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Determinazione n. 69/2021

CORTE pr1 CONTI

SEZIONE DEL CONTROLLO SUGLI ENTI

nell'adunanza del 1°luglio 2021, tenutasi in videoconferenza, ai sensi dell’art. 85, comma 8 bis,
del decreto legge 17 marzo 2020 n. 18, convertito, con modificazioni, dalla legge 24 aprile 2020 n. 27,
come modificato dalla legge 13 ottobre 2020 n. 126, di conversione del decreto-legge 14 agosto 2020 n.
104, , nonché, da ultimo, dall’articolo 6, comma 2, del decreto legge 1 aprile 2021, n. 44,
convertito, con modificazioni, dalla legge 28 maggio 2021, n. 76 e secondo le “Regole tecniche e
operative” adottate con i decreti del Presidente della Corte dei conti del 18 maggio 2020 n. 153 e del 27
ottobre 2020 n. 287;

visto I'art.100, secondo comma, della Costituzione;

visto il testo unico delle leggi sulla Corte dei conti, approvato con r.d. 12 luglio 1934, n. 1214;
viste le leggi 21 marzo 1958, n. 259 e 14 gennaio 1994, n. 20;

visto il decreto del Presidente della Repubblica 20 giugno 1961, con il quale la Cassa nazionale
di previdenza ed assistenza per gli ingegneri ed architetti liberi professionisti (Inarcassa) e
stato sottoposto al controllo della Corte dei conti;

visto il decreto legislativo 30 giugno 1994, n. 509 a seguito del quale I’Ente é stato trasformato
in associazione di diritto privato e, in particolare, 'art. 3, quinto comma, che ha confermato il
controllo della Corte dei conti;

visto il conto consuntivo dell’Ente suddetto, relativo all’esercizio finanziario 2019, nonché le
annesse relazioni del Presidente e del Collegio dei revisori dei conti, trasmessi alla Corte in
adempimento dell’art. 4 della citata legge n. 259 del 1958;

udito il relatore Consigliere Leonardo Venturini e, sulla sua proposta, discussa e deliberata la
relazione con la quale la Corte, in base agli atti ed elementi acquisiti, riferisce alle Presidenze
delle due Camere del Parlamento sul controllo eseguito per la gestione finanziaria dell’Ente

predetto per I'esercizio 2019;
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CORTE pe1 CONTI

ritenuto che, assolti cosi gli adempimenti di legge, si possano, a norma dell’art. 7 della citata
legge n. 259 del 1958, comunicare alle dette Presidenze, il conto consuntivo - corredato delle
relazioni degli organi amministrativi e di revisione _- e la relazione come innanzi deliberata,

che alla presente si unisce, quale parte integrante;

P.Q.M.

comunica, a norma dell’art. 7 della citata legge n. 259 del 1958, alle Presidenze delle due
Camere del Parlamento, insieme con il bilancio per 1'esercizio 2019 - corredato dalle relazioni
degli organi amministrativi e di revisione - 'unita relazione con la quale la Corte riferisce il

risultato del controllo eseguito sulla gestione finanziaria dell’Ente stesso, per il detto esercizio.

RELATORE PRESIDENTE

Leonardo Venturini Manuela Arrigucci

DIRIGENTE
Fabio Marani
Depositato in segreteria
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PREMESSA

Con la presente relazione la Corte riferisce al Parlamento, a norma dell’art. 7 della legge 21
marzo 1958, n. 259, sul risultato del controllo eseguito, in base all’art. 2 della medesima legge,
sulla gestione della Cassa nazionale di previdenza ed assistenza per gli ingegneri ed architetti
liberi professionisti (Inarcassa) relativamente all’esercizio 2019 e sulle vicende di maggior
rilievo intervenute successivamente.

La precedente relazione, riferita all’esercizio 2018, é stata deliberata da questa Sezione con
determinazione del 23 luglio 2020, n. 86 ed e pubblicata in Atti Parlamentari, XVIII
Legislatura, Doc. XV, n. 330.

1
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1. PROFILI GENERALI

L’Inarcassa, gia ente pubblico istituito dalla legge 4 marzo 1958, n. 179, dal 1995 é divenuta
associazione di diritto privato, in attuazione del decreto legislativo 30 giugno 1994, n. 509.
L’appartenenza alla Cassa € obbligatoria per gli ingegneri e gli architetti - iscritti nei rispettivi
albi - che esercitano esclusivamente e con carattere di continuita la libera professione.

La Cassa provvede, in favore degli iscritti, ai compiti di previdenza ed assistenza, utilizzando
la contribuzione obbligatoria.

Le risorse finanziarie, occorrenti per I'erogazione delle prestazioni istituzionali e per sostenere
le spese di gestione, derivano, oltre che dai contributi a carico degli iscritti, da proventi della
gestione del patrimonio immobiliare e mobiliare, con esclusione - ai sensi del d.Igs. n. 509 del
1994 - di ogni tipo di finanziamento o ausilio finanziario pubblico.

La contribuzione & basata su versamenti calcolati in percentuale sui redditi professionali
prodotti.

Il Ministero del Lavoro e delle Politiche Sociali svolge attivita di vigilanza sulla previdenza
obbligatoria gestita dagli enti previdenziali di diritto privato (associazioni e fondazioni) di cui
al Decreto legislativo n. 509 del 30 giugno 1994 e al Decreto legislativo n. 103 del 10 febbraio
1996, di concerto con il Ministero dell'Economia e delle Finanze e del Ministero di Giustizia.
Sotto il profilo giuridico-amministrativo, il Ministero del Lavoro, tramite la Direzione
Generale per le Politiche previdenziali e assicurative, esamina e approva le delibere, adottate
dall’Ente, in materia di contributi e prestazioni, di modifica degli statuti e dei regolamenti di
organizzazione e dei regolamenti elettorali. Verifica, inoltre, la sostenibilita e adeguatezza
delle prestazioni previdenziali, interagendo con COVIP nel controllo sulle politiche di
investimento e sulla composizione del patrimonio dell’ente stesso. Svolge i procedimenti
finalizzati all'emanazione dei Decreti di commissariamento in presenza delle condizioni
previste dalla normativa di riferimento. Esprime le linee di indirizzo su organizzazione e
funzionamento dell’Eente medesimo, anche nei confronti dei rappresentanti ministeriali negli
organi statutari.

Nel 2019 é entrata a pieno regime l'erogazione delle pensioni in cumulo, a seguito
dell’approvazione definitiva da parte dei Ministeri vigilanti (nota n. 1351 del 2 febbraio 2018),

del nuovo art. 24 bis del regolamento generale di previdenza (rgp), di recepimento del nuovo

2
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istituto e della definizione puntuale delle modalita procedurali per la liquidazione delle
nuove prestazioni con la stipula, a marzo 2018, di una apposita convenzione con I'Inps.

I periodi contributivi che possono essere presi in considerazione al fine di ottenere una
pensione in regime di totalizzazione sono quelli accreditati nell'assicurazione generale
obbligatoria (Inps), nelle forme sostitutive, esclusive ed esonerative della stessa (ad esempio
ex Inpdap, ex Ipost), nelle forme pensionistiche obbligatorie gestite dagli enti di cui ai decreti
legislativi nn. 509/1994 e 103 /1996 (le Casse dei liberi professionisti), nonché le contribuzioni
accreditate presso la gestione separata dall'Inps e quelle del fondo di previdenza del clero e
dei ministri di culto delle confessioni religiose diverse dalla cattolica (artt. 4 e 5 Regolamento
Generale Previdenza).

I contributi previdenziali di Inarcassa sono connessi all’esercizio della libera professione:

il contributo soggettivo & obbligatorio per gli iscritti ad Inarcassa ed e calcolato in misura
percentuale sul reddito professionale netto dichiarato ai fini .R.P.E.F., per I'intero anno solare
di riferimento, indipendentemente dal periodo di iscrizione intervenuto nell’anno;

il contributivo facoltativo, € un contributo volontario calcolato in base ad una aliquota
modulare applicata sul reddito professionale netto. Rappresenta una delle importanti novita
introdotte dal Regolamento Generale di Previdenza;

il contributo integrativo € obbligatorio per i professionisti iscritti all’albo professionale e
titolari di partita IVA (individuale, associativa e societaria) e per le societa di Ingegneria ed ¢
calcolato in misura percentuale sul volume di affari professionale dichiarato ai fini IVA;

il contributo di maternita/paternita € obbligatorio per tutti gli iscritti Inarcassa.

Con la convenzione, I'Inps ha messo a disposizione di Inarcassa una procedura informatica
che consente di acquisire in tempo reale le domande, rilevare e validare i dati contributivi e
assicurativi, evidenziare l'esito della domanda e procedere alla liquidazione del trattamento
spettante.

Con la modifica regolamentare la Cassa ha recepito nel proprio ordinamento, in modo
coerente con le regole del suo sistema previdenziale, definito dalla riforma contributiva del
2012, approvata dai Ministeri vigilanti a novembre dello stesso anno, la legge 11 dicembre 2016
n. 232, art.1, commi 195-198 (di modifica della legge 24 dicembre 2012 n. 228) che ha esteso ai
professionisti iscritti alle Casse di previdenza la possibilita di cumulare i periodi contributivi

non coincidenti, maturati presso gestioni pensionistiche diverse.
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Anche nel 2019 Inarcassa, come attestato dal Collegio dei sindaci, ha adempiuto, nei termini
e con le modalita normativamente previsti, agli obblighi connessi alle norme di contenimento
della spesa pubblica, applicando le disposizioni di cui all’art. 5 del decreto legge 6 luglio 2012,
n. 95, convertito, con modificazioni, dalla legge 7 agosto 2012, n. 135.

Come gia rilevato nei precedenti referti, la legge n. 205 del 23 dicembre 2017, art. 1, comma
183, stabilisce che, a decorrere dall’anno 2020 gli enti di diritto privato di cui ai decreti
legislativi 30 giugno 1994 n. 509 e 10 febbraio 1996 n. 103 sono esclusi dalle norme di
contenimento delle spese previste a carico degli altri soggetti inclusi nell’elenco delle
amministrazioni pubbliche inserite nel conto economico consolidato, individuate dall'ISTAT,
ferme restando le misure vigenti in materia di personale. La medesima legge (art. 1, comma
182, che ha aggiunto all’art. 2 del d.Igs. n. 509 del 1994, il comma 1-bis), per altro verso,
stabilisce che sulle somme di denaro e sugli strumenti finanziari delle Casse depositati a
qualsiasi titolo presso un depositario non sono ammesse azioni dei creditori del depositario,
del sub-depositario o nell’interesse degli stessi. Sono viceversa inclusi nel bail-in i conti
correnti, i conti di deposito e le altre disponibilita liquide che la Cassa dovesse avere presso
istituti diversi dalla propria depositaria., cosi come invece sono da considerarsi fuori dal
predetto bail-in le disponibilita liquide presso il depositario che sono affidate in gestione
convenzionata, nonché la liquidita disponibile (escluse Sicav e Sicaf) presso il depositario
dell’Organismo investimento collettivo risparmio (Oicr) in cui la Cassa abbia effettuato degli
investimenti.

