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estremamente disomogeneo tra di diversi paesi. L’attivita economica
tedesca é cresciuta dell’1,7%, in ripresa anche la Spagna con una crescita
del Pildell’'l,3%. Si riscontra invece un ritmo di crescita molto piu
contenuto in Francia (0,4%) e I'ltalia ha sperimentato ancora un anno di
contrazione dell’attivita economica, manifestando quindi il maggior ritardo
nel processo di ripresa.

In generale, le problematiche economiche persistenti nell'area Uem
rendono la situazione ancora piuttosto fragile; si registra un’inflazione
negativa, un’elevata disoccupazione e un clima di fiducia che resta
relativamente contenuto. A questi elementi si aggiunge la crisi della Russia
che potrebbe esercitare effetti piuttosto rilevanti per la crescita dell’area,
tenendo conto dei rapporti commerciali diretti tra Uem e Russia ma anche
dei rapporti indiretti tra I'Uem e i principali partner commerciali della
Russia che verrebbero a loro volta penalizzati dalla crisi. Il deprezzamento
dell’euro, il basso prezzo del petrolio e 'espansione monetaria potrebbero
generare un miglioramento del clima di fiducia e porre le basi per un
processo di ripresa piu strutturato e omogeno, condizionato tuttavia ad
una minore rigidita dal punto di vista fiscale. L’evoluzione delle discussioni
in atto alla Commissione Europea sembrano andare in questa direzione. Lo
sforzo strutturale per portare il saldo di bilancio verso la parita, dovrebbe
essere meno incisivo per i paesi piu vulnerabili in termini di finanza
pubblica, come I'ltalia. In quest’ambito la politica fiscale potrebbe tornare
ad essere uno strumento di stabilizzazione macroeconomica, con una
intonazione meno restrittiva che in passato.

Le attese di miglioramento del ciclo economico dovrebbero interessare
anche I'ltalia nonostante il quadro congiunturale resti ancora piuttosto
debole. La produzione industriale si mantiene ancora mediamente
negativa e gli effetti del deprezzamento del tasso di cambio non ancora
pienamente visibili. Anche la manovra fiscale appare mediamente
depotenziata rispetto alle attese, focalizzando maggiormente I'attenzione
al sostegno del reddito disponibile piu che alla spesa diretta, ponendo
comunque dei margini di incertezza sulla possibilita di aumento effettivo
della domanda interna. In tale quadro tuttavia gli impulsi espansivi
dovrebbero risultare maggiormente incisivi nei prossimi trimestri. Il calo
del prezzo del petrolio dovrebbe favorire il potere di acquisto delle
famiglie; il deprezzamento della moneta, piu forte della attese, potrebbe
realmente sostenere le esportazioni, mentre il QE della Bce manterra
contenuti i tassi di interesse con riflessi positivi sulle posizioni debitorie e
sui tassi praticati a famiglie e imprese. In tale quadro e da ritenere che i
segnali di ripresa, sia pur lenta e comunque relativamente fragile, saranno
visibili nel 2015, sostenuti da consumi ed esportazioni, mentre gli
investimenti manterranno una dinamica piu lenta anche in funzione del
permanere di un quadro relativamente difficile sul fronte immobiliare.

b) L’andamento mercati finanziari nel corso del 2014
I mercati finanziari hanno manifestato una volatilita crescente per tutta la

(o ‘ Relazione del Consiglio di Amministrazione

seconda parte dell’anno, soprattutto in Europa in funzione delle



Camera dei Deputati — 50 -— Senato della Repubblica

XVII LEGISLATURA — DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI — DOCUMENTI — DOC. XV N. 344

aspettative di politica monetaria, incertezze sulla dinamica economica,
crisi politica greca. In realta, in media, la dinamica dei mercati finanziari &
stata generalmente positiva nel 2014; gli indici azionari statunitense e
britannico si trovano ai massimi storici e, in generale, si sono registrati
rendimenti elevati su tutti i mercati obbligazionari. Nell'area Uem la
dinamica dei mercati azionari & stata piu frammentata e a fronte del
proseguimento della crescita delle quotazioni in Germania i paesi periferici
hanno sofferto maggiormente sia per i fattori sopra richiamati, sia per il
quadro che ha interessato il sistema bancario dopo gli appuntamenti con
Aqr e stress test.

