle disposizioni introdotte dai decreto legge n. 95 del 6 luglio 2012
(convertito dalla legge n. 135 del 7 agosto 2012), in vigore dal 7 luglio 2012, in materia di spending review.
L'articolo 8, comma 3, di tale decreto prevede, infatti, che gli Enti di previdenza siano interessati daila
riduzione, con effetto dall'esercizio 2012, di specifiche voci di “costi intermed/”. Tale norma ha previsto, tra
l'altro, in modo espresso che "gli enti e gli organismi anche costituiti in forma societaria, dotati di autonomia
finanziaria, che non ricevono trasferimenti dal bilancio dello Stato adottano interventi di razionalizzazione per
la riduzione della spesa per consumi intermedi in modo da assicurare risparmi corrispondenti alle misure
indicate nel periodo precedente {5,0% nell'anno 2012 e 10,0% a decorrere dall'anno 2013 della spesa
sostenuta per consumi intermedi nellanno 2010}, fe somme derivanti da tale riduzione sono versate
annualmente ad apposito capitolo dell'entrata del bilancio dello Stato entro it 30 giugno di ciascun anno. Per
I'anno 2012 il versamento avviene entro il 30 settembre".

La Cassa, utiizzando quale parametro per lindividuazione dei “consumi intermed rilevanti ai fini
dell'applicazione della menzionata norma la circolare del Ministero dell'Economia e delle Finanze n. 5 dei 2
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febbraio 2009 (in particolare lallegato A), ha determinato in € 196.432 il 5,0% dei costi sostenuti per
“consumi intermedr” nel bilancio d'esercizio dell'anno 2010,

Ritenendo, tuttavia, che la disposizione in oggetto e le sue concrete modalitd applicative si pongano in
aperio contrasto con l'autcnomia gestionale, organizzativa e contabile espressamente riconosciuta anche
alla CNPADC dal d.lgs. 30 giugno 1994, n. 509, nonché, pil in generale, con i principi di rilevanza
costituzionale di proporzionalita e ragionevolezza, la Cassa ha impugnato nelle sedi competenti la Circolare
n. 28 del 7/9/2012, emanata dal Ministero dellEconomia e delie Finanze, Dipartimento della Ragioneria
Generale dello Stato, Ispettorato Generale di Finanza e la Nota prot. n. 13406 del 21 settembre 2012,
emanata dal Ministero del Lavoro e delle Politiche Sociali, Direzione Generale per le Politiche Previdenziali,
ed ogni altro atto avente lo stesso oggetto successivamente emanato, ivi incluse le circolari n. 31 del 2012 e
n. 2 del 5 febbraio 2013, emanate dai medesimi Ministeri, ed ha effettuato in data 28 settembre 2012 il
pagamento della somma sopra indicata - in solve et repete - senza che cid costituisca acquiescenza, e con
riserva di agire in tutte le ccmpetenti sedi al fine di recuperare quanto indebitamente versato.

Si osserva, inoltre, come Yart. 1, co. 141 della L. n. 228/2012 preveda che "ferme restando le misure di
contenimento della spesa gia previste dalle vigenti disposizioni ... le amministrazioni pubbliche inserite nel
conto economico consolidato della pubblica amministrazione, come individuate dall'lstituto Nazionale di
Statistica (ISTAT) ... non possono effettuare spese di ammontare superiore al 20 per cento della spesa
sostenuta in media negli anni 2010 e 2011 per l'acquisto di mobili ed arredi ...". Tale norma introduce una
disposizione diretta a conseguire un risparmio di spesa ed & rivolta a tutti i soggetti contemplati dal c.d.
"elenco ISTAT", ivi inclusa la CNPADC, L'art. 1, co. 142 della |. n. 228/2012, a sua volta, specifica che "le
somme derivanti dalle riduzioni di spesa di cui al comma 141 sono versate..dagli enti e dalle
amministrazioni dotate di autonemia finanziaria ad apposito capitolo del'entrata del bilancio delio Stato".

In virtl del diverso tenore letterale dell'art. 1, co. 142 della |. n. 228/2012 rispetto a quella contentta nell'art.
8, co. 3, del decreto legge n. 95/2012, in cui sono espressamente contemplate anche le Associazioni
privatizzate che non beneficiano di trasferimenti statali, la Cassa ha pertanto ritenuto di non essere
assoggettata aif'obbligo di versamento ivi contemplato.