La legge di bilancio per il 2020 (27 dicembre 2019 n.160) ha precisato che le Casse sono
esplicitamente escluse dall'ambito di applicazione delle norme (commi 588-613 dell’art. 1)
relative alla razionalizzazione e alla riduzione della spesa delle pubbliche amministrazioni
dell’””Elenco ISTAT”, in cui figurano anche le Casse.

I1 d.1. 16 ottobre 2017, convertito dalla 1. 4 dicembre 2017, n. 172, collegato alla citata legge di
bilancio per il 2020, ha peraltro escluso le Casse dall’ambito di applicazione di alcuni divieti
in tema di conferimento di incarichi (di cui all’art. 5, comma 9, primo e secondo periodo, del
citato d.I. n. 95 del 2012), consentendo loro di affidarne a soggetti collocati in quiescenza.
Con decreto del Ministero delle infrastrutture e trasporti, del 28 febbraio 2017, relativo ai
requisiti per I'affidamento dei servizi di architettura e ingegneria, e stato previsto che alle

societa di ingegneria e alle societa di professionisti venga applicato il contributo integrativo
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“qualora previsto dalle norme legislative che regolano” le Casse di previdenza. Nel
regolamento di previdenza di Inarcassa e previsto espressamente che il contributo (di cui al
comma 3 dell'art. 8 del d. 1gs. n. 103 del 1996) e dovuto da detti soggetti.

La Cassa pubblica nel proprio sito istituzionale le relazioni della Corte dei conti.

1.1 le attivita istituzionali

Le principali misure della riforma contributiva di Inarcassa del 2012, di cui al regolamento
generale di previdenza (rgp), approvato dai Ministeri vigilanti a novembre 2012
successivamente modificato e integrato, entrata in vigore il 1° gennaio 2013, hanno
riguardato, come ampiamente descritto nel precedente referto, sia il versante delle entrate
contributive che quello delle prestazioni.

Nel corso del 2019 sono state deliberate dal Comitato nazionale dei delegati (Cnd) una serie
di modifiche del sistema previdenziale di Inarcassa dopo i primi anni di applicazione della
riforma del 2012, che aveva segnato il passaggio dal metodo di calcolo retributivo delle
prestazioni previdenziali a quello contributivo in base pro-rata.

In particolare, nella riunione del 28 febbraio-1 marzo 2019, il Comitato ha deliberato alcune
modifiche in tema di ricongiunzione non onerosa. Le modifiche, come spiegato nella relazione
sulla gestione, si sono rese necessarie per evitare un uso improprio di questo istituto da parte
di quei professionisti che hanno svolto tutta, o gran parte, della loro attivita professionale
come lavoratori dipendenti e che, iscrivendosi a Inarcassa per beneficiare dei vantaggi della
ricongiunzione non onerosa, finivano per scaricare il maggior onere sulla collettivita degli
iscritti. L’accesso allistituto ¢ adesso limitato, per la ricongiunzione di periodi anteriori al 31
dicembre 2012, ai professionisti con almeno 15 anni di anzianita di iscrizione; la modifica
prevede inoltre l'utilizzo di specifici coefficienti di trasformazione, con riferimento ai
montanti trasferiti da altro Ente.

Le modifiche, approvate ad aprile 2020 dai Ministeri vigilanti, sono entrate in vigore dal 1°
gennaio 2021.

Sempre nel corso del 2019, il Comitato nazionale dei delegati nel 4-5 luglio ha deliberato un
ampio spetro di modifiche del regolamento generale di previdenza. Gli interventi non hanno

modificato 1'impianto complessivo del sistema previdenziale della Cassa definito dalla
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riforma del 2012. Sono stati, tuttavia, apportati una serie di integrazioni e correttivi di natura
tecnica e, in altri casi, di carattere pit formale.

Gli interventi principali hanno riguardato: il pensionamento anticipato, le agevolazioni
contributive per i giovani e la contribuzione minima dei pensionati contribuenti. Per una
maggiore chiarezza del testo regolamentare e alla luce di alcune osservazioni ministeriali si &
inoltre proceduto ad una migliore definizione di alcuni istituti, quali il meccanismo di
adeguamento dell’eta pensionabile, il frazionamento di contributi e redditi, 'indicizzazione
delle pensioni. Altre modifiche hanno riguardato adeguamenti alla normativa di legge e a
taluni pronunciamenti e orientamenti giurisprudenziali in tema di pensioni ai superstiti,
regolarita contributiva, prescrizioni e decadenze, contribuzione per I'indennita di paternita.
Le modifiche sono state approvate dai Ministeri vigilanti il 27 novembre 2020 e sono entrate
in vigore a partire dal 1° gennaio 2021.

Come previsto dal decreto interministeriale del 2007, le citate modifiche sono state
accompagnate dalle valutazioni di impatto sulla sostenibilita della Cassa, svolte dal
Consulente attuario con il bilancio tecnico vigente di Inarcassa (bilancio tecnico 2017). Le
valutazioni hanno evidenziato un impatto estremamente positivo delle modifiche di rgp
deliberate dal Cnd di Inarcassa, con un aumento del patrimonio, al termine dell’orizzonte
temporale dei 50 anni delle proiezioni attuariali, di 2,2 miliardi di euro (da 29,5 a 31,7 miliardi
di euro); migliora di conseguenza anche il rapporto patrimonio - spesa per pensioni che passa
da 7,18 a 7,68 sempre alla fine del periodo delle valutazioni.

Nel 2020 si & concluso infine il confronto, all'interno degli organi della Cassa, sulle modifiche
regolamentari in tema di assistenza.

Nella riunione del 24-26 giugno 2020, il Comitato nazionale dei delegati ha deliberato il
regolamento generale di assistenza (rga), che disciplina in forma unitaria tutte le prestazioni
assistenziali di Inarcassa fin qui ricomprese in una pluralita di regolamenti. Il rga individua
una fonte specifica di finanziamento dell’assistenza, mediante uno stanziamento annuo fino
ad un massimo dell’8 per cento del totale dei contributi integrativi; prevede inoltre al suo
interno un sussidio per la non autosufficienza a favore degli associati alla Cassa.

Le modifiche in campo assistenziale sono attualmente all’esame dei Ministeri vigilanti.

Nel corso del 2019 il Consiglio di amministrazione ha deliberato interventi di carattere

ricorrente, quali la rivalutazione dei redditi per il calcolo di contributi e pensioni,
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I'aggiornamento dei coefficienti di riscatti e ricongiunzione, la definizione dei modelli per

I'invio telematico delle comunicazioni obbligatorie 2018, la fissazione del termine massimo

per la presentazione delle istanze di deroga al pagamento dei minimi 2019, la predisposizione

e la comunicazione ai Ministeri del piano triennale di investimenti, la determinazione della

quota capitaria annua relativa al contributo di maternita e paternita 2019 e la determinazione

dell’'importo per I'assegno da destinare ai figli disabili per 1'anno 2020.

Nel corso del 2019 il Consiglio di amministrazione ha deliberato anche su temi di natura

specifica. Tra questi:

— la determinazione del tasso di interesse annuo da applicare per il 2019 alla rateazione dei
debiti contributivi (4,25 per cento) e delle sanzioni (0,8 per cento);

— nuove tutele a favore dei minori integrative dei piani sanitari vigenti;

— la bozza del codice etico integrato, con il tema della governance e nella veste definitiva, da
presentare in Comitato nazionale dei delegati;

— il “Piano triennale di prevenzione della corruzione e della trasparenza 2019-2021";

— il report sociale 2018;

- il piano editoriale 2019 della rivista Inarcassa welfare e professione nel quale sono stati
indicati gli obiettivi, i destinatari, la scelta dei contenuti redazionali e le nuove strategie di
diffusione on line;

— il piano di audit;

- gli addendum alla convenzione relativi alla concessione di finanziamenti rimborsabili
mediante cessione del quinto della pensione. Liniziativa e finalizzata ad agevolare gli iscritti
e iloro aventi causa che, pur avendo maturato il diritto alla pensione sulla base dei requisiti
di anzianita anagrafica e previdenziale, non possono accedere al trattamento pensionistico
a causa di un debito contributivo accumulato, e gli iscritti gia pensionati che hanno maturato
un debito contributivo successivamente alla data del pensionamento e che non possono
accedere all’istituto della cessione del quinto;

— le elezioni, in relazione alle quali é stata stabilita la suddivisione dell’elettorato attivo in
bacini elettorali come risultanti al momento della indizione delle precedenti elezioni dei
componenti del Cnd 2015-2020;

— la policy fiscale, adottata al fine di una corretta valutazione delle proposte di investimento

anche sotto I"aspetto fiscale;

7
Corte dei conti - Relazione Inarcassa - esercizio 2019



Camera dei Deputati - 8 - Senato della Repubblica

XVIII LEGISLATURA — DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI — DOCUMENTI — DOC. XV N. 448

- 'aggiornamento del manuale di controllo della gestione finanziaria, che recepisce i criteri
adottati in materia di policy fiscale;

-la presentazione al Comitato nazionale dei delegati della proposta di adesione all’'iniziativa
Cassa depositi e prestiti/ Associazione degli enti previdenziali privati (Adepp) finalizzata
all'incremento delle dotazioni del fondo di garanzia pmi quale misura di sostegno al credito
dei liberi professionisti mediante finanziamenti a tasso agevolato;

— la proposta di modifica dello statuto, con esclusione degli art. 7, 10 e 11, da sottoporre al
Cnd;

— la determinazione del tasso di capitalizzazione dei montanti contributivi - di cui all’art. 26.6
del regolamento generale di previdenza 2012, per I'anno 2019 nella misura dell’1,5 per cento
e 'approvazione del tasso di capitalizzazione per le pensioni in totalizzazione - di cui all’art.
4, comma 3, lett. b, del d.Igs. 42/2006, nella misura dell’1,8254 per cento;

— la nomina dei componenti della commissione elettorale, a seguito di estrazione a sorte da
parte del notaio incaricato;

— il piano triennale di investimento 2020-2022: presentato, in data 29 novembre 2018, al
Ministero del lavoro e delle politiche sociali, approvato con decreto del 22 novembre 2019;
- I'indizione della gara d’appalto telematica comunitaria a procedura aperta su piattaforma
Adepp per l'affidamento dei servizi di valutazione e reportistica del punteggio esg e del

rischio esg del patrimonio di Inarcassa;

— la ripartizione del programma annuale di spesa per il sostegno alla professione di cui all’art.
3 comma 5 dello Statuto per I'anno 2020 avente decorrenza 1 aprile 2020 - 31 marzo 2021;

— la bozza del “Codice Etico di Inarcassa”, che recepisce le modifiche proposte da alcuni

delegati, da sottoporre al Comitato nazionale dei delegati per la successiva approvazione.
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2. GLI ORGANI ISTITUZIONALI

Lo statuto prevede, quali organi istituzionali:
a) il Presidente;

b) le Assemblee provinciali degli iscritti;

c) il Comitato nazionale dei delegati;

d) il Consiglio di amministrazione;

e) la Giunta esecutiva;

f) il Collegio dei sindaci.

I Presidente, i componenti del Consiglio di amministrazione, del Collegio dei sindaci e del
Comitato nazionale dei delegati di Inarcassa durano in carica cinque anni e possono essere
rieletti. In ogni caso, il Presidente, il Vicepresidente e la Giunta esecutiva rimangono in carica
fino a quando dura il Consiglio di amministrazione che li ha eletti.