N

Sul fronte dei rendimenti obbligazionari vi & una generale situazione di
rendimenti al minimo storico. L’azione espansiva delle politiche monetarie,
presente pur con cicli diversi in tutte le aree geografiche, I'inflazione molto
contenuta o in alcuni casi negativa, le difficolta con cui evolve la crescita e
una crescente instabilita sul fronte dei cambi, hanno determinato ovunque
una situazione di rendimenti non riscontrata in nessuno dei cicli passati.

In Europa si sperimentano rendimenti negativi fino a scadenze di medio o
anche lungo termine nei paesi core euro e nei paesi Uem non euro, cosi
come in Svizzera. Nei paesi periferici dell'area Uem i rendimenti sono
comunque al minimo storico e gli spread rispetto al Bund hanno raggiunto
livelli che non si vedevano da alcuni anni. La recrudescenza della crisi
greca potra certamente riportare incertezza e volatilita sui mercati ma
I'effetto contagio sembra essersi definitivamente allontanato. L’azione
espansiva della Bce dovrebbe contribuire a mantenere i rendimenti
obbligazionari compressi nell'area Uem con riflessi anche sugli altri
mercati.

Anche i mercati corporate registrano rendimenti relativamente contenuti,
con un generalizzato incremento degli spread nella seconda meta del 2014;
I'incremento registrato & relativamente contenuto nell’area Uem e piu
incisivo negli Stati Uniti, soprattutto nel segmento high yield, anche in
funzione dei riflessi che il calo dei prezzi del petrolio ha avuto sulle societa
ad esso legate.

[ mercati azionari hanno avuto una intonazione generalmente positiva ma
con andamenti comunque differenziati; mentre negli Stati Uniti l'indice
azionario e cresciuto di oltre 1'11%, nell'area Uem il rendimento del
mercato € risultato inferiore al 2%; praticamente nulla la variazione
dell'indice azionario italiano. Tale dinamica riflette le diverse situazioni
economiche finanziarie e il diverso grado di evoluzione del ciclo

economico.

c) Le prospettive economiche e finanziarie per I’anno 2015
Alcune delle incertezze che hanno condizionato i mercati finanziari nella

seconda meta del 2014 sembrano ora diradate. In particolare, il
quantitative easing della Bce e stato complessivamente piu incisivo
rispetto alle attese e dovrebbe avere, tra gli altri obiettivi, quello di poter
ripristinare il ciclo del
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credito. Tuttavia, sia in Europa che in Italia, la riattivazione del credito
all’economia reale passa attraverso il completamento del percorso di
aggiustamento dei bilanci delle banche e il ripristino di condizioni che
consentano di conseguire redditivita su livelli sostenibili nel medio
periodo e compatibili con il costo del capitale richiesto agli azionisti. Sul
fronte del sistema bancario italiano in particolare, anche nel 2014 i
risultati sono stati condizionati dalle politiche di accantonamento sui
crediti dopo i risultati dell’aqr. Il ciclo economico e di politica monetaria
dovrebbe consentire un miglioramento della redditivita a partire dal 2015
che potrebbe riflettersi in un contestuale miglioramento delle quotazioni.

d) Il portafoglio investito
Nel contesto economico e finanziario descritto I'Ente ha confermato nel

2014 un assetto patrimoniale in piena continuita con l'indirizzo degli anni
precedenti. Tale impostazione strategica, avviata a partire da fine 2007
(inizio della crisi finanziaria), ha permesso al portafoglio finanziario di non
essere esposto alle oscillazioni del marcato azionario. L’assetto
patrimoniale € stato caratterizzato dalla conferma della quota investita in
fondi chiusi e classi di attivo reali che nel medio-lungo termine sono
coerenti con gli obiettivi di conservazione reale del patrimonio.

