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Qui mi gioco la pensione: le previdenze
dei professionisti nel mirino di pm e Authority

Enpam, Enasarco, Cassa Forense, Inpgi, Inarcassa: le casse pensionistiche tra affari sospetti e conflitti
d'interessi. Mentre molti bilanci sono a rischio
DI VITTORIO MALAGUTTI 01 dicer

B2 Dopo il primo
incontro, nel gennaio

oo X
scorso, si era

2 e congedato con una
promessa
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impegnativa.
GooaiE «Chiariremo tutto».
Magari. A dieci mesi di
= )
distanza siamo
daccapo. Mercoledi 26
novembre, per la
quarta volta dall'inizio

dell'anno, la
commissione
parlamentare di
controllo sugli enti previdenziali ha chiamato a rapporto il N

presidente di Enasarco, Brunetto Boco, che pero, come )
LEspresso ©

nell'occasione precedente, non si & neppure presentato,
sostituito dal suo vice Gianroberto Costa. Il bilancio della cassa

ica degli agenti di . un colosso con oltre 6 L Espresso piace a 262911 persone.
miliardi di patrimonio, racconta di investimenti sballati e titoli
ad alto rischio, gestioni in perdita e complicate manovre
finanziarie. Boco & da sempre prodigo di rassicurazioni. Gli
oltre 200 mila assicurati Enasarco possono stare tranquilli. Le
pensioni non sono in pericolo.

Tutto sotto controllo, quindi. Se non fosse che la versione del
presidente & costretta a confrontarsi con la cronaca degli ultimi
mesi e con le zone d'ombra di una gestione che fatica a
tamponare le falle di molti affari azzardati del recente passato.



| numeri delle casse private

MEDICI

Numero iscritti

354 mila
Patrimonio

in miliardi di euro
15,2

Rendimento titoli
5,20%

Rendimento immobiliare
1,40%
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Aun certo punto, per dire, si & scoperto che era sparita la
documentazione relativa - si legge nel bilancio 2013 dell'ente -
«alle attivita istruttorie o, comunque, precontrattuali svolte
dagli uffici competenti per la materia finanziaria fino all'anno
2012». In altre parole, Enasarco non & in grado di ricostruire,
carte alla mano, come e perché siano stati decisi investimenti
miliardari. La questione & scottante, se si pensa che alcune
operazioni, come la sottoscrizione del prodotto strutturato
[d o Anthracite, del valore di 780 milioni, hanno prodotto perdite
per decine di milioni. E ancora oggi quell'affare disastroso si
F2 »=  porta dietro una scia di problemi e di sospetti. Tanto che la
Covip, I'Authority che tra Ialtro vigila sugli investimenti degli

f—

enti previdenziali, ha espresso forti perplessita sui criteri con
0%t cui sono stati iscritte nel bilancio dell'ente le garanzie legate
Q. st de il Anthracie

. " VEDI ANCHE:
«Siamo molto preoccupati per

Enasarco», ha commentato Lello L’awvocato va alla guerra
Di Gioia, il deputato del Psi (eletto  delle parcelle

nelle liste del Pd) che presiede la Sona in ballo poco meno di 8 miliardi
commissione parlamentare di di euro, il monte dichiarazioni dei
- S g redditi annuale degli avocati scriti
vigilanza. E Boco & finito nel e
81 : > alla Cassa di previdenza e assistenza,
mirino anche dell'opposizione nello scontro tra I'Autorita garante
interna. C’é chi chiede senza della concorrenza e del mercato e il

‘mezzi termini il Consiglio nazionale forense

commissariamento. E il caso di

Maurizio Bufi, presidente

dell’Anasf, I'associazione che rappresenta 12 mila dei 52 mila
promotori finanziari iscritti all'albo, in buona parte assicurati
con l'ente pensionistico degli agenti di commercio. Secondo
Bufi la situazione in cui versa la cassa guidata da Boco sarebbe
ormai «definitivamente compromessa». Parole grosse. Fatto
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sta che la bufera Enasarco scuote tutto il sistema previdenziale
dei professionisti. Un esercito di oltre un milione e 200 mila
contribuenti: ingegneri, architetti, avvocati, medici, giornalisti,
farmacisti. In tutto una ventina di categorie che hanno affidato
le loro pensioni ad altrettanti enti, formalmente privati ma
soggetti a obblighi (e a controlli) pubblici.