Il Comitato nazionale dei delegati, il Consiglio di amministrazione, il Presidente (e il
vicepresidente), la Giunta esecutiva e il Collegio dei sindaci sono stati confermati nel luglio
2018.

Il Presidente sovrintende al Consiglio di amministrazione e alla Giunta esecutiva ed ha la
rappresentanza legale di Inarcassa, esercitando tutte le funzioni a lui demandate dallo statuto,
dalle altre fonti normative in materia, dal Consiglio di amministrazione e dalla Giunta
esecutiva. Egli delibera, in caso di urgenza e nell'impossibilita di immediata riunione degli
organi, anche sugli argomenti di competenza del Consiglio di amministrazione e della Giunta
esecutiva. E coadiuvato nelle sue mansioni e sostituito in caso di assenza o impedimento dal
Vicepresidente.

Le Assemblee provinciali degli iscritti sono costituite, nell’ambito delle singole province, da
tutti gli ingegneri e architetti iscritti ad Inarcassa; eleggono, tra gli iscritti ad essa, i
componenti del Comitato nazionale dei delegati.

I Comitato e composto per ogni provincia da un numero di ingegneri e architetti
proporzionale agli iscritti delle due categorie, eletti dalle Assemblee provinciali e sono 220.
II Comitato nazionale dei delegati € convocato dal Presidente di Inarcassa, almeno due volte

all’anno, o quando sia richiesto da componenti che rappresentino almeno un quarto degli

9
Corte dei conti - Relazione Inarcassa - esercizio 2019



Camera dei Deputati — 10 — Senato della Repubblica

XVIII LEGISLATURA — DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI — DOCUMENTI — DOC. XV N. 448

iscritti. In caso di inadempienza del Presidente la convocazione e eseguita dal Collegio dei
sindaci.

II Consiglio di amministrazione & composto da undici membri eletti a scrutinio segreto dal
Comitato nazionale dei delegati con le norme di cui all’art. 11, quarto e sesto comma, dello
statuto. Almeno quattro membri devono essere ingegneri ed altri quattro architetti.

Il Cda elegge tra i suoi membiri il Presidente ed il vicepresidente e puo, nei limiti di legge,
delegare talune attribuzioni a propri componenti.

I Consiglio di amministrazione si riunisce in seduta ordinaria almeno sei volte all’anno ed in
seduta straordinaria quando il Presidente lo ritenga necessario o quando lo richiedano un
terzo dei membri. In caso di inadempienza del Presidente la convocazione ¢ effettuata dal
Collegio dei sindaci.

La Giunta esecutiva si compone del Presidente, del vicepresidente e di tre consiglieri designati
dal Consiglio di amministrazione; tra i componenti, vi sono almeno due ingegneri e due
architetti.

La Giunta si riunisce come minimo una volta al mese ed ogni qualvolta il Presidente lo ritenga
opportuno. Per la validita delle deliberazioni e necessaria la presenza di almeno tre membri;
le deliberazioni si adottano con il voto favorevole della maggioranza dei votanti ed a parita
di voti prevale il voto del Presidente.

I Collegio dei sindaci elegge il proprio Presidente tra i suoi membri ed ¢ costituito da:

a) un componente effettivo ed uno supplente in rappresentanza del Ministero della giustizia;
b) un componente effettivo ed uno supplente in rappresentanza del Ministero dell’economia
e delle finanze;

¢) un componente effettivo ed uno supplente in rappresentanza del Ministero del lavoro e
delle politiche sociali;

d) due componenti effettivi e due supplenti eletti dal Comitato nazionale dei delegati tra i
propri membri.

Vi ¢ inoltre la figura del Direttore generale, da ricomprendersi nel novero del personale
dell’Ente, che viene scelto sulla base di criteri di comprovata competenza dirigenziale, ed e
assunto con contratto a tempo determinato della durata massima di cinque anni, rinnovabile.
Per la sua nomina o rimozione € necessario il voto favorevole dei due terzi dei componenti

del Consiglio di amministrazione.

10
Corte dei conti - Relazione Inarcassa - esercizio 2019



Camera dei Deputati — 11 — Senato della Repubblica

XVIII LEGISLATURA — DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI — DOCUMENTI — DOC. XV N. 448

La tabella seguente mostra i dati relativi ai compensi percepiti dai titolari degli organi, negli

esercizi 2018-2019.

Tabella 1 - Compensi ai titolari degli organi
(in migliaia di euro)

2018 2019
Indennita 813 813
Gettoni di presenza 1.651 1.573
Rimborsi spese! 1.283 1.293
Totale generale 3.747 3.679
Variazione rispetto all’anno precedente -1,11% -1,81%

Fonte: dati Inarcassa

I rimborsi spese riconosciuti agli organi si riferiscono esclusivamente alle spese di
trasferta (viaggio, vitto e alloggio) per 'assolvimento dei doveri d’ufficio, nei limiti di
quanto stabilito da apposite norme interne. La tabella mostra nel 2019 una diminuzione
dei costi dell’1,81 per cento rispetto al precedente esercizio. I dati sono comprensivi degli
emolumenti e delle indennita spettanti agli amministratori e ai componenti del Collegio dei
sindaci, dei gettoni di presenza e dei rimborsi spese per le riunioni degli organi collegiali,
degli oneri per le riunioni dei Comitati ristretti e delle Commissioni per I’assolvimento dei
doveri d’ufficio, nei limiti di quanto stabilito da apposite norme interne.

Di seguito, il dettaglio delle voci per singole categorie di spesa e per destinatari.
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Tabella 2 - Compensi ai titolari degli organi - Dettaglio tabella 1

(in migliaia di euro)

Gettoni di presenza e indennita 2018 2019 V(;l(‘).la;i;glllg;a 2(};;;.200/;8
Presidente 150 150 0 0,0
Consiglio di amministrazione 353 347 -6 -1,7
Giunta esecutiva 163 163 0
Collegio dei sindaci 245 245 0
Comitato nazionale dei delegati 1.045 1.052 7 0,7
Comitato di redazione, commissioni, comitati ristretti 19 20 1 5,3

Totale indennita e gettoni di presenza 1.975 1.977 2 0,1
IVA + CPA 489 409 -80 -16,4
Totale organi statutari 2.464 2.386 -78 -3,2

Rimborsi spese 2018 2019 V(;l(‘).la;;(())llga 28;;;'200/; 8
Presidente 15 12 -3 -20,0
Consiglio di amministrazione 73 110 37 50,7
Giunta esecutiva 19 10 -9 -47 4
Collegio dei revisori dei conti 13 12 -1 -7,7
Comitato nazionale dei delegati 848 931 83 9,8
Comitato di redazione, commissioni, comitati ristretti 57 66 9 15,8
TOTALE Rimborsi spese 1.025 1.141 116 11,3
IVA + CPA 258 152 -106 -41,1
Totali generali rimborsi spese 1.283 1.293 10 0,8

Fonte: dati Inarcassa

L’importo unitario del gettone di presenza accordato al Presidente, ai singoli membri del

Consiglio di amministrazione e a quelli del Collegio dei sindaci, previsto esclusivamente per

la partecipazione alle riunioni di Comitato nazionale dei delegati, Consiglio di

amministrazione, Giunta esecutiva e Collegio dei sindaci, ¢ pari a 500 euro.

Si osserva che tale importo ¢ invariato dal 2005 e che, in caso di riunioni tenute nella stessa

giornata, € corrisposto un solo gettone di presenza.
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3. IL PERSONALE

3.1 La struttura amministrativa e la dinamica del costo del personale

Al 31 dicembre 2019, il personale in servizio ammonta a 219 unita (in diminuzione di 1 unita rispetto

al 2018) ed é costituito da dipendenti con contratto a tempo indeterminato e da dipendenti a tempo

determinato assunti per sopperire alle vacanze per maternita o per malattia, oltre che per esigenze

temporanee (picchi di attivita, progetti specifici). L'Ente, limitatamente a specifiche attivita

progettuali, ricorre a rapporti di lavoro flessibili (lavoro interinale, collaborazioni coordinate e

continuative o a progetto), il cui onere ¢ indicato fra i costi dei servizi diversi.

Le tabelle seguenti espongono i dati relativi ai dipendenti in servizio negli esercizi 2017-2019,

nonché il rispettivo costo annuo, globale e medio unitario.

Tabella 3 - Personale in servizio

Qualifica 2018 2019
Dirigenti 9 10
Quadri 6 9
Impiegati 205 200
TOTALE 220 219

Fonte: dati Inarcassa

Nel corso dell’anno sono aumentati di 1 unita i dirigenti e di 3 unita i quadri, mentre sono

diminuiti di 5 unita gli impiegati.
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Tabella 4 - Costo del personale

(in migliaia di euro)

2018 2019
Salari e stipendi lordi (¥) 10.176 10.653
Oneri previdenziali (¥) 2.701 2.821
Quota TFR 732 724
Altri costi (**) 609 550
Costo totale 14.218 14.748
Variazione percentuale rispetto all’anno precedente 0,64% 3,73%
Unita di personale (media annua) 219 219
Costo medio unitario 64,92 67,04

Fonte: dati Inarcassa

(*) Gli importi sopra riportati comprendono il compenso del Direttore generale.

(**) La voce Altri costi comprende: costi di formazione, indennita sostitutiva mensa, interventi socio-assistenziali, previdenza
integrativa, assistenza sanitaria, polizza assicurativa RUP, altri (transazione), adeguamento fondo integrativo di previdenza, nonché
oneri relativi al fondo di quiescenza di cui al decreto interministeriale del 22 febbraio 1971 chiuso con la legge n. 99 del 1999.

Fonte: dati Inarcassa

Nel 2019 il costo globale ha registrato un aumento dello 3,73 per cento (+530 migliaia di euro
in valore assoluto), connesso sostanzialmente, come spiegato nella nota integrativa, agli effetti
sul 2019 del rinnovo del Ccnl del personale non dirigente 2019-2021.

Il costo medio unitario aumenta anch’esso, passando da 64,92 migliaia di euro del 2018 a 67,04
migliaia di euro nel 2019.

Il compenso per il Direttore generale € pari a 213.000 euro dal 1° gennaio al 31 agosto 2019 e
68.000 euro dal 16 settembre al 31 dicembre 2019 per un totale di euro 281.000, in aumento
rispetto al precedente esercizio del 17,08 per cento (240.000 euro nel 2018). Il compenso
comprende la retribuzione variabile annuale e della retribuzione variabile triennale, entrambe

previste contrattualmente.
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4. LA GESTIONE PREVIDENZIALE E ASSISTENZIALE

4.1 Le iscrizioni alla Cassa e I'indice demografico

In forza dell’art. 7 dello statuto dell’Ente, approvato dai Ministeri vigilanti il 21 giugno 2016,
l'iscrizione alla Cassa €, come gia ricordato, obbligatoria per tutti gli ingegneri e gli architetti
che esercitano la libera professione con carattere di continuita e ad essi esclusivamente
riservata, come da legge di istituzione e ordinamento della Cassa del 4 marzo 1958, n. 179 e

dal proprio statuto.

La tabella seguente espone 1'andamento delle iscrizioni alla Cassa nell’esercizio in esame

raffrontato con I'esercizio precedente.