La Cassa, infine, ha effettuato la riduzione del valore facciale del “ticket restaurant’ per effetto
dellapplicazione delia normativa in materia di spending review (art. 5, comma 7, decreto iegge 95/2012)
che, con decorrenza dal 1° ottobre 2012, ha ridotto il valore nominale unitario dei buoni pasto da € 11,25 -
previsto dall’Accordo reilativo aila Contrattazione Colleftiva di Secondo Livello ed al Premio Aziendale di
Risultato - ad € 7.,0.

Aspetti economici e patrimoniali

Sirileva preliminarmente, ai sensi dell'art. 2428 del codice civile, che nel 2012 e nei primi mesi del 2013 non
sono state effettuate attivita di ricerca e sviluppo, e che non sussistono imprese controllate e coliegate né
sedi secondarie.

Come in precedenza evidenziato 'esercizio 2012 chiude con un avanzo corrente di circa € 554 milioni (€ 357
ml nel 2011), superiore di circa € 100 milioni rispetto alla previsione di budget (€ 454 ml). Tale avanzo &
stato assegnato alle riserve modificando le percentuali dei precedenti esercizi.

In linea con la maggior attenzione, e il maggior impulso, che caratterizzeranno l'attivita della Cassa nel
campo della Assistenza 'avanzo viene imputato nella misura del 98,00% alla riserva legale per le prestazioni
previdenziali e per it 2,00%, a quella per le prestazioni assistenziali, spostando i valori alla soglia massima
prevista dallo Statuto, che prevede una forchetta compresa tra lo 0,50% e il 2,00%. L’ammontare del
patrimonio netto, risultante dalle predette riserve (€ 4.725,8 ml) e dalla riserva di rivalutazione monetaria
degli immobili (€ 60,6 ml) ammonta a € 4.786,4 milioni e corrisponde a 22,5 volte (contro 20,8 nel 2011)
Fammontare del costo delle pensioni correnti (€ 213,1 mi); rispetto invece ai trattamenti riferibili al 1994 (€
27,1 ml) il patrimonio netto corrisponde a circa 177 volte, contro il minimo di 5 previsto dal decreto legislativo
509/1994 (art.1), per quanto questa verifica suoni ormai assolutamente anacronistica.

Si riportano nella tabella che segue - redatta in migliaia di euro - i dati economici dei bilanci d’esercizio 2011-
2012 e del budget 2012 (nelia versione approvata in seconda revisione dall' Assemblea dei Delegati in data
27 novembre 2012), nonché |'evidenza delle variazioni del 2012 tra budget e bilancio, precisando che nella.
tabelia stessa il segno delle variazioni percentuali & mantenuto uguale a quelio delle variazioni assolute:
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CONTC CONTO VARIZIONE | VARIAAONE
ECONOM CO 2(112] ECONOM CD 2011 BLDg:‘I;ZO'!z 2012 d={2012{n% e=
@ ) 0 (ac) die
VALORE DELLA PRODIZIONE 841.453 590.067] 733310 102143 1313{
- Proventi contribidia carico dedii jscritt

- oontributl soggettv ed integrativi 800215 549718 582877 17338 3.0

- contrbuli da previscrizione 1862 1803 2260 {398) (176

- contrbuti di matemita 7.976 8445 8.500 (524 (6.2),

- conirbud & riscatio 7.5651 11.391 12,000 (4.449) (37.1)

- contrbut d ricongurzione 11.222 19686 15.000 (3.778) (25.2)

- controuti d solcareta 5256 5141 5412 {156) (29)]
- Al poverti

- gestioneinmobilare 18216 14573 18.911 1305 77

- gestione mablliare 151.287 78.303 2y < 56419 59,5

~ diversi 37.868 817 1482 F3% 2455 2

QOSTiDELLA PRODUZONE {295.845) {333791)]  (208.466) 2621 09
- Per serviz

- prestazion isttzionali (21.415) (208962 (220.514), (901 04

- irderniadi matemita (7.976) (8.445) {8.500) 524 6.2

- aksi (10.098) (10.865) (13.119), 3.021 2.0
- Per il personale

- salar e giperdi (6503 (6.370) (6.480) 23 (04}

- orei sociali (1765 (1.719) {1.78%) 18 09

- raftamento d fire ragparto 6186) 525 (503) (13 (26),

- ratamento d quiescenz e simii (154) (156) (148) (5 (34)