Rientrano in tale ambito in particolare i fondi chiusi legati al mercato
immobiliare che rappresentano una tipologia di attivo che consente il
mantenimento del valore reale del patrimonio nel lungo periodo e che
attraverso i canoni di locazione hanno una buona compatibilita con i
risultati.

Piu orientata al medio/lungo termine invece la componente investita in
iniziative connesse allo sviluppo infrastrutturale ed energetico, dalla quale
e lecito attendersi ritorni nel medio termine.

L’articolazione del patrimonio di cui sopra pone l'accento sia sul
raggiungimento degli obiettivi annui, sia sui possibili rischi di medio
termine tra cui il rischio inflazione ed i suoi impatti sulla rivalutazione dei
montanti.

Il portafoglio investito di ENPAPI, nell'ultimo quadriennio, ha subito,
positivamente, importanti modifiche nel proprio assetto. La crisi dei
mercati finanziari, iniziata nel 2007 ed esplosa nel 2008, ha toccato I'Ente
solo marginalmente, grazie ad un'azione lungimirante che ha permesso di
salvaguardare il capitale investito, da un lato, di conseguire risultati
particolarmente soddisfacenti, dall’altro. La composizione percentuale
degli strumenti presenti nel portafoglio, inoltre, ha visto una sempre
maggiore presenza di fondi chiusi immobiliari e infrastrutture, che hanno
consentito ad ENPAPI, da un lato di inserirsi, in modo indiretto, nel
comparto immobiliare, dall'altro di partecipare ad investimenti rilevanti
anche dal punto di vista sociale.
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L'Ente si sta dotando di un sistema di gestione degli investimenti ALM, con
il quale potra pit puntualmente rispondere all'esigenza di garantire la
capitalizzazione ai montanti contributivi mantenendo adeguato il
rapporto rischio/rendimento. Tale previsione & esplicitata nel nuovo
Regolamento di gestione del patrimonio, attualmente all’esame dei
Ministeri vigilanti.

L’attuale assetto del patrimonio tiene conto della composizione della
platea dei Professionisti assicurati che, dal punto di vista della
distribuzione per et3, & caratterizzato da una forte concentrazione (oltre il
78%) nelle classi fino a cinquanta anni. La lettura del Bilancio Tecnico
2012/2061, inoltre, evidenzia, per tutto il periodo considerato, da un lato,
che il patrimonio dell’Ente presenta una crescita regolare, dall’altro, che il
saldo previdenziale si mantiene positivo. Dallo stesso documento
attuariale, peraltro, si evince che I'Ente non presenta “aspetti critici dal
punto di vista della sostenibilita”. Se a tutto cio si aggiunge il numero di
pensionati che, allo stato, supera di poco le milletrecento unita, si puo
giungere alla conclusione che ENPAPI ha privilegiato, in questo momento,
strumenti, quali i fondi chiusi, che assicurano un flusso reddituale costante
e sistematico, mantenendo un adeguato rapporto rischio/rendimento.

partecip. non quotate polizze capitalizz. private equity certificati
0, 0,
0,20% 1,39% 0,73% 1,18%
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La media del rendimento conseguito nel periodo 2003/2014 & pari a
+3,88%, superiore di oltre un punto percentuale alla media del tasso di
rivalutazione dei montanti per lo stesso periodo, pari a +2,67%, tenendo
conto di quello applicato per il 2014, pari a +1,5%.

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 MEDIA
4,19% 6,22% 4,21% 2,38% 7,28% 4,49% 4,60% 1,95% 2,57% 2,50% 3,39% 3,88%
3,93% 4,05%  3,54% 3,39% 3,46% 3,32% 1,79% 1,62% 1,13% 0,16% 1,50% 2,67%

B % REND  em===9 TAS CAP

Nell'ottica di avviare progressivamente la riduzione del peso percentuale,
nel portafoglio investito, di strumenti illiquidi (quali, ad esempio, i fondi
chiusi) in favore di altri aventi un maggior grado di liquidabilita (ad
esempio, gestioni patrimoniali, obbligazioni), & stata posta in essere
un’operazione consistente nel conferimento nel fondo di fondi Towergate
LP di quote dei seguenti fondi, gia sottoscritti e totalmente o parzialmente
liberati: F2i - Fondo Italiano per le Infrastrutture (F2i SGR); Investimenti
Rinnovabili (Quadrivio Capital SGR); Clean Energy I (Swiss & Global SGR).