Tabella 5 - Iscritti a Inarcassa

Ingegneri Ingegneri Architetti Architetti Totale Var. % Totale non
iscritti alla Cassa | iscritti all’Albo | iscritti alla Cassa | iscritti all’Albo | iscritiallaCassa! | iscritti alla Cassa | iscritti alla Cassa
(e non alla Cassa) (enon alla Cassa)
2018 79.725 163.737 89.126 65.837 168.851 0,44 229.574
2019 79.767 164.764 88.734 66.475 168.501 -0,21 231.239

Fonte: Bilancio Ente
1Compresi i pensionati contribuenti

Ai fini dell’iscrizione il requisito dell’esercizio professionale con carattere di continuita ricorre
nei confronti degli ingegneri e degli architetti che siano ad un tempo: a) iscritti all’Albo ai
sensi delle vigenti disposizioni in materia di ordinamento professionale; b) non iscritti a forme
di previdenza obbligatorie in dipendenza di un rapporto di lavoro subordinato o comunque
altra attivita esercitata; c) in possesso di partita Iva. Nel 2019 si e verificata una diminuzione,
pari a 350 unita, degli iscritti alla Cassa ed ¢ dovuto dall’aumento di 42 unita degli ingegneri
e alla diminuzione di 392 unita degli architetti.

Nella tabella seguente sono esposti i dati dell’ultimo triennio, con riferimento al 31 dicembre
di ciascun esercizio, relativi al numero complessivo degli iscritti e dei pensionati e all’indice

demografico (rapporto tra iscritti e pensionati).
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Tabella 6 - Iscritti, pensionati e indice demografico

L A% . . A% Indice
n. iscrittl Anno precedente n.pensionati™| 5., precedente | demografico
2017 168.109 0,17 31.885 6,6 53
2018 168.851 0,44 34.192 7,2 4,9
2019 168.501 -0,21 36.269 6,1 4,6

Fonte: Eleborazione Corte dei conti su dati bilancio Ente

* Il numero dei pensionati comprende anche le prestazioni da totalizzazione, i cumuli e le prestazioni previdenziali

contributive.

La tabella evidenzia per il 2019 un tasso di crescita dei pensionati, che raggiungono le 36.269
unita, con un incremento in valore assoluto pari a 2.077 unita rispetto all’esercizio precedente.
Gli iscritti diminuiscono (0,21 per cento).In ragione di tale andamento, 1'indice demografico

si presenta in diminuzione.

4.2 La contribuzione

4.2.1 Le entrate contributive

Il gettito complessivo delle entrate contributive accertate deriva, come accennato, dai
contributi obbligatori (soggettivo ed integrativo), dai contributi volontari (derivanti da riscatti
e ricongiunzioni) e dai contributi di maternita, come riportati in dettaglio nella tabella

seguente.

Tabella 7 - Entrate contributive

(in migliaia di euro)

Var. %

2018 2019 2019/2018
Contributi soggettivi degli iscritti 642.768 679.620 57
Contributi integrativi degli iscritti 310.501 328.746 59
Totale contributi degli iscritti 953.269 1.008.366 58
Contributi specifiche gestioni (maternita) 14.152 10.182 -28,1
Totale contributi correnti 967.421 1.018.548 5,3
Altri contributi? 113.206 119.802 58
Totale entrate contributive 1.080.627 1.138.350 5,3

Fonte: Bilancio Ente

1) Arretrati relativi ad anni precedenti, riscatti e ricongiunzioni

La tabella evidenzia che nel 2019 i contributi sono stati pari a 1.138.351 migliaia di euro

rispetto alle 1.080.627 migliaia del 2018, sostanzialmente stabili nel loro importo.
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Nel 2019 le entrate per contribuzione integrativa sono risultate pari a 328.746 migliaia di euro,
in aumento del 5,9 per cento rispetto al 2018.

I contributi di maternita hanno registrato una diminuzione del 28,1 per cento rispetto al 2018,
passando da 14.152 migliaia di euro a 10.182 migliaia di euro.

La quota parte di contributi di maternita a carico dello Stato ¢ stata iscritta in bilancio a seguito
della facolta esercitata da Inarcassa come previsto dall’art. 78 del d.Igs. 26 marzo 2001, n. 151

“Riduzione degli oneri di maternita”.

4.2.2 La morosita contributiva

La significativa consistenza dei crediti, a partire dal 2014, & andata via via aumentando in relazione
alle iniziative di accertamento realizzate dall’Ente, che hanno incrementato I'ammontare costituito
da contributi non versati e dalle sanzioni comminate.

Nonostante si siano posti in essere degli interventi nell’ambito del processo di recupero dei
crediti che hanno determinato una modifica dei criteri in base ai quali selezionare le posizioni
oggetto delle attivita di recupero (dal criterio del recupero dei crediti riferiti all'ultima annualita
contabilmente chiusa si € passati al criterio dell’intera posizione contributiva dei professionisti
morosi), con riferimento all'ultimo biennio, si e assistito ad una crescita del monte crediti dai
1.031 mln del 2018 ai 1.081 mIn del 2019. Tale ulteriore ammontare che, una volta dedotto il
fondo svalutazione crediti (vedi tabella seguente), & pari a 747 mln, sconta ancora gli effetti delle
dilazioni concesse per il pagamento del conguaglio che si e realizzato con il pagamento in tre
rate quadrimestrali maggiorate dell’interesse dell’l per cento annuo.

Confermandosi quanto espresso nelle precedenti relazioni, permane la necessita di una
particolare attenzione verso 1'esame della posizione creditoria dell’ente nei confronti degli

iscritti.
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Tabella 8 - Crediti verso contribuenti
(in migliaia di euro)

2018 2019
Crediti* 1.030.980 1.080.559
Fondo svalutazione crediti -300.926 -333.709
Netto in bilancio 730.054 746.850

Fonte: Bilancio Ente
*L'importo dei crediti al 31 dicembre di ogni anno include anche i conguagli che generalmente vengono incassati nei
primissimi giorni dell’anno successivo.

Nell’ambito delle iniziative adottate per agevolare I’adempimento contributivo si & concluso,
nel 2019, il percorso di convenzionamento con Agenzia delle entrate per 'adozione del
Modello F24, che si aggiunge ai canali di pagamento gia esistenti, garantendo la
compensazione dei crediti tributari con i debiti contributivi.

Anche nel 2019 la Cassa ha proseguito nelle attivita di gestione e di recupero dell’insoluto
attraverso gli strumenti ad oggi disponibili: giudiziale, stragiudiziale e interno.

A fine 2019 risultano avviate azioni di recupero su circa il 45 per cento del monte crediti
scaduto mediante affidamento all’Agenzia delle entrate Riscossione e affidamenti a legali
incaricati per il recupero in via giudiziale.

Si rammenta che entrambe le tipologie manifesteranno i loro effetti nel lungo periodo, sia in
ordine al recupero sia in relazione all’eventuale declaratoria di inesigibilita, Quest'ultima, i
cui effetti in termini contabili potrebbero essere assorbiti dal fondo svalutazione crediti,
comporterebbe la cancellazione dei diritti individuali e il corrispondente alleggerimento del

debito previdenziale ad essi connesso.

4.3 Le prestazioni istituzionali

Per quanto attiene alle modalita di calcolo delle prestazioni previdenziali si fa rinvio al citato
regolamento generale di previdenza 2012 (artt. 17, 20, 24 bis, 26, 28). Con la riforma del 2012,
Inarcassa ¢ infatti passata, a partire dal 1° gennaio 2013, dal metodo di calcolo retributivo a
quello contributivo in base pro-rata.

Il nuovo regolamento ha introdotto, a decorrere dal 2013, la pensione di vecchiaia unificata
(pvu), con contestuale abolizione delle pensioni di vecchiaia, della prestazione previdenziale

contributiva e della pensione di anzianita.
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La pensione di vecchiaia unificata (per la quale & rimasto solo un “regime transitorio” per gli
iscritti pit prossimi alla pensione) si distingue in:

- ordinaria: corrisposta al raggiungimento dei requisiti ordinari, ossia in presenza, nel 2019, di
eta di almeno 66 anni e 3 mesi e di un’anzianita contributiva di almeno 33 anni; ’anzianita &
in aumento graduale fino a 35 anni nel 2023;

- anticipata: corrisposta, nel 2019, a partire dai 63 anni e 3 mesi, a condizione che sia raggiunta
'anzianita contributiva minima (33 anni nel 2019). In questo caso, la quota retributiva della
pensione e soggetta ad una riduzione percentuale;

- posticipata: corrisposta a 70 anni e 3 mesi, indipendentemente dal requisito di anzianita
contributiva; in questo caso, la pensione e calcolata interamente con il metodo contributivo.

I requisiti anagrafici per il diritto alla pensione di vecchiaia unificata (ordinaria, anticipata,
posticipata) sono “agganciati” all’evoluzione della speranza di vita media della popolazione
di Inarcassa.

Le altre prestazioni previdenziali di Inarcassa sono costituite da: la pensione di inabilita, la
pensione di invalidita, la pensione di reversibilita e indiretta. Sono inoltre previste le pensioni

in cumulo e quelle in totalizzazione.

4.3.1 Le prestazioni previdenziali
Nel 2018, il numero delle pensioni ha raggiunto la quota di 36.269 unita con un aumento del

6,07 per cento rispetto all’esercizio precedente.
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Tabella 9 - Numero, tipologia e composizione percentuale delle pensioni erogate?

Var. %
2018 2019 2019/2018

Vecchiaia 16.813 18.255 8,58

- di cui PVU2 10.628 12.417 16,83
49,17% 50,33%

Anzianita 2.018 2.005 -0,64
5,90% 5,53%

e 4.248 4.372 2,92
Reversibilita 12,42% 12,05%

Superstiti 2175 2.240 2,99
P 6,36% 6,18%

s 189 195 3,17
Inabilita 0,55% 0,54%

N 701 700 -0,14
Invalidita 2.05% 1.93%

26.144 27.767 6,21
TOTALE PARZIALE 76,46% 76,56%

Totali . 3) 1.421 1.523 7,18
otalizzazioni 116% 120%

.. e 6.301 6.240 -0,97
Prestazioni contributive 18,43% 17.20%

C 1 326 739 126,69
umuio 0,95% 2,04%

34.192 36.269 6,07
TOTALE GENERALE 100% 100%

Fonte: Bilancio Ente

(1) Le percentuali indicano la consistenza di ciascuna tipologia di pensione sul totale di ciascun anno.

(2) Pensione di vecchiaia unificata.

(3) La totalizzazione ed il cumulo consentono ai professionisti che hanno versato contributi in diverse casse, gestioni o fondi previdenziali,
di acquisire gratuitamente il diritto a un'unica pensione (ai sensi rispettivamente del decreto legislativo 2 febbraio 2006 n. 42 e della legge
11 dicembre 2016 n. 232 -legge di bilancio per il 2017).

La crescita e dovuta principalmente all'incremento delle nuove pensioni di vecchiaia unificate
che, a partire dal 2013, hanno sostituito le vecchie tipologie di pensione, con un’incidenza che
passa dal 31,1 per cento del 2018 al 34,2 per cento del 2019.