- ali costi (188) (146) (27 » 17.2]
- Armrodament e svalutaziont

- anmonamento delle inmoblizzazionl immaterial 363 (87 (354) ] (25)

- ammortamento delie irrmobiizzazion maeriali (5.269) (4.031) (5.321) 52 10

- alre sralutazioni delfe immobiizaziot - - - - 4

- svautazion de crediti compresi nef attivo dredante 0 (175) (100, (201) (201,0)
-Adarntonament per rischi

- imeTehif - E - - E
- titol - (54.908) - i
- Ak accartonamenti
- exra-rendimento (10.186) (12918) (10.397) 21 20
- pension maurde (1.870) (2384), (3.000) 1130 37.7]
- restitwzione di contributi (4539 {7.219) (6.000) 461 9.2
- rischi contrattvali - @79) - - 1
- Orexi diversi d gestione 24702 (14.202) (23.021) (1681 (7.3)
AVANZD OPERATIVO 545608 356.276 440.844 104764 2,8
PROVENTI ED ONERI ANANZARI 2.309 12.208] 23074 {765 {33}
- Aiti proventi fnargiari J

- dacredt iscitt naite immad. che non cost pertec. - - - -

- proverti dversi dai precedenti 25852 14.220 24.726 1126 48

- Altrf onenl Tnareiai (3.543) (2012 (1852) (1.891) {114,5)
RETRRCHE Di VALORE DI ATTIV. FINANZ. " - - : =
- Svalutaziori .

- o titol iscritt al'ativo dirt. che noncostituis. partec. - - - - !
PROVENTI ED ONERj STRAORDINAR (83421 691 (60 . y4] 782
- Povert:

- sarzion, maggiorazicn e pendlita 2774 2552 2742 74 12

- imposte etasse (ani precedent) 124 151 - 124 4

- sopravvenienze attive diverse 1436 193 8 1428 17.850,0]
-Onert

- resttuziore d contribuli (11423 (9.207) (7.000) @423 (632)

- resttwzione dal conributo o salidarietd g - - -

- mrusvaerve da elminaione beni materal - - - 1

- imposte e tasse (anni precedent) 22 62) @2 -

- sopawenenzE passive dverse (1.237) (542) (408) (823) Qm,?il

AVANZOLOROO 559.575 361.569 453233 100337 218
IMPOSTE TR CESEROIZ0 (5642 (481 (5.256) (386) 73
AVANZO CORFENTE (ante trasf, a riserve) 553.933 355.657] 453982 98,951 2

() seconda revisione

Dal raffronto del conto economico dell’esercizic con la seconda revisione del budget 2012 emergono, in
termini di maggiore significativita, gli aspetti di seguito evidenziati.
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H valore della produzione denota un incremento di € 102,1 milioni, dovuto sostanziaimente al contributo delle
aree patrimoniali.

f ricavi per contributi, nel loro complesso, denotano infatti un incremento di € 8,0 milioni, per effetto della
positiva dinamica dei contributi soggettivi ed integrativi che, rispetto alie previsioni di budget, risultano
complessivamente maggiori per € 17,3 milioni, a fronte della contrazione delle altre forme di contribuzione
{per un importo aggregato di € 9,3 mi scaturente per lo pit dalla riduzione dei contributi per riscatti e
ricongiunzioni).

Per converso, le aree patrimoniali hanno determinato maggiori proventi complessivi di € 94,1 milioni, riferibili
totalmente alla gestione mobiliare, mentre la gestione immobiliare risulta invariata, tenuto conto della
plusvalenza realizzata sulla dismissione dello stabile di Trento che, a budget, & rappresentata tra i proventi
diversi, mentre a bilancio € esposta tra i proventi immobiliari).