Tale operazione ha consentito di ottenere una serie di vantaggi, tra cui: la
liberazione dagli impegni non ancora richiamati dai fondi conferiti; la
realizzazione di una plusvalenza immediata; la manifestazione di un flusso
di cassa positivo. Il trasferimento delle quote ¢ avvenuto ad un valore
risultante da perizia di un esperto indipendente, incaricato dal nuovo
fondo di fondi. L’operazione ha generato una plusvalenza netta di Euro 6,4
milioni, iscritta nel conto economico di questo Bilancio consuntivo, nonché
un flusso di cassa in entrata di Euro 9,5 milioni, che avra manifestazione
nel corso del 2015.

Nell’ambito della gestione finanziaria si segnala, in questa sede, come fatto
di rilievo avvenuto dopo la chiusura dell’esercizio, la vendita, al prezzo di
102,50, della nota “CREDIT SUISSE 15AG39 TV”. Con tale operazione,
effettuata alla fine del 2012, 'Ente aveva inteso inserire nel proprio
portafoglio uno strumento, emesso ad un valore pari al 100% del valore
nominale e con un valore previsto a scadenza nel 2039 pari al 100% del
valore nominale, oltre ad una cedola (da pagarsi in unica soluzione alla
scadenza dell'investimento) pari all'80.875% del valore nominale, che
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consentisse di iscrivere nel conto economico il rateo maturato anno per
anno. Nel periodo di detenzione dello stesso & stato effettuato un attento
monitoraggio dell’evoluzione del profilo rischio/rendimento, valutando,
con soddisfazione, il progressivo recupero del valore di mercato. Alla data
di predisposizione di questo Bilancio consuntivo, peraltro, tale processo di
recupero si e completato e 'Ente ha effettuato la dismissione della nota ad
un valore netto superiore a quello nominale (102,50), conseguendo una
plusvalenza di Euro 2,1 milioni calcolata come differenziale tra prezzo di
vendita, pari ad Euro 86,1 milioni ed il costo storico pari ad Euro 84
milioni.
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Colleghi del Consiglio di Indirizzo Generale,

I'Ente, arrivato alla quinta “legislatura” dalla sua istituzione, continua,
senza sosta, il suo processo di crescita e sviluppo.
Quanto raggiunto nel mandato che si e appena concluso costituisce il
presupposto da cui partire per rendere questo Ente, nel segno della
continuita gestionale, ancora piu importante per la professione e per tutto
il sistema di protezione sociale del nostro Paese.

Ed é per questo che, nell’'augurare a tutti Voi un buon lavoro, auspico che
vogliate dare parere favorevole al bilancio consuntivo 2014, destinando
I’avanzo risultante, per Euro 1.030.912 al Fondo per le spese di gestione e
per la solidarieta e per Euro 5.873.019 al Fondo di Riserva.

Per il Consiglio di Amministrazione
Il Presidente, dott. Mario Schiavon
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CONFRONTO TRA BILANCIO TECNICO E
BILANCIO CONSUNTIVO
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In ottemperanza a quanto previsto dall’art. 6 c. 4 del decreto del Ministero
del Lavoro e delle Politiche Sociali del 29 novembre 2007,pubblicato nella
G.U. n.31 del 6 febbraio 2008, si riportano di seguito alcuni prospetti di
confronto tra i dati contenuti nel Bilancio Tecnico contenente le proiezioni
tecnico attuariali per il periodo 2012 - 2061, approvato dal Consiglio di
Indirizzo Generale dell’Ente in data 27 settembre 2012 ed i dati contenuti
nel Bilancio Consuntivo 2014. Tale documento tecnico é stato redatto ai
sensi dell’articolo 24, comma 24, del Decreto Legge 6 dicembre 2011, n.
201, convertito, con modificazioni, dalla Legge 22 dicembre 2011, n. 214
ed ha dato luogo ad un’attestazione, da parte dei Ministeri vigilanti, di esito
positivo della verifica di stabilita.