La tabella seguente illustra I’onere sostenuto dalla Cassa nel biennio, suddiviso per tipologia

di trattamento pensionistico.
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Tabella 10 - Onere per pensioni - valori assoluti e percentuali

(in migliaia di euro)

2018 2019
. 445.371 480.892
Vecchiaia (1) 68,46% 69,16%
Anzianita 73.031 73.282
anita 11,23% 10,54%
N 64.295 67.676
Reversibilita 9,88% 9,73%
Superstiti 20.351 20.947
P 3,13% 3,01%
N 3.719 3.786
Inabilita 0,57% 0,54%
N 8.099 8.188
Invalidita 124% 118%
614.867 654.771
TOTALE PARZIALE 94.51% 9417%
Totalizzazioni 15.967 18.035
2,45% 2,59%
.. . . 18.872 19.690
Prestazioni contributive 2,90% 2,83%
Cumulo 886 2.809
0,14% 0,40%
650.592 695.305
TOTALE GENERALE 100% 100%

Fonte: Bilancio Ente

(1) Include le pensioni di vecchiaia unificate

La tabella evidenzia che, nel corso del 2019, I’onere delle prestazioni di vecchiaia e stato pari

al 69,16 per cento della spesa totale (contro il 68,46 per cento del 2018), mentre quello delle

pensioni di anzianita ha inciso per il 10,54 per cento (contro il 11,23 per cento del precedente

esercizio).

L’onere totale per le prestazioni pensionistiche correnti & cresciuto rispetto al 2018, passando

da 650.592 a 695.305 migliaia di euro.

La tabella seguente mette a raffronto gli oneri complessivi per le prestazioni erogate dalla

Cassa (pensioni di vecchiaia, di invalidita e inabilita, indirette e di reversibilita) con le

correlate entrate contributive
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Tabella 11 - Contributi, prestazioni pensionistiche e indice di copertura

(in migliaia di euro)

2018 2019
(A) Contributi correnti 953.269 1.008.367
Variazione % anno precedente 3,77 5,78
(B) Prestazioni pensionistiche correnti (*) 650.592 695.305
Variazione % anno precedente 7,35 6,87
Saldi contributi - prestazioni pensionistiche correnti 302.677 313.062
Variazione % anno precedente -3,18 3,43
Indici di copertura(A/B) 1,47 1,45

Fonte: Bilancio Ente
(*) esclusi i trattamenti integrativi

Gli importi esposti comprendono i contributi correnti (soggettivo ed integrativo), con
esclusione dunque delle entrate per contributi di maternita, dei contributi di ricongiunzione
periodi assicurativi, dei contributi di riscatto del periodo legale del corso di laurea e del
periodo di servizio militare. Le prestazioni previdenziali correnti comprendono, invece, gli
oneri sostenuti per le pensioni esclusi i trattamenti integrativi pari a 650.592 migliaia di euro.
L’indice di copertura contributi/prestazioni pensionistiche correnti, si e attestato per 1’anno
2019 a 1,45 contro 1,47 del precedente esercizio, per effetto di una crescita della spesa per
prestazioni (+6,9 per cento) pitt sostenuta di quella evidenziata dai contributi correnti (+5,8

per cento).

4.3.2 Le prestazioni assistenziali

Oltre alle prestazioni previdenziali di base, la Cassa eroga una serie di prestazioni
assistenziali, tra cui l’assistenza sanitaria ad iscritti e pensionati, i sussidi (vengono concessi
agli iscritti attivi o pensionati dal Consiglio di amministrazione a fronte di situazioni di
disagio economico contingente 0 momentaneo) e le ricongiunzioni passive (rappresentano
I’'ammontare dei contributi versati da Inarcassa ad altri enti previdenziali allo scopo di
ricongiungere i periodi assicurativi dei propri iscritti). Gli oneri per I'indennita di maternita
dovuta per legge, iscritti tra le prestazioni assistenziali, ed i relativi contributi sono riportati

nella successiva tabella.
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Tabella 12 - Indennita di maternita
(in migliaia di euro)

2018 2019
Indennita di maternita 11.492 10.634
Numero beneficiarie 1.882 1.727
Contributi di maternita 12.143 10.182
Differenza contributi/indennita 651 -452

Fonte: Bilancio Ente

Le indennita di maternita si sono ridotte da 11.492 del 2018 a 10.634 del 2019 per un numero
di 1.727 beneficiarie.
Il contributo unitario di maternita € diminuito dai 48 euro del 2018 ai 39 euro del 2019.

Le prestazioni assistenziali sono descritte nella seguente tabella.

Tabella 13 - Prestazioni assistenziali
(in migliaia di euro)

2018 2019
Indennita di maternita 11.492 10.634
Indennita di paternita 711 864
;i:‘t?tcelilszai i(lsiilg)ltarla, inabilita e sussidi per figli con 15.895 15.960
Sussidi agli iscritti 87 117
Promozione e sviluppo della professione 1.068 1.020
TOTALE 29.253 28.595

Fonte: Bilancio Ente

In particolare, le indennita di maternita sono riconosciute alle professioniste iscritte al
verificarsi degli eventi maternita, interruzione della gravidanza e adozione.

Le indennita di paternita vengono riconosciute ai professionisti iscritti e sono a totale carico
di Inarcassa.

Le indennita per inabilita temporanea assoluta (art. 3.4 lettera f, dello statuto Inarcassa e
regolamento inabilita temporanea), sono riconosciute in presenza di un effettivo e accertato
stato di inabilita assoluta allo svolgimento dell’attivita professionale a condizione che perduri
per un periodo superiore ai 40 giorni solari.

I sussidi per figli con grave disabilita (art. 3.2 lettera e del nuovo statuto e regolamento sussidi)
sono riconosciuti attraverso la corresponsione di un assegno mensile per situazioni di

disabilita.
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I sussidi agli iscritti (art. 3.4 lettera ¢ del nuovo statuto e regolamento sussidi) sono erogati
“una tantum” e senza obbligo di restituzione; hanno lo scopo di sostenere gli associati che si
trovano in stato di grave e contingente disagio economico.

La voce “promozione e sviluppo della professione” in base all’art.3 comma 5 dello statuto,
accoglie la misura massima dello 0,34 per cento del gettito del contributo integrativo risultante
dall’ultimo bilancio consuntivo.

La tabella di seguito riporta le singole voci delle prestazioni istituzionali.

Tabella 14 - Prestazioni istituzionali
in migliaia di euro)

2018 2019 Var Ass Var %

Prestazioni previdenziali 657.500 704.161 46.661 7,10
Onere pensioni correnti 650.592 695.305 44.713 6,87
Trattamenti integrativi 299 270 -29 -9,70
Pensione arretrati 7.798 9.057 1.259 16,15
Recupero oneri -1.189 -471 718 -60,39
Prestazioni assistenziali 29.253 28.595 -658 -2,25
Indennita di maternita 11.492 10.634 -858 -7,47
Indennita di paternita 711 864 153 21,52
Attivita assistenziali 15.895 15.960 65 041
Promozione e sviluppo della professione 1.068 1.020 -48 -4,49
Sussidi agli iscritti 87 117 30 34,48
Altre prestazioni istituzionali 1.037 881 -156 -15,04
Rimborso agli iscritti 11 0 -11 -100,00
Ricongiunzioni passive 1.026 881 -145 -14,13
Accantonamento fondo rischi 1.057 429 -628 -59,41

Totale prestazioni 688.847 734.066 45.219 6,56

Fonte: Bilancio Ente

Il totale delle prestazioni istituzionali e di 734.066 migliaia di euro come da conto economico.
Tra le altre prestazioni istituzionali, come gia evidenziato, sono incluse le ricongiunzioni
passive (rappresentano l'ammontare dei contributi versati da Inarcassa ad altri enti
previdenziali allo scopo di ricongiungere i periodi assicurativi dei propri iscritti).
L’accantonamento al fondo rischi riguarda le passivita potenziali unicamente per il
contenzioso istituzionale.

Il saldo della gestione previdenziale, calcolato come differenza tra contributi e prestazioni
istituzionali e pari a euro 392.949 per l'esercizio in esame rispetto ai 387.329 del 2018 (+1,35
per cento).
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5. LA GESTIONE PATRIMONIALE

5.1 Premessa

L’Ente ha presentato, nei termini previsti, al Ministero del lavoro e delle politiche sociali, il
piano triennale d’investimento 2019-2021 per le operazioni di acquisto e vendita degli
immobili disciplinato dal decreto legge 31 maggio 2010, n. 78 (recante “Misure urgenti in
materia di stabilizzazione finanziaria e di competitivita economica” convertito, con
modificazioni ed integrazioni, dalla legge 30 luglio 2010, n. 122, il cui art. 8, comma 15, cosi
dispone: “ Le operazioni di acquisto e vendita di immobili da parte degli enti pubblici e privati
che gestiscono forme obbligatorie di assistenza e previdenza, nonché’ le operazioni di utilizzo,
da parte degli stessi enti, delle somme rivenienti dall’alienazione degli immobili o delle quote
di fondi immobiliari, sono subordinate alla verifica del rispetto dei saldi strutturali di finanza
pubblica da attuarsi con decreto di natura non regolamentare del Ministro dell’economia e
delle finanze, di concerto con il Ministro del lavoro e delle politiche sociali”).

Il manuale del controllo di gestione, di cui si & dotato 1’Ente nel 2012, riporta I’ Asset allocation
strategica con la quale sono stati fissati gli obiettivi di rischio in rapporto al rendimento per
"anno 2019.

Secondo quanto riportato nella nota integrativa, I'attivita di investimento ¢ stata finalizzata a
mantenere I'allocazione del patrimonio in linea con I’ Asset allocation strategica.

In linea generale, in assenza di legislazione specifica - non essendo ancora stato emanato
I’atteso regolamento ministeriale in materia di vincoli e limiti agli investimenti da parte delle
casse privatizzate - I'Ente dichiara di attenersi ai principi dettati dalla direttiva europea
2003/41/CE che ne delineano un approccio qualitativo ed improntato a criteri prudenziali.
La tabella che segue illustra la struttura e la composizione del patrimonio mobiliare e

immobiliare di Inarcassa espressa secondo i valori contabili, nel biennio 2018-2019.
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Tabella 15 - Struttura del patrimonio
Immobiliare Mobiliare Totale
2018 17.637.839 9.983.794.397 10.001.432.236
0,18% 99,82% 100,00%
17.513.945 10.749.063.803 10.766.577.748
2019 0,16% 99,84% 100,00%

Fonte: Bilancio Ente

11 valore contabile del patrimonio mobiliare include le immobilizzazioni finanziarie (al netto dei crediti v/so altri), le attivita
finanziarie che non costituiscono immobilizzazioni, le disponibilita liquide e i crediti e debiti v/so banche.

Inserire la fonte

La tabella evidenzia nel 2019 un incremento della consistenza della componente mobiliare.

5.2 La gestione del patrimonio immobiliare

5.2.1 Consistenza e struttura

Il patrimonio immobiliare della Cassa rappresenta una quota sempre meno consistente delle
attivita patrimoniali complessive.

La gestione delegata del patrimonio immobiliare ¢ a regime gia da diversi anni con
I'affidamento al Fondo Inarcassa Re Comparto Uno e Due, interamente sottoscritto da
Inarcassa.

Restano in gestione diretta i beni strumentali (la sede) e le autorimesse, oggetto della gestione

affidata a Parching Srl per la massimizzazione della redditivita.