Focalizzando dunque I'attenzione sullarea mobiliare, l'incremento (€ 94,2 ml) scaturisce sostanzialmente
dai combinato effetto dei maggiori proventi realizzati (per € 56,4 ml, riferibili ai differenziali delle gestioni
patrimoniali per € 28,2 mi ed alle plusvalenze su realizzi per € 265 ml) e dei proventi derivanti
dall'assorbimento a conto economico (per € 37,8 ml) def fondo titoli risultato eccedente per la ripresa dei
mercati finanziari.

| costi della produzione registranc un decremento di € 2,6 milioni, essenzialmente riferibile ai minori oneri per
servizi (voce Alfri) che denotano una riduzione di € 3,0 milioni, che deriva - in particolare - da minori costi per
€ 1,6 milioni ad interventi di manutenzione non effettuati sugli immonbili a reddito, di cui € 0,7 milioni per
interventi su un capannone industriale riposizionati al budget 2013; dallo slittamento al 2013 dellattivita della
digitalizzazione della documentazione cartacea, ormai in corso di completamento (cd. rasterizzazione per €
0.3 ml riposizionata al budget 2013), ulteriori minori consulenze ed assistenze (per complessivi € 0,3 mi)
inerenti essenzialmente I'area dei sistemi informativi ed immobiliare (in tal ultimo caso anche in relazione ai
minori interventi manutentivi effettuati rispetto a quelli programmati), nonché minori canoni di assistenza
sullarea dei sistemi informativi (per € 0,2 ml), da una riduzione di € 0,2 milioni per costi di formazione
inerenti 'area del personale e di quelli riguardanti gli Organi Collegiali (€ 0,2 ml).

L'andamento del costo del lavoro & in linea con le previsioni di budget. Gli oneri diversi di gestione mostrano
un incremento di € 1,7 milioni, scaturente dalle maggiori imposte sostitutive sulle plusvalenze realizzate per
vendite/riposizionamenti di OICR. Gli stanziamenti ai fondi per rischi ed oneri evidenziano, nel loro
complesso, un decremento di € 1,8 milioni rispetto al budget, di cui € 1,1 milioni a valere sul fondo pensioni.

La gestione straordinaria evidenzia, nel suo complesso, maggiori oneri per € 3,7 milioni riferibili
sostanzialmente alle restituzioni di contributi. La gestione finanziaria denota un andamento in linea con le
previsioni a budget, mentre la gestione fiscale evidenzia, rispetto al budget, maggiori oneri per € 0,4 milioni a
titolo di IRES per maggiori dividendi e commissioni di retrocessione.

Nella tabella che segue viene, infine, rappresentato 'andamento dei dati economici e patrimoniali {periodo
2004-2012), riclassificati in un'ottica gestionale. Dalla sua analisi emerge, in particolare, che lavanzo
gestionale, al netto del contributo integrativo, si incrementa di € 173,0 milioni, passando da un negativo €
10,5 milioni nel 2011 ad un positivo € 162,5 milioni nel 2012 dovuto, in particolare, all'aumento dei proventi
della gestione mobiliare (€ 72,9 mi), all'assorbimento del fondo titoli eccedente (€ 37,8 ml) ed alla positiva
dinamica del saldo della gestione finanziaria (€ 10,1 mi).

| dati economici evidenziano che, nellambito del’'avanzo gestionale (€ 417,5 ml contro € 234,4 mi nel 2011)
e della sua crescente incidenza suli'avanzo corrente (dal 65,7% del 2011 al 75,4% del 2012), il contributo
delle componenti reddituali caratteristiche consente - dunque - un apprezzabile incremento rispetto a quello
del precedente esercizio.