ESERCIZIO 2014

consuntivo bilancio tecnico scostamento
contributi soggettivi 54.401 53.018 2,61%
contributi integrativi 15.489 15.969 -3,01%
rendimenti 12.395 9.762 26,97%
prestazioni pensionistiche 2.071 2.603 -20,44%
altre prestazioni 2.310 1.626 42,07%
spese di gestione 8.750 8.672 0,90%
totale patrimonio 507.330 456.340 11,17%

consuntivo bilancio tecnico scostamento
pensioni dirette (numero) 1.353 1.444 -6,30%
pensioni dirette (importo medio) 1.417 1.401 1,14%
invalidita/inabilita (numero) 38 54 -29,63%
invalidita/inabilita (importo medio) 1.000 880 13,64%
superstiti (numero) 81 105 -22,86%
superstiti (importo medio) 467 630 -25,87%

consuntivo bilancio tecnico scostamento
contribuenti al 31/12 (gest. princ.) 23.189 19.645 18,04%
contribuenti al 31/12 (gest. Sep.) 15.391

La redazione del Bilancio Tecnico di riferimento & avvenuta
antecedentemente all’'entrata in vigore del D.L. 6 luglio 2012 n. 95,
convertito dalla Legge 7 agosto 2012 n. 135, che introduce, in ENPAP], la
Gestione Separata riservata ai Professionisti Infermieri che esercitano la
professione nella forma di collaborazione.

Alcune delle grandezze messe a confronto, pertanto, possono risentire
della mancata inclusione, nel documento tecnico attuariale, delle
dinamiche conseguenti alla citata previsione normativa.

Un nuovo bilancio tecnico attuariale, comprensivo degli effetti delle
modifiche regolamentari che la citata previsione di Legge ha comportato, &
in corso di redazione.
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NOTA INTEGRATIVA AL BILANCIO
CONSUNTIVO 2014
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CRITERI DI
FORMAZIONE

Il bilancio é stato predisposto nel rispetto delle vigenti norme civilistiche,
integrate, ove necessario, dai principi contabili elaborati dal Consiglio
Nazionale dei Dottori Commercialisti e Ragionieri, nonché dalle Norme
interne di contabilita ed amministrazione.

Lo schema di bilancio d’esercizio e stato predisposto secondo le linee
guida sulla redazione dei bilanci degli Enti previdenziali privati, emanate
dal Ministero del Tesoro - Dipartimento della Ragioneria Generale dello
Stato (attualmente Ministero dell’Economia e delle Finanze), ed &
costituito dai seguenti documenti:

o STATO PATRIMONIALE
o CONTO ECONOMICO
NOTA INTEGRATIVA

La nota integrativa costituisce parte integrante del bilancio ai sensi
dell’articolo 2423, comma 1, del codice civile: come lo stato patrimoniale
e il conto economico, € stata redatta in unita di euro, senza cifre decimali,
ai sensi dell’articolo 16, comma 8, del D.Lgs. 24 giugno 1998 n. 213 e
dall’articolo 2423, comma 5, del codice civile: tutti gli importi espressi in
unita di euro sono stati arrotondati, all’'unita inferiore se inferiori ad euro
0,5 e all'unita superiore se pari o superiori ad euro 0,5.

Ai sensi dell’art. 2, comma 3, del D.Lgs. 30 giugno 1994, n.509, il bilancio
consuntivo 2014 e sottoposto a revisione contabile indipendente da
parte della societa Reconta Ernst & Young SpA.
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CRITERI DI
VALUTAZIONE

[ criteri utilizzati nella formazione del bilancio di esercizio non si
discostano da quelli adottati nel precedente, salvo dove espressamente
precisato. La valutazione delle voci di bilancio si ispira ai criteri generali
di prudenza e competenza, nella prospettiva della continuita gestionale.