Le casse come Enasarco, ma poi ¢’¢ PEnpam dei medici,
Inarcassa di ingegneri e architetti e cosi via, gestiscono in totale
qualcosa come 60 miliardi di patrimonio. Un tesoro che fa gola
amolti. In primis allo Stato, che negli ultimi anni ha sottoposto
la previdenza privata a innumerevoli tasse e balzelli. Da ultimo,
conla legge di stabilita, & arrivato anche 'aumento dal 20 al 26
per cento dell'imposta sui rendimenti dellattivo a bilancio. Con
gli anni, attorno alle pensioni dei professionisti si & poi
sviluppato un fiorente business fatto di consulenze e
intermediazioni. Affari spesso opachi, dove si naviga a vista tra
i conflitti d'interessi. Non per niente, nei giorni scorsi sono
rimbalzate in Rete e sui giornali le notizie sulle ultime inchieste
penali sulle casse previdenziali. Storie di compravendi
immobiliari e di complicati giochi finanziari, a volte con il
contorno, secondo I'accusa, di ricche mazzette.

CONTI SUL FILO DEL RASOIO

Rapporto fra

© pensioni erogate nel 2013. Un rapporto inferiore a 1 rappresenta

un segnale d'allarme: significa che la cassa, nell'anno in questione, ha erogato
in pensionl una cifra superiore ai contributi versati dagl scritt attivi
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Giomalisti

Fonte: Blanci

La contabilita delle indagini disegna un quadro quantomeno
preoccupante per i futuri pensionati che hanno affidato i loro
soldi a questi enti previdenziali. A conti fatti sono quattro i
presidenti, tra ex e ancora in carica, che rischiano di andare a
giudizio per vicende legate al loro ruolo. La lista degli indagati
comprende Eolo Parodi, classe 1926, gia deputato Dc, poi
Forza Italia, che per quasi 20 anni (dal 1993 al 2012) ha tirato
le fila dell’Enpam. Parodi, insieme al consulente Maurizio
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Dallocchio, docente all'Universita Bocconi, & finito sotto
accusa (truffa e ostacolo alla vigilanza) per gli investimenti ad
alto rischio in prodotti derivati che avrebbero provocato
perdite per almeno 250 milioni. Domenico Arcicasa, gia
presidente dell'Enpap, la cassa degli psicologi, andra invece a
processo (ostacolo alla vigilanza) per la compravendita di un
palazzo romano dell’ente nella centralissima via della
Stamperia. Nel gennaio 2011 'Enpap acquisto I'immobile per
44,5 milioni facendo guadagnare 18 milioni al senatore di
Forza Italia Riccardo Conti, che 'aveva comprato poche ore
prima. Nell'indagine & coinvolto anche l'ex coordinatore di
Forza Italia, Denis Verdini, per via di un milione di euro che
proprio in coincidenza della conclusione di quell'affare

immobiliare fu versato da Conti alla moglie di Verdini -
I1PIU LETTI »

E di pochi giorni fa, invece, la notizia che riguarda Paolo
Saltarelli,

Donne che scelgono di non avere
figli Un documentario apre il
dibattito

1o a sei mesi fa alla guida della Cassa dei ragionieri

(Cupr). Saltarelli é stato arrestato I'11 novembre per una e oons

presunta tangente di oltre un milione di euro. Nella stessa

indagine della procura di Milano & coinvolto anche Andrea Maurizio Gasparri il vicepresidente
del Senato, & un cyberbullo. Tutto il

peggio su Twitter

2 Otobre 2014

Camporese, numero uno dell Inpgi, listituto previdenziale dei
giomalisti. Per lui, che & anche alla guida dell’Adepp,
Tassociazione di categoria delle casse previdenziali, I'accusa &