Segue la tabella, redatta in migliaia di euro:
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VOCE : . .
o e
2008 2008 206 2007 2008 208 2016 201 2012 (2004-2012)
ATTIVO
|MVOBILZ 2AZIO NHIMMATE RALI 162 123 37 % 7 ) 148 1 265 123
IMMOBLEZ 2AZI0 NI MAT ERIAL! 238478 osaass|  2m708]  200®| 24016  208141] w0577 ssoms|  sa7s7s 108158
IMN:OBIL Z ZAZIO N) £ INA NZIARIE 891005]  140d6tal 1780y zwrTes| 210e:e] 23718%4| 2754808 3361 17| 3568408 2677311
CREDITH s8529 10as21| 1w wesm| 19s.ma|  1se27a]  wveir2l  zozee| 321z 224584
ATTIVITA FINANZ IARIE 346,051 5224 43 7568| 13eso|  45904|  64.890) | (386.05%
CISPONIE LITA’ LIQUIDE 243487 a54470] 4z 73  w2sw|  s1ess]  7i7s0s|  masi  eoemr]  siizm 467744
RATE £ RISCONTI 7.002 8856 .08 215m  aswms|  3sa| 21183 2873 s206w 25067
T914723] 2176283 2509211] 200.421] %227 73] 5.622174] 4074322 483282 5075769 3156036
PASSIVO
PATRIMONIO NETTQ 1780868) 2067794 24m158 2757%) 2880.078) 3.416766| awssis a21242| 478sa0s) 3.005836
FONDI RISCHI 55918 2agi8]  m708| 4057 228047 74162 14094 118534 62616
TFR 1347 1561 1.685 1784 1og 2102 2734 13871
DERIT: 33000 36023)  m92 4177 64229 86583, 53563
FONDI AMMORTAMENTQ 40231 aa087] @807 51707 59389 72007 31866
RATE E RISCONT! 3659 2600) 4,92 6825 5526 8405 2748)
e —
T R R B B R E R A BT i e BES &3] 5072759 735500
AVANZO CORRENTE| 200683}  267225]  aa1.364]  meso|  124220]  s26788]  4ssoed  asees7|  ssasas 353250
PATRIMONIC NETT O/ PENSIONI () 16.9 163 16.9) 18,1 7.7 193 20, 209 25 58

('} al nettoed accanpnamenla d fordo pensiory

voCce VARIAZIONE
7058 700 06 7067 700 205 | 2610 o7 7613 150042050}
CONTRIBUTINTEGRATIV 66967 osos| 1wes]  mesm| 2ees| 20oeas| meoed  seamr|  2ms02s 188009
CONTRIBUTI 0 MATERNIT & 6158 5959 7.014 7.4 7.26 2010 8.227] g.e15 7976 1838
PROVENT! DA GESTIONE IMMOBILIARE 14966 15181 5.508) 15005 1402 153280 15108 1453 18216 1250
PROVENT! DA GESTIONE MORILIARE 33511 67360] Mo 759m| (214060  48188] 119578 78W3| 151287 117776
PROVENT! DIVERS! 4523 26223 1.077} 1375 24| 150700 7.409 @7] 37867 33244
._.._4;_._.._.1_____.7_._.4
28908 F10651]  PmoA0l 361 DIE OBl A%4s8ll . Ba5ed . SATHGl . 470317 Téanar
|NDENNITA' I MATERNITA' 6.118 959 goml  gasy  (assy  pme)  ezn  @es)  goe 858
SERVZI (7 136 wisy|  soam)] sy (a7en| ware| w@as)| aoses)| (10.009) (2 963
PERSONALE (6064 7035 ool  @uey  (asosy] mesn]  guoy  @ew| @129 {3.067)
AMMORTAMENT 1E SVALUTAZION! (4 169 @izg| a7  @wea  @ms)  eern| @6 (448 5.939) {1 764
ACCANTONAMENT { PER RISCHI ED ONERI 15.166) @w1ea| ey sz (eades) 2oyl eyl gssam|  (u72s) (9.559)
ONERI DWVERS! D1 GESTIONE (5219 @rsnl  weowf os) (r0s12]  grets| gamn  qazem]  (702) (19 483
133873]  (A415] @8] (o4 6] (23awn1) (44879 B0 (122445  (72.550 (B 668
B ey T 1) IRV M7 7 M) NS IS M P W%
= B
PROVENTHONERT FINANZIAR! 728 7235  masg  155® 16 083 1asae] 11438 12me| 22309 15028
RETTIFICHE D! VALORE - - - 235) - - . - .
PROVENT/ONER! STRACRD. (ESCLUSAREST CONTRB ) 1375 2028 2.831 1.7 2.67 2227 2 666 2291 3081 4706
IMPOSTE SiL REDOTO @.243 506  sas)  ae)]  ae4n)  ere|  @mnl @9y G642 (1 399
AVANZO GESTIONALE | 9B 788 180432 249409 250.9%] _ (a1ab]]  A20596] 6670  204.87] 417560 320794
| AVANZO GESTIONALE. (SENZAGONTRIBUTO NTEGRATIVG) 29779 sasoa|  erose]  a7se] (221087  tevesa)  woazel  (osuo) 162534 132755
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IMPOS TE/PROVENTI PATRIMONAL! (%) .8 6.1 58 77 38 53 33|
CONTRIBUT ISOBGETT IV 151541 214430] 2z ase] m25@| 2eamme]  2s05ss|  amered  s06smal  34vos2
RISCATTi 12034 5692 9,780 5221 15,066 20082) 122323 11 7551
RICONGIUNZION! 16914 18500 eose] 137l 203 1e190]  1ees8  19ess| 1222
SCLDARIETA' 3710 4542 2,254 297 2820 4749 506 5 u2 5256
PENSION (inciuso accant & fondo persioniy el (1mep] (ue2en] (sere) cestia) (180448] (saSEy  R04asz]  215.020)
POUZZA SANITARIA € PRESTAZION JSSISTENAAL (2.209 2a3s]  @ron) @2 @ese]  cess|  ees|  ©cssd) @269
RESTITUZIONE CONTRIBUTI (1637 ool @eze|  ws2)|  (7osa|  eessa|  oaznl  eeony (1 429)
B
AVANZO CORRENTE | 300683 e ) 50 IR P2 B BT W WS SERs)
| 200883] 5] 7]
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NUVERGISCRITT [NCLUS1| PENSONATI ATTIV aras3 apsma]  asasy  aram|  sevme|  sisse]  sansq  seens
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Verifica ex art. 6, comma 4, del D.M. 29 novembre 2007