In ottemperanza al principio della competenza, l'effetto delle operazioni
e degli altri eventi e stato rilevato contabilmente ed attribuito
all'esercizio al quale tali operazioni ed eventi si riferiscono, e non a
quello in cui si concretizzano i relativi movimenti di numerario (incassi e
pagamenti). Si € tenuto conto dei rischi e delle perdite di competenza
dell’esercizio, anche se conosciuti successivamente alla chiusura del 31
dicembre 2014.

La continuita di applicazione dei criteri di valutazione nel tempo
rappresenta elemento necessario ai fini della comparabilita degli
esercizi. Il bilancio, in particolare, e presentato in forma comparativa con
quello dell’esercizio precedente.

I criteri di valutazione adottati nella formazione del bilancio sono stati i
seguenti:

Contribuzione

Vengono rilevate le componenti capitarie ed accessorie della
contribuzione dovuta dagli Assicurati, ai sensi delle disposizioni
contenute nel Regolamento di Previdenza.

La rilevazione delle somme dovute, a titolo di contribuzione soggettiva
ed integrativa, da ciascuna posizione individuale, avviene sulla base dei
redditi e dei volumi di affari medi dichiarati per I'anno precedente a
quello oggetto di chiusura contabile, e, in assenza di dichiarazione o per
le dichiarazioni pari a zero, 'applicazione dei contributi minimi.

La rilevazione delle somme dovute a titolo di contribuzione di maternita
avviene sulla base della misura del contributo fissato a € 80.

Vengono altresi riconteggiate le somme dovute a titolo di contribuzione
soggettiva, integrativa e di maternita dovute per gli anni precedenti a
quello oggetto di chiusura contabile. Il criterio adottato & quello della
contribuzione basata sul reddito e sul volume di affari accertato sulla
base delle dichiarazioni dei redditi prodotte o, in assenza di
dichiarazione, 'applicazione dei contributi minimi.

La rilevazione delle somme dovute a titolo di interessi di mora, di cui
all'articolo 11 del Regolamento di Previdenza, per ritardato, errato o
omesso versamento, avviene secondo il principio di competenza. Gli
stessi, ai sensi dell’articolo 40 del Regolamento di Previdenza, affluiscono
nel Fondo per le spese di gestione e per la solidarieta, a meno delle
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somme corrispondenti al differenziale tra quanto dovuto, dagli
Assicurati, a titolo di interesse moratorio e l'ammontare della
capitalizzazione accreditata.

Tali somme sono state accantonate in un apposito fondo rischi per
interessi di mora, per una somma complessiva pari ad € 23.053.958.

Il calcolo della capitalizzazione avviene sulla base della contribuzione
dovuta. L’accredito delle relative somme, cioe la relativa iscrizione al
Fondo per la previdenza, viene effettuato soltanto per le posizioni
individuali in regola con gli obblighi di versamento della contribuzione.
Per le altre posizioni individuali, le somme sono iscritte in apposita posta
del passivo, denominata “Debiti per capitalizzazione da accreditare”, pari
ad €9.196.091.

Il calcolo delle sanzioni a carico degli iscritti avviene sulla base del loro
effettivo incasso.

Immobilizzazioni immateriali

Sono esposte al costo di acquisto, al netto delle quote di ammortamento.
L’ammortamento ¢ effettuato direttamente in conto, a rate costanti in
cinque esercizi, periodo ritenuto rappresentativo della vita utile del

bene.

Immobilizzazioni materiali

Sono iscritte al costo di acquisto, comprensivo degli oneri accessori di
diretta imputazione. Le immobilizzazioni materiali sono iscritte
nell’attivo dello Stato Patrimoniale al lordo dei relativi fondi di
ammortamento iscritti nel passivo, in ottemperanza al citato schema
predisposto dal Ministero del Tesoro - Dipartimento della Ragioneria
dello Stato (attualmente Ministero dell’Economia e delle Finanze).