%
quella di truffa aggravata ai danni dellente che presiede. La . > cemdo20ts
I Cabina

vicenda di Camporese, come quella di Saltarelli, nasce dai loro

rapporti con Sopaf, la holding quotata in Borsa, ora in
U'talia non & un paese per atei

liquidazione, all'epoca controllata dai Magnoni, famiglia molto et

nota nel mondo della finanza nazionale.
Omofobia, la mappa dell'odio in

Europa E I'ltalia & il Paese che
discrimina di pit

A partire dal 2009 la cassa dei giornalisti e quella dei ragionieri
hanno concluso affari per decine di milioni con il gruppo Sopaf.
Nel caso di Camporese & emerso anche un pagamento a suo 28 Luglo 2014
favore di 25 mila euro annui (per due anni) da parte di un peesd by e
fondo lussemburghese che faceva capo alla galassia dei

Magnoni. In questo fondo (Adenium global private equity

fund) I'npgi ha investito 16 milioni di euro. Nelle carte

dellinchiesta, i soldi a Camporese vengono spiegati come il

compenso per la partecipazione del giornalista a un advisory

board del fondo. «Nessun conflitto dinteressi», si difende il

presidente dell Tnpgi, che definisce «del tutto coerente con la

prassi inter 1

la partecipazione di un rappr
degli investitori, in questo caso la cassa dei giornalisti, a un
comitato di consulenti del fondo d'investimento.

Resta l'imbarazzante particolare di quei 25 mila euro ricevuti
come compenso. «Ma quei soldi li ho dati in beneficenza»,
sostiene Camporese. A “I'Espresso” risulta che anche il
‘manager Luigi Roth, in passato a lungo presidente dell'azienda
pubblica Terna, ha fatto parte dello steso comitato. «Ho
partecipato solo a un paio di incontri», taglia corto Roth.

Nei prossimi mesi si capira se la vicenda dei rapporti pericolosi
trala Sopaf dei Magnoni e le casse previdenziali approdera in



tribunale. Portavoce e difensori degli enti pensionistici non si
stancano di ripetere che i fatti al centro delle inchieste della
‘magistratura risalgono ad anni fa e che nel frattempo le
procedure di selezione degli investiment, cosi come i controlli
a posteriori, sono state rivedute e corrette. Storie vecchie,
insomma, perché adesso le garanzie a tutela i una corretta
gestione sarebbero di molto aumentate rispetto agli anni scorsi.

Non é solo una questione di controlli, pers. In tempi di
recessione economica le casse, in misura diversa tra loro, sono
chiamate a far fronte a nuove tensioni sui conti. In sostanza, il
numero e I'importo complessivo delle pensioni erogate
aumenta a un ritmo maggiore rispetto ai contributi versati
dagli iscritti. Anche per questo gia nel 2011 con il governo di
Mario Monti, gli enti hanno dovuto presentare ai ministeri
vigilanti, Economia e Welfare, una relazione tecnica che attesti
la sostenibilita dei conti in un arco di 50 anni. Molti bilanci
perd restano sul filo del rasoio.

Nel caso di Enasarco e Inpgi I'anno scorso i costi della
previdenza hanno superato i versamenti degli assicurati. Cipag
(geometri) ed Enpaf (farmacisti) si trovano poco sopra il
livello di guardia. Di questo passo sembrano inevitabili nuove
manovre straordinari

, gid varate negli anni scorsi, con
T'aumento dei contributi o I'nnalzamento dell'eta per la
pensione.