L'art. 8, comma 4, del decreto ministeriale del 29 novembre 2007 stabilisce che “gli enti sono tenuti a
verificare annualmente che le risultanze del bilancio consuntivo siano in linea con quelle tecnico-finanziarie,
fornendo chiarimenti sui motivi degli eventuali scostamenti registraty”

A.ta)vfine, ia tabella seguente - redatta in milioni di euro - riporta fe risultanze della verifica effettuata tra le
principali poste del bilancio d'esercizio al 31 dicembre 2012 e quelle del’ultimo bilancio tecnico redatto a
settembre 2012 (proiezioni 2012-2061):

DESCREZIONE BILANCIO | suawcioTeonoo | enaaio Teonco | SCEERENCR | SOt
31/12/2012 (proezione specifica) | (proiezione standard) specifica) standard)
Contributo soggettivo 3452 319,5 3238 8.04 6,61!
Contributo integrativo 2550 237,1 2172 7,55 17 .40
Altri contribuli (*) 240 18,2 18,2 31,87 31,87
Trattamenti pensionistici 2131 2092 2092 1,86 1,86
Patrimonio netto (**) 49151 4,849 2 48335 1,36 1,69

(*} include ricongiunzioni, riscalfi e solidarieta
(**} esposto al lordo del fondo ammortamento immobili e del fondo oscillazione litoli

Dall'esame della tabella non si evincono significativi scostamenti, considerando che la voce "Altri contributi”,
presenta una differenza percentuaimente rilevante rispetto aila singola classe di entrate, ma di peso
contenuto rispetto al totale dei valori in esame. il valore del patrimonio netto al 31 dicembre 2012
rappresentato in tabella, per analogia con le assunzioni del bilancio tecnico, &€ al lordo del fondo
ammortamento immobili (€ 65,3 mi) e del fondo oscillazione titoli (€ 63,4 mi) a tale data.

Tale ultimo fonde, nel bilancio civilistico, residua dall'accantonamento di € 191,7 milioni contabilizzato nel
2008 - in via meramente prudenziale stante la portata ed il perdurare delia crisi dei mercati finanziari - e
riveste carattere di stanziamento non ricorrente e transitorio. Nel bilancio civilistico al 31 dicembre 2012 tale
fondo e stato assorbito a conto economico, in quanto eccedente, per un valore pari a € 37,8 milioni.