5.2.2 11 patrimonio immobiliare a gestione indiretta
Il primo fondo, Inarcassa Re, partecipato al 100 per cento, aveva avviato la propria
operativita in data 19 novembre 2010 e a dicembre dello stesso anno aveva realizzato il primo
investimento immobiliare. Nel 2014 é stato ridenominato “Fondo Multicomparto Inarcassa
RE” ed in esso sono stati conferiti gli immobili di proprieta in gestione diretta. Tale fondo
risulta attualmente cosi composto:
- Inarcassa Re Comparto Uno, destinato a proseguire il piano di investimenti
immobiliari gia avviato nel 2010;
- Inarcassa Re Comparto Due, destinato alla valorizzazione degli immobili gia di
proprieta conferiti al Fondo.
Nel 2019 e proseguita la gestione delegata del patrimonio immobiliare con il raggiungimento

del rendimento gestionale lordo pari al 3,07 per cento.

26
Corte dei conti - Relazione Inarcassa - esercizio 2019



Camera dei Deputati - 27 — Senato della Repubblica

XVIII LEGISLATURA — DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI — DOCUMENTI — DOC. XV N. 448

In particolare, il fondo Inarcassa RE ha proseguito, tramite il comparto Uno, l'attivita di

ricerca ed investimento, che si e concretizzato nel secondo semestre del 2019 con I'acquisito

dell'immobile di Via Algardi a Milano, ecosostenibile e certificato Ambientale BREEAM, e

con la vendita dell'immobile di Viale Regina Giovanna a Milano, con una plusvalenza del

16per cento. Alla fine del 2019 si sono concretizzati a Roma gli acquisti degli immobili in Via

Ennio Quirino Visconti e in Via Valadier. Nel mese di agosto 2020 si e realizzato anche il

trasferimento dell'immobile di Galleria Regina Margherita dal Comparto Due al Comparto

Uno, per dare seguito all’attivita di valorizzazione e alla sua conseguente locazione in linea

con il profilo core del comparto.

Alla fine del 2019 il portafoglio del comparto Uno e prevalentemente locato - circa il 97 per

cento - con un monte canoni annuo complessivo di circa 21 mln e una redditivita lorda da

canoni di circa il 5,4 per cento. Anche il valore della quota, dalla data di avvio del fondo (19

novembre 2010) e cresciuto di circa il 30,5 per cento. Il rendimento gestionale lordo del

comparto Uno nel corso del 2019, comprensivo della distribuzione, € di poco inferiore al 5

per cento.

I fondo Inarcassa RE, tramite il comparto Due, ha proseguito la strategia di valorizzazione

del patrimonio attraverso complessi processi di cambi di destinazione d'uso, di

manutenzioni e rinnovamenti tecnologici con un unico comune obiettivo: la riduzione degli

immobili sfitti. I risultati di tale processo nel corso dell’anno hanno portato alla stipula dei

contratti di locazione per gli immobili di Bologna, Piazza Malpighi e Trieste, Via Grignano,

nonché ulteriori 26 contratti di locazione.

E proseguita durante 1’anno I'attivita di valorizzazione del portafoglio, con la gestione di circa
tre appalti di lavori per un valore complessivo di circa 16 mln tra cui il completamento dei
lavori di ristrutturazione dell'immobile di Via Flavia in Roma e la sua conseguente locazione.
E stata avviata la progettazione propedeutica ai lavori di riqualificazione e riconversione del
complesso immobiliare di Via Rava e Via Castiglione per un importo lavori di oltre 40 min.
Alla fine del 2019 il portafoglio immobiliare del comparto Due & locato, quindi, per il 50 per
cento circa, anche in considerazione del rilascio dell'immobile di Via Santa Maria in Via a
Roma da parte di Invimit, con un monte canoni annuo complessivo di circa 26 mIn e una
redditivita lorda da canoni di circa il 3,1 per cento.

La redditivita lorda del comparto Due nel corso del 2019 e di poco inferiore all’l per cento.
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Al 31 dicembre 2019, il portafoglio immobiliare dell’ Associazione & composto per 79 per
cento dal Fondo Inarcassa RE, per I'8 per cento da altri fondi immobiliari domestici, per il 10
per cento da fondi immobiliari globali e per il restante 3 per cento da immobili in gestione

diretta.

5.2.3 I crediti immobiliari

La voce crediti verso locatari, al lordo del fondo svalutazione crediti, ha subito nel corso del
2019 un decremento di 158 migliaia di euro rispetto al 2018.

La Cassa ha proseguito, nel 2019, I'attivita di recupero dei crediti e di controllo della morosita,
gia avviata a partire dall’esercizio 2002.

La tabella illustra 'ammontare dei crediti nel periodo 2015-2019.

Sostanzialmente la totalita dei crediti pregressi risulta soggetta a contenzioso.

Tabella 16 - Crediti verso locatari
(in migliaia di euro)

2015 2016 2017 2018 2019
Crediti verso locatari 5.242 5.576 4.210 2.987 2.829
Fondo svalutazione crediti 3.285 3.242 1.362 1.726 1.464
Netto in bilancio 1.957 2.334 2.848 1.261 1.365

Fonte: Bilancio Ente

5.3 La gestione del patrimonio mobiliare

5.3.1 Consistenza e struttura

In linea con la tendenza degli ultimi anni, la consistenza complessiva del patrimonio
mobiliare della Cassa ha registrato nel 2019 un incremento di valore, che in termini assoluti

e stato di 765 min rispetto all’esercizio precedente (+7,67 per cento).

Tabella 17 - Composizione del portafoglio mobiliare
(in migliaia di euro)

2018 2019
Monetario 845.161 987.139
Obbligazionario 3.813.404 3.740.668
Azionario 1.972.149 2.363.130
Alternativi 3.353.080 3.658.127
Totale 9.983.794 10.749.064
Variazione % 5,35% 7,67%

Fonte: Bilancio Ente
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Alla consistenza del portafoglio mobiliare dell’Ente concorrono sia la sezione finanziaria del
circolante ( Sezione costituita da: attivita finanziarie che non costituiscono immobilizzazioni
e disponibilita liquide, comprendendo rispettivamente i titoli detenuti per attivita di
negoziazione, i crediti verso banche e i depositi bancari e postali), sia quella facente capo alle
immobilizzazioni finanziarie (al netto dei crediti), che comprende i titoli acquistati per
finalita strategiche e, quindi, mantenuti in portafoglio come investimento duraturo.

La composizione del patrimonio mobiliare a valori di mercato (gestionali) rispetto alle
previsioni dell’Asset allocation strategica & illustrata nel grafico a pagina 36 del bilancio
consuntivo. I fondi immobiliari sono classificati in base al rischio del sottostante e sono
inseriti nell’Asset Class immobiliare.

I criteri di classificazione descritti risultano coerenti con quanto richiesto e rappresentato alla

Covip in occasione dell’attivita di monitoraggio annuale svolta per conto dei Ministeri

vigilanti.

5.3.2 Analisi dei titoli e delle partecipazioni immobilizzate

Il portafoglio mobiliare di Inarcassa comprende titoli attribuiti al comparto delle
immobilizzazioni finanziarie (contabilizzati ed iscritti in bilancio al costo di acquisto e
svalutati unicamente qualora presentino perdite durevoli di valore), unitamente a titoli
attribuiti al comparto del circolante. La destinazione dei titoli viene decisa dal Consiglio di
amministrazione.

I titoli immobilizzati comprendono anche le partecipazioni in imprese controllate e collegate,
e in altre imprese.

La tabella seguente evidenzia le partecipazioni esistenti alla fine del 2019; sono avvenute
variazioni rispetto all’esercizio precedente circa le partecipazioni in imprese controllate per
la sottoscrizione dell’aumento del capitale sociale in Parcking srl.

Tabella 18 - Partecipazioni

(in migliaia di euro)

2018 2019
Partecipazioni in imprese controllate 50 150
Partecipazioni in imprese collegate 70.000 70.000
Partecipazioni in altre imprese 226.089 226.089
Totale 296.139 296.239

Fonte: Bilancio Ente
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5.3.3 Gli indicatori di redditivita del patrimonio mobiliare e il quadro complessivo della
redditivita

La gestione del patrimonio complessivo ha registrato, nel 2019, un rendimento contabile lordo
pari al 4,86 per cento. Il diverso criterio di valutazione, posto a base del calcolo, determina la
differenza con il rendimento gestionale (+8,63%); mentre le valutazioni gestionali vengono
fatte ai valori di mercato correnti (come richiesto dalla COVIP), quelle contabili seguono i
criteri previsti nel codice civile e nei principi dell’Organismo internazionale di contabilita
(OIC).

Come gia accennato in precedenza, in relazione agli obblighi di cui all’art. 14 del d.I. n. 98 del
2011, Inarcassa ha trasmesso alla Covip, nel rispetto dei termini, i dati relativi al proprio
patrimonio. Le attivita di investimento sono risultate, a valori di mercato, pari a 12.406,5 min,
in aumento di 1.191,8 mln rispetto al 2018 (+10,6 per cento), con un rendimento netto a valori
di mercato della gestione finanziaria complessiva (attivita mobiliari e immobiliari, queste
ultime del tutto residuali stante la limitatezza dei cespiti di proprieta destinati a locazione)
pari al 7,61 per cento (-3,56 per cento nel 2018).

L’Ente ha una propria disciplina in materia di investimenti contenuta nel documento
“Processo di definizione ed attuazione della politica di investimento”, aggiornato per il 2019,
con delibera consiliare del 20 dicembre 2018.

In data 15 giugno 2017 il Cda della Cassa ha deliberato di sottoscrivere i “principi per
l'investimento responsabile” sostenuti dalle Nazioni Unite (UNPRI).

La tabella che segue illustra il rendimento complessivo, gestionale e contabile del portafoglio
di Inarcassa calcolato, come indicato dall’Ente, recependo le indicazioni fornite dalla Covip,
al netto dei costi indiretti della struttura organizzativa. Questo fattore tiene conto, oltre che
dei titoli, dei fondi immobiliari trattati alla stessa stregua degli investimenti finanziari in base

ai principi contabili ad essi applicabili.
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Tabella 19 - Rendimenti aggregati - 2019

Patrimonio immobiliare Rendimento contabile immobiliare | Rendimento gestionale immobiliare
a gestione diretta

Rendimento lordo 10,44 % 3,07%
Rendimento netto 4,22 % 2,81%

Patrimonio mobiliare Rendimento contabile mobiliare Rendimento gestionale mobiliare
Rendimento lordo 4,86% 9,77 %
Rendimento netto 4,21% 9,06%

Totale Patrimonio Rendimento contabile Rendimento gestionale
Rendimento lordo 4,86% 8,63%
Rendimento netto 4,21% 8,00%

Fonte: dati Inarcassa

- Il rendimento gestionale lordo & calcolato con il metodo time weighted e considera sia i proventi di periodo sia la variazione del valore degli
investimenti sottostanti al netto degli oneri bancari.

- Il rendimento gestionale netto & pari al rendimento gestionale lordo al netto delle imposte dovute per legge.

- Il rendimento contabile lordo é pari alla somma dei proventi di periodo iscritti in bilancio al netto degli oneri bancari rapportata alla
giacenza media.