Recessione a parte, anche le discutibili gestioni del passato
hanno lasciato tracce profonde nei bilanci. Nei conti
complessivi del sistema casse compaiono ancora titoli
obbligazionari strutturati per centinaia di milioni acquistati ai
tempi del boom della finanza globale, prima della grande gelata
cominciata negli Stati Uniti nel 2007. Titoli come questi, per
loro natura molto complessi visto che sono legati al rendimento
di altre attivita, presentano di solito due caratteristiche. Pur
garantendo, di solito, il rimborso del capitale a scadenza, i
rendimenti delle obbligazioni strutturate possono variare
molto nel corso del tempo. Inoltre, salvo poche eccezioni, si
tratta di asset illiquidi, cioé non sono trattati su listini
regolamentati. In caso di bisogno, quindi, diventa molto
difficile trovare dei compratori

Ecco perché negli anni scorsi alcune casse sono state costrette a
fare marcia indietro, nel tentativo di svincolarsi da quelle
attivita diventate allimprovviso ad alto rischio per effetto della
bufera sui mercati. Facile a dirsi. Mettere in sicurezza i bilanci
pus trasformarsi in un’operazione dagli esiti quantomeno

incerti. In compenso, i costi sono certi e quasi sempre altissimi
perché al prezzo della ristrutturazione dei titoli in questione
vanno aggiunti i compensi per i banchieri a cui viene affidato il
restyling.



Ne sanno qualcosa all'Enasarco, che per tre volte nell'arco di
cinque anni ha travasato da un contenitore all’altro i 780
milioni di euro a suo tempo investiti nella gia citata Anthracite.
Con il risultato che, dopo aver sopportato oneri per decine di

milioni, Iente pensionistico degli agenti di io presenta
un portafoglio investimenti che continua a sollevare le
perplessita di organi di controllo pubblico come la Covip. Non
tutte le casse sono uguali, ovviamente. L'Enpam guidata dal
presiedente Alberto Oliveti possiede ancora titoli strutturati
per circa 2,3 miliardi su investimenti finanziari per un totale di
circa 7 miliardi. L'Inarcassa, lente pensionistico di ingegneri e
architetti, alla voce “note strutturate” elenca attivita per 267

milioni, ovvero una percentuale minima di un portafoglio che
vale, escludendo gli immuobili, oltre 5 miliardi. La Cassa
forense, che gestisce le pensioni degli avvocati, e anche ITnpgi
dei giornalisti, presentano invece un bilancio privo di

investimenti diretti in titoli derivati.

Va detto che negli ultimi anni i gestori hanno cambiato rotta.
Dopo gli azzardi del passato, quasi tutti sono tornati a puntare
sui titoli di Stato dal rendimento (soprattutto di recente) non
proprio elevato, ma in compenso relativamente sicuri, almeno
in confronto alle obbligazioni strutturate. Btp e Cct
rappresentano circa il 12 per cento dei 60 miliardi del
portafoglio totale delle casse. Linvestimento principe resta
perd il mattone. In base alle statistiche piti aggiornate, gli
immobili rappresentano circa il 30 per cento delle attivita
complessive delle casse, per un valore, quindi, di oltre 20
miliardi. I rendimenti, come risulta dalle tabelle pubblicate
nelle pagine precedenti, non sono granché. Difficilmente si
supera il 2 per cento annuo.

Ma ¢’ di peggio. La cessione del patrimonio immobiliare di
Enasarco, annunciata nel 2009 e partita nel 2011, ha dovuto
fare i conti con il crollo del mercato. Dei 12 mila appartamenti
messi in vendita, finora solo la meta ha trovato un acquirente. I
vertici dell’ente contavano di incassare almeno 1,5 miliardi di
plusvalenze, ma l'obiettivo ormai sembra impossibile da
raggiungere per effetto della crisi del settore e della
conseguente brusca discesa dei prezzi. In compenso, i profitti
per oltre 100 milioni realizzati 'anno scorso con la vendita
degli immobili sono serviti a tappare la falla in bilancio 2013 di
Enasarco, che ha cosi chiuso i conti con un utile di gestione.

Lo stesso discorso vale per I'Inpgi. La cassa dei giornalisti ha
guadagnato oltre 9o milioni collocando una parte del proprio
patrimonio immobiliare in un fondo costituito ad hoc. Senza
quella provvidenziale plusvalenza la gestione si sarebbe chiusa
in rosso di oltre 50 milioni su 460 milioni di ricavi.
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