Il quadro macroeconomico, 'andamento e
le prospettive dei mercati

Il settore immobiliare’

Per gli investimenti immobiliari il rendimento netto, calcolato a valori di libro, & stato dell’1,45% nel 2012
(1,71% nel 2011).

it detericramento del contesto economico, le politiche di austerita fiscale associati alla selettivita del sistema
creditizio e alle diffuse attese di un riprezzamento pily ampio rispetto a quello finora rilevato, rappresentano
gli elementi che hanno confermato trend negativi anche nel 2012. il calo delle compravendite registrato
nell’annc rappresenta l'inevitabile conseguenza di un sistema che fatica a trovare una nuova posizione di
equilibrio. | dati sui consumi e sul potere d'acquisto delle famiglie hanno avuto un impatto recessivo. 1l
peggioramento del contestc economico e finanziario ha frenato il mercato degli investimenti, ancora
condizionati da una elevata percezione del rischio. | rendimenti dei titoli di Stato Italiani si sono mantenuti su
livelli elevati e cié non ha permesso alle banche di rendere il ricorso al credito meno oneroso. | mutui erogati
hanno registrato un forte calo (oltre il quaranta per cento) e sono aumentate le "sofferenze” sullimmobiliare.

In Italia fa crisi del settore sta assumendo sempre pil i caratteri di una crisi di liquidita, aggravata dalla
scarsa disponibilitd delle banche a finanziare investimenti nell'immobiliare: dal residenziale ai grandi progetti
di sviluppo.

'Fonti principali: Scenari Immobiliari, Nomisma, Cushman& Wakefield.
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Nel 2912 il settore residenziale e stato caratterizzato da riduzione delle compravendite e stagnazione dei
valo_rx immabiliari. i comparto che ha sofferto maggiormente é stato quello delle nuove costruzioni di livello
qualitativo medio-basso, realizzate nei comuni limitrofi ai capoluoghi di provincia.

Grave la situazione nel settore delle costruzioni che, nel corsc del 2012, ha subito un ultericre
peggioramento. | dati Istat sugli investimenti in costruzioni registrano una flessione del 7,6 per cento in
termini reali e le aspettative per il 2013 sono di un ulteriore calo del 3,8 per cento. Per I'Ance il settore si
colloca sui livelli piu bassi degli ulimi quaranta anni. La contrazione coinvoige tutti i comparti, ma in modo
pid grave la produzione di nuove abitazioni, che in sei anni (dal 2008 al 2013) avra perso il 54,2 per cento
degli investimenti. Solo il comparto della riqualificazione degli immaobili residenziali mostra una tenuta dei
livelli produttivi.

Dopo un leggero miglioramento nef 2011, torna negativo nel 2012 il trend del mercato degli uffici, influenzato
dalla fase recessiva dell'economia italiana. Aflo stesso modo la contrazione dei cansumi delle famiglie si &
riflessa sul mercato degli immobili commerciali, che ha mostrato un raillentamento nel 2012, con Peccezione
delle vie pit importanti delle grandi citta e dei centri commerciali pitt performanti.

I grandi investitori, istituzionali e privati, hanno focalizzato I'interesse sui prodotti considerati “primari®, dal
direzionale di qualité elevata nelle grandi citta ai negozi di lusso nelle vie principali, ai centri commerciali ben
avviati e ben posizionati, alle residenze esclusive.

Nel 2013 i mercati di Milano e Roma e le destinazioni d’'uso uffici e commerciale continueranno ad essere le
strategie degli investitori.

Nel 2012 tra gli investitori italiani ha prevalso un atteggiamento di attenzione e attesa. Gli investitori piu
“liquidi”, che meno risentono della stretta creditizia, sono attivi nella selezione di occasioni che potrebbero
presentarsi. in questa fase 'offerta & in aumento, anche se non ci sono state dismissioni di grandi patrimoni
immobiliari. In generale si & accentuata la difficolta di incontro tra domanda e offerta; chi vucie vendere
attende la ripresa dei valori, mentre chi vucle investire spera in una correzione dei prezzi, data anche la
scarsa crescita dei rendimenti immobiliari nei settori non residenziali (I'erosione dei prezzi & pi0 lenta di
quella dei canoni).