Gli importi, relativi ai fabbricati, presenti nell’attivo dello Stato
Patrimoniale, sono stati contabilizzati, in ottemperanza a quanto previsto
dal Principio Contabile n. 16 - D.ll.a), al loro prezzo d’acquisto,
aumentato degli oneri accessori previsti dal suddetto Principio Contabile
al punto 4 (spese notarili, tasse per la registrazione, onorari professionali
per perizie, compensi di mediazione).

Le quote di ammortamento, imputate al Conto Economico, sono state
calcolate sulla base del criterio della residua possibilita di utilizzazione,
determinate in base all’atteso utilizzo, la destinazione e la durata tecnico-
economica dei cespiti, criterio ritenuto ben rappresentato dalle seguenti
aliquote, non modificate rispetto all'esercizio precedente:
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Attrezzatura varia: 20 %

Mobili e arredi: 20%

Hardware e Macchine elettroniche per l'ufficio: 20%
Altre: 20%

Telefoni cellulari: 20%

Autovetture: 20%

Immobile strumentale (sede): 1%

O O O O 0O O O

In ottemperanza a quanto previsto dal Principio Contabile n. 16 - D.XI
punto 5, si ritiene che i fabbricati locati, iscritti nell’attivo, non debbano
essere ammortizzati in quanto fabbricati civili rappresentanti forma di
investimento.

Immobilizzazioni finanziarie

La voce accoglie le partecipazioni in imprese collegate, controllate ed
altre imprese, titoli emessi o garantiti dallo Stato e assimilati e tutti gli
altri titoli ed investimenti mobiliari, effettuati nel rispetto dei criteri
generali d’investimento definiti dal Consiglio di Indirizzo Generale e
destinati a permanere durevolmente nel patrimonio dell’Ente. Il criterio
di valutazione & quello del costo di acquisto incrementato dagli oneri
accessori di diretta imputazione.

Il valore di costo dovra deve essere ridotto, per i titoli che non
garantiscono del rimborso del capitale a scadenza, se il valore desumibile
dall’andamento del mercato, alla data della chiusura dell’esercizio, risulti
durevolmente di valore inferiore a quello di costo.

Il valore originario potra essere ripristinato nei successivi esercizi
qualora vengano meno le ragioni della svalutazione effettuata.

Crediti
Sono esposti al presumibile valore di realizzo, ossia al loro valore
nominale rettificato per eventuali perdite.

Sono iscritti in bilancio secondo il criterio della competenza dei relativi
ricavi per contributi, e interessi dovuti e non versati alla data di chiusura
del bilancio i cui criteri di valutazione sono esposti in dettaglio nelle
pagine precedenti.

Attivita finanziarie

Questa voce accoglie gli investimenti di liquidita ed altri titoli effettuati,
secondo un’ottica di breve termine nel rispetto dei criteri generali
d’investimento definiti dal Consiglio di Indirizzo Generale.

Il portafoglio & valutato al minore tra il valore di costo, determinato con il
criterio del costo medio ponderato, e quello di realizzazione desumibile
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dall’andamento del mercato, pari alla quotazione del titolo rilevata alla
data di chiusura dell’esercizio. Il valore di mercato e rappresentato, per
gli strumenti quotati, dai prezzi desumibili dai relativi listini, mentre per
gli strumenti non quotati si fa riferimento ai prezzi comunicati dai
gestori, enti/societa emittenti, assicurazioni etc.

Eventuali riprese di valore dei titoli, nel limite massimo delle
svalutazioni operate negli anni precedenti, sono portati ad incremento
del valore del titolo, con contropartita alla voce “Rettifiche di valore”.

Disponibilita liquide

La voce accoglie il saldo attivo dei conti correnti bancari accesi presso la
Banca Popolare di Sondrio, istituto che effettua il servizio di cassa,
unitamente ai saldi dei conti bancari destinati ad accogliere i transitori
movimenti di liquidita generati da sottoscrizioni e rimborsi di titoli e
fondi.