- Il rendimento contabile netto & pari al rendimento contabile lordo al netto delle imposte dovute per legge.
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6. RISULTATI CONTABILI DELLA GESTIONE

6.1 11 bilancio

Il bilancio di esercizio di Inarcassa viene redatto secondo quanto previsto dal regolamento di
contabilita approvato dal Comitato nazionale dei delegati il 10 ottobre 1997.

Il regolamento di contabilita si ispira alle norme del codice civile e ai principi contabili
dell’Oic, in quanto compatibili con la natura previdenziale dell’attivita svolta dall’Ente e con
la disciplina del d.lgs. 30 giugno 1994, n. 509. 1l bilancio relativo all’esercizio in esame ¢ stato
approvato dal Comitato nazionale dei delegati nelle sedute dell’11-12 maggio 2020.

La delibera di approvazione del bilancio e stata trasmessa ai Ministeri vigilanti ai sensi
dell’art. 3, comma 3, del d.Igs. n. 509 del 1994, che hanno espresso parere favorevole, invitando
la Cassa a prendere atto delle osservazioni formulate dai medesimi e dal Collegio dei revisori
nella relazione al bilancio. I consuntivi, ai sensi dell’art. 2 comma 3 del d.Igs. n. 509 del 1994,
sono stati sottoposti a revisione contabile indipendente e successivamente, ai sensi dell’art. 13
del d.Igs. 27 gennaio 2010, n. 39, anche a certificazione da parte di una societa di revisione.
Infine, la Cassa - in ossequio alla normativa in materia di armonizzazione dei sistemi contabili
e di quanto disposto dal Ministero dell’economia e delle finanze con decreto 27 marzo 2013
(in G.U. n. 86 del 2013) e dalla circolare Mef n. 13 del 24 marzo 2015 anche alla luce della nota
del Ministero del lavoro del 6 aprile 2016 - ha proceduto a predisporre, allegandoli al bilancio

di esercizio 2019, gli schemi richiesti dal suddetto decreto.

6.2 Lo stato patrimoniale

Nel 2019 le attivita patrimoniali della Cassa risultano in aumento del 7,32 per cento (in valore
assoluto 786,5 miIn).

Tale incremento, come dettagliato nella tabella che segue, si riscontra principalmente nelle
immobilizzazioni finanziarie, la cui crescita, pari a 1.037,1 mln, ¢ dovuta sostanzialmente
all’effetto netto dell’attivita di investimento e disinvestimento svolta nel corso dell’esercizio
2019, in conseguenza di nuovi acquisti, vendite o rimborsi a scadenza, rivalutazioni e
svalutazioni.

Si riporta di seguito il dettaglio della composizione e delle variazioni subite dalle voci Crediti

verso altri e Altri titoli. Segue la tabella sullo stato patrimoniale.
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Tabella 20 - Crediti verso altri e Altri titoli

in migliaia di euro)

VOCE 2018 2019 Incrementi | Decrementi [Rival/Svalut
Crediti verso altri 789 728 110 171
Mutui al personale 49 44 0 5
Prestiti al personale 426 414 99 111
Cred. vs. professionisti colpiti da calamita 284 240 11 55
Cred. per anticipo imposta su TFR 30 30 0 0
Altri Titoli 2.892.177)  3.929.385  1.317.804 256.151 -24.445
Obbligazioni fondiarie 32.916 26.119 0 6.797| 0
Obbligazioni immobilizzate euro 415173 889.007| 494.563 20.729 0
Obbligazioni imm.te extra euro 60.831 61.740 0 94 1.003
Azioni immobilizzate 425.877 655.303 376.802 125.635 -21.741
Quote fondi comuni immobilizzati 765410  1.004.731 345.924 102.896 -3.707,
Quote fondo Inarcassa re 1.191.970, 1.292.485 100.515 0 0
Totale] 2.892.966  3.930.113 1.317.914 256.322 -24.445

Fonte: Bilancio Ente

Gli acquisti si riferiscono essenzialmente alla sottoscrizione di quote di fondi comuni destinati

ad essere mantenuti durevolmente nel portafoglio di Inarcassa.
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Tabella 21 - Stato patrimoniale variazioni

(in migliaia di euro)

ATTIVO 2018 2019
Immobilizzazioni 3.208.790 4.245.706
Immobilizzazioni immateriali 441 624
Immobilizzazioni materiali 19.114 18.729
Immobilizzazioni finanziarie, di cui 3.189.235 4.226.352
- Partecipazioni in imprese controllate, collegate e altre 296.139 296.239
- Crediti 919 728

verso controllate 130

verso altri 789 728
- Altri titoli 2.892.177 3.929.385
Attivo circolante 7.530.389 7.280.846
Crediti 1.335.352 1.296.460
Attivita finanziarie non immobilizzate 5.950.668 5.536.770
Disponibilita liquide 244.369 447.616
Ratei e risconti 11.948 11.048
TOTALE ATTIVO 10.751.127 11.537.600

PASSIVO 2018 2019
Patrimonio netto 10.634.199 11.440.139
Riserva legale 10.112.839 10.632.224
Altre riserve distintamente indicate* 1.975 1975
Avanzo (disavanzo) dell’esercizio 519.385 805.940
Fondo per rischi ed oneri 34.356 35.867
Fondo trattamento di quiescenza 4.938 4.606
Fondo imposte 3.145 3.851
Strumenti finanziari derivati passivi 540 469
Fondi diversi 25.733 26.941
Trattamento di fine rapporto 3.102 2.834
Debiti 79.470 58.760
Debiti verso banche 352 5.559
Debiti verso altri finanziatori - -
Debiti verso fornitori 9.211 8.931
Debiti verso imprese collegate 27.495 6.998
Debiti tributari 25.818 27.766
Debiti verso Istituti di previdenza 527 644
Debiti verso locatari 359 356
Debiti verso beneficiari di prestazioni istituzionali 3.874 4132
Debiti diversi 11.834 4.374
Ratei e risconti - -
TOTALE PASSIVO 10.751.127 11.537.600

Fonte: Bilancio Ente

*Come da riclassificazione derivante dal recepimento della direttiva 2013/34/UE (d.lgs. 18 agosto 2015, n. 139.
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I Debiti diversi ricomprendono le seguenti voci.

Tabella 22 - Dettaglio “Debiti diversi

(in migliaia di euro)

2018 2019 Variazione
Debiti verso il personale 1.204 1.573 369
Debiti componenti organi collegiali 317 396 79
Debiti verso professionisti per parcelle 260 84 -176
Debiti per margini 7.690 0 -7.690
Altro 2.363 2.321 -42
Totale Debiti Diversi 11.834 4.374 -7.460

Fonte: Bilancio Ente

La variazione dei debiti diversi e riconducibile essenzialmente alla variazione dei debiti per margini
che si riferiscono alle operazioni in essere al 31.12 sui contratti di copertura in cambi e sugli indici
azionari. Tali posizioni, sono valutate al mercato mediante 'adeguamento giornaliero dei margini e tali
movimentazioni danno origine partite di credito o di debito, che vengono regolate definitivamente alla
chiusura del contratto.

II fondo per rischi e oneri accoglie gli importi accantonati a fronte dei rischi derivanti dalle passivita
potenziali.

I fondi diversi si mantengono sostanzialmente stabili, passando da 25,7 mln del 2018 a 26,9 min del
2019 (+4,7 per cento).

La voce relativa al Trattamento di fine rapporto, che rappresenta il debito della Cassa nei confronti dei
dipendenti determinato sulla base della normativa vigente, presenta un valore di 2,8 mln, in lieve
diminuzione rispetto all’esercizio precedente.

I derivati, che sono utilizzati solo ed esclusivamente a fini di copertura dei rischi sottostanti agli
investimenti, sono valutati in base al fair value, come previsto dal principio contabile OIC 32.

I debiti presentano un valore al 31 dicembre 2019, pari a 58,8 mIn di euro, in calo rispetto al 2018 (-20,7
mln di euro) sostanzialmente per la diminuzione di debiti verso imprese collegate. Tale riduzione si
riferisce al versamento di una quota di aumento di capitale della societa Arpinge S.p.A., versata nel
corso del 2019.

Il patrimonio netto, che costituisce la garanzia per gli iscritti dell’erogazione delle pensioni, registra un
aumento rispetto al precedente esercizio attestandosi a 11.440.139 migliaia di euro.

La tabella seguente ne riporta le movimentazioni.

Lo statuto, all’art. 6, identifica la riserva legale con il patrimonio netto (“La Riserva legale, di cui all’art.
1, comma 4, lettera c) del d.Igs. 30 giugno 1994, n. 509, e costituita dal patrimonio netto e dovra avere
misura non inferiore a cinque annualita delle pensioni in essere”).

Tra le voci figura anche la riserva indisponibile relativa al fondo spese interventi straordinari,

precedentemente allocato nella voce Altri fondi.
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Tabella 23 - Rapporto tra pensioni in essere e patrimonio netto
(in migliaia di euro)

PATRIMONIO NETTO 2018 2019
Riserva legale 10.112.839 10.632.224
Riserva indisponibile (1) 1.975 1.975
Avanzo dell’esercizio 519.385 805.940
Totale (A) 10.634.199 11.440.139

Pensioni in essere al 31/12 (2) (B) 650.891 695.575
Rapporto A/B 16,34 16,45

Fonte: Bilancio Ente

1) Rappresenta quanto accantonato nel fondo spese interventi straordinari precedentemente allocato tra i fondi rischi.

2) Include gli oneri relativi ai trattamenti integrativi, alle totalizzazioni, alle prestazioni previdenziali contributive e al cumulo.

Il rapporto tra patrimonio netto e oneri per pensioni in essere al 31 dicembre 2019, calcolato in
conformita alla normativa vigente stabilita dall’art. 5 del decreto del Ministero del lavoro del
29 novembre 2007, raggiunge il valore di 16,45, in lieve miglioramento rispetto al 16,34 del

precedente esercizio.

6.3 Il conto economico
I1 conto economico 2019 si e chiuso con un avanzo pari a 805,9 mln, in aumento del 55 per cento
rispetto a quello rilevato nel precedente esercizio (pari a 519,4 mln), in ragione soprattutto del

positivo andamento della gestione finanziaria.
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Tabella 24 - Conto economico

(in migliaia di euro)

2018 2019 var. ass. var. %
A |Proventi del servizio
Contributi 1.080.627 | 1.138.351 57.724 5
Proventi accessori 39.703 32.003 -7.700 -19
Totale (A) [1.120.330 | 1.170.355 50.025 4
B | Costi del servizio
Per materiale di consumo 67 60 -7 -10
Per servizi (prestazioni istituzionali) 688.847 734.067 45.220 7
Servizi diversi 18.050 16.261 -1.789 -10
Per godimento di beni di terzi 724 618 -106 -15
Per il personale 14.218 14.748 530 4
Ammortamenti e svalutazioni 38.986 41.333 2.347 6
Oneri diversi di gestione 4.824 3.611 -1.213 -25
Totale (B) | 765.716 810.698 44.982 6
Differenza (A-B) 354.614 359.657 5.043 1
C | Proventi ed oneri finanziari
Proventi da partecipazione 360.624 227.922 -132.702 -37
Altri proventi finanziari 168.466 255.612 87.146 52
Interessi ed oneri finanziari -95.723 -27.997 67.725 -71
Utili e Perdite su cambi -62.820 -30.907 31.913 -51
Differenza 370.548 424.631 54.083 15
D |Rettifiche di valore di attivita finanziarie
Rivalutazioni 22.864 84.303 61.439 269
Svalutazioni -211.606 -45.001 166.605 -79
Differenza -188.742 39.302 228.044 -121
Risultato prima delle imposte 536.420 823.589 287.169 54
Imposte d’esercizio -17.035 -17.649 -614 4
AVANZO D’ESERCIZIO 519.385 805.940 286.555 55

Fonte: Bilancio Ente
*Come da riclassificazione derivante dal recepimento della direttiva 2013/34/UE (d.Igs. 18 agosto 2015, n. 139).