Un nodo cruciale & rappresentato dalle strategie che sarannoc messe in atto nei prossimi anni per gestire
l'offerta che arrivera sul mercato immobiliare italiano dai fondi immobiliari in scadenza o in liquidazione, oltre
ai patrimoni distressed delle banche e agli attesi immobili pubblici. Queste operazioni potrebbero costituire
delle opportunita, ma il mercato intermo non é in grado di assorbirle. Diventera pertanto necessario attirare
gli investitori esteri, incentivandoli atiraverso normative chiare e politiche fiscali pitt vantaggiose.

Nonostante la situazione critica, e la scarsa costituzione di nuovi Fondi Retail, ii comparto dei fondi
immobiliari ha tenuto, chiudendo l'annc con un Nav di 37,2 miliardi di euro, il tre per cento in pil rispetto
allanno precedente. Cié pone questo comparto in linea con la media europea, che ha registrato un
incremento del 3,3 per cento. Le previsioni per il 2013 indicanc una crescita del sei per cento, senza
considerare i fondi immobiliari pubblici.

in questo scenario, il fatturato del mercato immobiliare italiano ha chiuso il 2012 con un calo del 7,7 per
cento rispetto al 2011, fermandosi a 114,5 miliardi di euro. Il mercato residenziale urbano si & fermato a 84,5
miliardi di euro (meno 8,7 per cento rispetto al 2011), a causa di un calo di circa il 19,3 per cento delle
compravendite e un meno 2,3 per cento dei prezzi medi nominali. In calo i fatturati di quasi tutti gli altri
comparti, con 'eccezione del settore alberghiero (pit 6,3 per cento) e della logistica (pit 5,3 per cento),
sostenuta dal segmento della logistica nuova in attivita, mentre il prodotto usato & ai minimi assoluti di
scambio.

Il comparto industriale produttivo/artigianale scende ai livelli pi bassi degli ultimi anni, segnando un meno
16,7 per cento rispetto al 2011.
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Residenziale

Il 2012 & stato un anno nero per il mercato residenziale italiano. | segnali negativi sulle erogazioni di nuovi
mutui si sono concretizzati nella seconda parte dell'anno in maniera sempre piu accentuata, escludendo di
fatto una quota considerevole di potenziali acquirenti dal mercato delle compravendite. |noltre l'introduzione
dell'lMU, oltre ad avere avuto un impatto reale sui bilanci delle famiglie, ha ridotto la propensione
all'acquisto, soprattutto nelle fasce pit deboli.

Gli acquisti di case sono calati del 19,3 per cento rispetto al 2011 (21,4 per cento se si conteggia in metri
quadrati) e il fatturato ha segnato un meno 8,7 per cento in un anno. Complessivamente sono state
realizzate circa 450 mila compravendite, 110 mila in meno rispetto al 2011, | mercati urbani delle principali
aree metropolitane sono stati un po' pit vivaci rispetto a quelli dei comuni della provincia. Lo spostamento
della domanda all'interno delle grandi aree urbane & un fenomeno che ha gia preso vita da almeno due anni.
Rispetto agli anni del boom (2006-2007), la discesa media degli scambi hei comuni capoluogo & stata del
quaranta per cento, mentre nei comuni della provincia la flessione media é stata vicina al cinquanta per
cento.

Nel secondo semestre 2012 il gap fra i mercati delle grandi citta e quelli della provincia non si € tuttavia
allargato, soprattutto grazie al fatto che gli scambi in provincia hanno registrato una maggiore stabilita
rispetto ai trimestri precedenti.

Andamento del numero di compravendite del seftore residenziale in
Italia (2000=100)

20 — T
ne — - ==

ioh = b S
S ~ oy

&0 — e \‘a. —
M i P e M‘"‘

(-]
0 S ' — \\\‘_____ P
50 ik

2000 2001 000 003 1004 2005 2036 W07 2008 2000 2010 2011 2012 20130 J

Diversamente da quanto accaduto sui mercati esteri, in ltalia i prezzi non sono scesi in modo marcato e
I'atteso repricing per aumento di offerta non si & verificato se non in modo marginale. | canoni medi nominali,
in ribasso di 3,4 punti percentuali, hanno spinto i rendimenti al 3,5 per cento annuo, il livello piu basso degli
ultimi venti anni.