Evidenzia, inoltre, il saldo della cassa contanti, nonché le somme giacenti
sui conti correnti postali.

Ratei e risconti attivi

Nella voce ratei e risconti attivi sono iscritti ricavi di competenza
dell’esercizio esigibili nei successivi esercizi e costi sostenuti
nell’esercizio, di competenza di esercizi successivi.

Conti d’ordine

In ottemperanza a quanto previsto dal Codice Civile all’art. 2424 e dal
principio contabile n. 22, sono stati rilevati, in calce allo stato
patrimoniale, i conti d’ordine valutati al costo storico.

Sono voci che non costituiscono letteralmente attivita e passivita ma
derivano da fatti gestionali che, pur non avendo un immediato riflesso
nello stato patrimoniale, potrebbero produrre per il futuro i loro effetti.

Fondi per rischi ed oneri e svalutazione crediti

La voce accoglie gli accantonamenti per rischi ed oneri destinati a coprire
perdite o costi di natura determinata, di esistenza certa o probabile, dei
quali, tuttavia alla chiusura dell’esercizio, sono indeterminati
I'ammontare o la data di sopravvenienza.

Tale voce, in particolare, accoglie:

o gli stanziamenti necessari per tener conto dell’eventuale minore
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eventualmente verificabile a seguito di sopravvenuto accertamento
dell'inesistenza dei requisiti dell’obbligatorieta dell’iscrizione;

o le somme corrispondenti al differenziale tra quanto dovuto dagli
Assicurati, a titolo di interesse moratorio e l'ammontare della
capitalizzazione calcolata sullo scoperto;

Trattamento di fine rapporto lavoro subordinato

Il trattamento di fine rapporto, aggiornato secondo la normativa vigente,
riflette il debito maturato nei confronti del personale dipendente in forza
al 31 dicembre 2014.

Debiti
[ debiti sono valutati al loro valore nominale e rappresentano le passivita
certe e determinate nell'importo e nella data di sopravvenienza.

In particolare, i debiti verso iscritti comprendono:

o Fondo per la previdenza, comprensivo dei montanti contributivi
capitalizzati, ai sensi dell’articolo 39 del Regolamento di Previdenza.

o Fondo per le pensioni, relativo, ai sensi dell’articolo 42 del
Regolamento di Previdenza, ai montanti individuali trasferiti dal
Fondo per la Previdenza all’atto del pensionamento.

o Debiti per contributi da restituire, relativi ai montanti individuali dei
soggetti non piu iscritti all’Ente, per i quali, come disposto
dall’articolo 15 del Regolamento di Previdenza, & prevista, su
richiesta, la restituzione al compimento del sessantacinquesimo anno
di et3, nel caso in cui non abbiano maturato il diritto alla pensione di
vecchiaia.

o Fondo IVS Gestione Separata e Fondo Assistenza e Maternita
Gestione Separata destinati ad accogliere la contribuzione degli
infermieri, titolari di rapporto di collaborazione, iscritti alla Gestione
Separata ENPAPI istituita ai sensi del D.L. 95/2012.

o Fondo Assistenza alimentato dallo stanziamento annuale individuato
dal Consiglio di Indirizzo Generale in sede di approvazione del
Bilancio consuntivo, in misura non superiore al 10% dell'importo
iscritto nel Fondo delle spese per la gestione e la solidarieta, di cui
all'art. 40 del Regolamento di Previdenza, e dagli eventuali contributi
facoltativi di cui all’art. 2, comma 4.

o Fondo per l'indennita di maternita: accoglie il gettito complessivo
della contribuzione di maternita, dovuta da tutti gli iscritti ai sensi
del D. Lgs. 26 marzo 2001, n.151 e contiene gli utilizzi per le
erogazioni.

Le suddette voci accolgono i montanti contributivi capitalizzati per le
sole posizioni in regola con gli obblighi di versamento ai sensi
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