I proventi da partecipazione rappresentano i dividendi maturati sui titoli azionari e le
plusvalenze da alienazione di partecipazioni (al netto delle imposte).
Gli altri proventi finanziari accolgono:

- gli interessi su mutui e prestiti concessi ai dipendenti;

- gli interessi netti maturati sui titoli immobilizzati;
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- gli interessi netti maturati sui titoli iscritti nellattivo circolante gestiti sia direttamente
da Inarcassa che mediante terzi gestori;

- gli interessi su depositi bancari e postali, gli interessi su riscatti, gli interessi attivi da
sanzioni (corrisposti a fronte del ritardato pagamento dei contributi) e gli interessi di
mora;

- le plusvalenze da realizzo titoli classificati nell’attivo del circolante; - i proventi da
derivati attivi.

La voce Interessi ed oneri finanziari accoglie:

- le minusvalenze da realizzo titoli classificati nell’attivo del circolante;

- le perdite su derivati passivi;

- gli interessi passivi su ricongiunzioni passive, restituzione contributi e prestazioni e su
depositi cauzionali.

La contribuzione risulta in aumento da 1.080,6 a 1.138,4 min.

L’intero avanzo economico dell’esercizio 2019 - come gia detto - e stato destinato alla riserva
legale, che si attesta, dunque, su valori di gran lunga superiori a quanto richiesto dal d.lgs.
n. 509 del 1994 (pari a cinque annualita delle pensioni in essere).

Le prestazioni istituzionali crescono da 688,8 mIn a 734,1 mln, a causa principalmente
dell’aumento del numero delle medesime.

La gestione finanziaria e risultata in aumento passando da 370,5 min del 2018 a 424,6 mIn nel

2019.

6.4 Il rendiconto finanziario
L"Ente ha predisposto il rendiconto finanziario secondo il principio contabile OIC 10 che sostituisce

lo schema di rendiconto delle fonti e degli impieghi.
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Tabella 25 - Rendiconto finanziario

(in migliaia di euro)

Preventivo Consuntivo Consuntivo
2019 2019 2018
A. Flussi finanziari derivanti dalla gestione reddituale
Utile dell’esercizio 411.138 805.940 519.385
Imposte sul reddito 17.730 17.649 17.035
Interessi passivi
(Interessi attivi)
(Dividendi)
(Plusvalenze) derivanti dalla cessione di attivita
Minusvalenze derivanti dalla cessione di attivita
1. Utile dell’esercizio prima d’imposte sul reddito, interessi,
dividendi e plus/minus da cessione 428.868 823.589 536.420
Rettifiche per elementi non monetari che non hanno avuto
contropartita nel capitale circolante netto
Ammortamenti delle immobilizzazioni immateriali 1.150 307 477
Ammortamenti delle immobilizzazioni materiali 976 793 1.019
Accantonamenti ai fondi (per rischi e oneri) 11.300 3.106 2.066
Accantonamento TFR 0 726 734
Accantonamento Quiescenza 158 132 137
Svalutazione per perdite durevoli di valore (dei titoli
immobilizzati) 0 25.692 6.657
Svalutazione attivo circolante 15.000 19.308 204.949
(Rivalutazioni di attivita immobilizzate)
(Rivalutazioni di attivita del circolante) 0 -84.303 -22.864
Svalutazione crediti 35.000 40.232 37.491
Altre rettifiche per elementi non monetari
2. Flusso finanziario prima delle variazioni del ccn 63.584 5.993 230.666
Variazioni del capitale circolante netto
Decremento/ (incremento) delle rimanenze
Decremento/ (incremento) dei crediti -107.774 -15.971 -359.118
Incremento/ (decremento) dei debiti verso fornitori 0 -280 -1.590
Incremento/ (decremento) dei debiti tributari 0 1.948 1.536
Incremento/ (decremento) dei debiti diversi 0 -7.460 -8.608
Decremento/ (incremento) ratei e risconti attivi 0 901 -214
Incremento/ (decremento) ratei e risconti passivi
Altre variazioni del capitale circolante netto
3. Flusso finanziario dopo le variazioni del ccnl -107.774 -20.863 -367.994
Altre rettifiche
Interessi incassati
Interessi (pagati)
(Imposte sul reddito pagate) -17.730 -17.649 -17.035
Dividendi incassati
Utilizzo del fondo rischi e oneri 0 -1.898 -1.234
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Utilizzo fondo svalutazione crediti 0 -7.711 -6.759
Utilizzo TFR -400 -994 -960
Utilizzo Quiescenza -515 -464 -496
4. Flusso finanziario dopo le altre rettifiche -18.645 -28.716 -26.484
Flusso finanziario della gestione reddituale (A) 366.033 780.003 372.608
Fonte: Bilancio Ente
Preventivo | Consuntivo | Consuntivo
2019 2019 2018
B. Flussi finanziari derivanti dall’attivita d’investimento
Immobilizzazioni immateriali
(Investimenti) 0 -490 -13
Prezzo di realizzo disinvestimenti
Immobilizzazioni materiali
(Investimenti) -6.870 -408 -277
Prezzo di realizzo disinvestimenti 0 0 7.863
Immobilizzazioni finanziarie
(Investimenti) -400.000 -1.317.804 -377.198
Prezzo di realizzo disinvestimenti 300.000 256.151 303.465
Attivita finanziarie non immobilizzate
(Investimenti) -2.000.000 -3.876.022 -3.339.416
Prezzo di realizzo disinvestimenti 1.700.000 4.361.756 2.996.068
Flusso finanziario dell’attivita di investimento (B) -406.870 -576.817 -409.508
C. Flussi finanziari derivanti dall’attivita di finanziamento
Mezzi di terzi
Accensione finanziamenti:
Restituzione di prestiti da parte di professionisti e dipendenti 160 171 212
Rimborso finanziamenti
Rimborso mutui passivi
Concessione di prestiti a professionisti e dipendenti -120 -110 -103
Mezzi propri
Aumento di capitale a pagamento
Cessione (acquisto) di azioni proprie
Dividendi (e acconti su dividendi) pagati
Flusso finanziario dell’attivita di finanziamento (C) 40 61 109
Incremento (decremento) delle disponibilita liquide (a£ b % ¢) -40.797 203.247 -36.792
Disponibilita liquide al 1° gennaio 226.162 244.369 281.161
Disponibilita liquide al 31 dicembre 185.365 447.616 244369

Fonte: Bilancio Ente
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L’Ente ha predisposto il rendiconto finanziario secondo il principio contabile OIC 10 che ha
sostituito lo schema di rendiconto delle fonti e degli impieghi.

La gestione reddituale (A) dell’anno 2019 ha raggiunto risultati positivi, attestandosi a circa
780 mln, che rappresentano l'insieme delle risorse finanziarie generate dalla gestione
caratteristica dell’ Associazione.

Detto importo é stato quasi totalmente riassorbito dall’attivita d'investimento (B) che, nel 2019,
ha raggiunto i 577 mln rappresentati, nel prospetto del rendiconto finanziario, con segno
negativo.

Tale attivita, finalizzata all’adozione delle iniziative necessarie per il mantenimento e
I'ampliamento degli Assets aziendali, & stata finanziata, oltre che dalle risultanze della gestione
reddituale, anche dai flussi generati dai rimborsi dei titoli immobilizzati in scadenza (256,1
mln) e dalle movimentazioni di acquisto e vendita di titoli del circolante (485,7 mln).

La liquidita ¢ aumentata da 244.369 mgl a 447.616 mgl.

6.5 11 bilancio tecnico e I’equilibrio di medio-lungo periodo

Le valutazioni del bilancio tecnico attuariale al 31 dicembre 2017 state predisposte alla fine del
2018 dal consulente attuario di Inarcassa nello scenario cd. “standard”, che adotta gli stessi
parametri macroeconomici utilizzati per le previsioni del sistema previdenziale pubblico,
comunicati alle Casse di previdenza dal Ministero del lavoro con nota del 2 agosto 2018.

Il bilancio tecnico di Inarcassa copre un orizzonte temporale di 50 anni che va dal 2018 al 2067
ed e stato predisposto nel rispetto dei criteri previsti dal decreto interministeriale del 29
novembre 2007. Come richiesto dal Ministero del lavoro, le valutazioni sono state
prudenzialmente predisposte in ipotesi di rendimento dell’l per cento reale netto (pari al 3 per
cento nominale nel lungo periodo), inferiore all’analogo rendimento di Inarcassa.

Le proiezioni attuariali confermano I'equilibrio di lungo periodo del sistema previdenziale
dell’Ente sulla base degli indicatori stabiliti dalla normativa di riferimento.

In particolare, il saldo corrente, che rappresenta l'indicatore di riferimento per la stabilita di
lungo periodo degli enti previdenziali del d.Igs. n. 509 del 1994, é sempre positivo lungo
I'intero arco temporale delle proiezioni a 50 anni e presenta a fine periodo un andamento

crescente.
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I patrimonio a fine periodo sfiora i 30 miliardi di euro e risulta sempre superiore alla riserva
legale prevista dal d.Igs. n. 509 del 1994, pari a 5 annualita di pensioni correnti; nell ultimo
anno delle proiezioni, il patrimonio e pari a 7,2 volte le uscite previdenziali.

Sulla base della scadenza biennale fissata dall’art. 9 del Regolamento di previdenza di
Inarcassa, il nuovo bilancio tecnico di Inarcassa é stato predisposto alla fine del 2020 con i dati

al 1 gennaio 2020 ed e stato approvato dal Cda in data 29 gennaio 2021.
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CONSIDERAZIONI CONCLUSIVE

I risultati economici e patrimoniali dell’attivita gestionale di Inarcassa presentano nell’esercizio 2019
una prevalenza di segni positivi, migliori rispetto all’esercizio precedente essendosi verificata una
inversione di segno positivo quanto all’entita delle prestazioni previdenziali e agli utili derivanti dalla
gestione patrimoniale e di quella caratteristica.

Nel 2019 si e verificata una diminuzione, pari a 350 unita, degli iscritti alla Cassa, dovuta
all’aumento di 42 unita degli ingegneri e alla diminuzione di 392 unita degli architetti
Nell’esercizio in esame, il numero delle pensioni erogate ha raggiunto la quota di 36.269 unita
con un aumento del 6,07 per cento rispetto all’esercizio precedente. La crescita ¢ dovuta
principalmente all'incremento delle nuove pensioni di vecchiaia unificate che, a partire dal
2013, hanno sostituito le vecchie tipologie di pensione, con un’incidenza che passa dal 31,1 per
cento del 2018 al 34,2 per cento del 2019. nel corso del 2019, I'onere delle prestazioni di
vecchiaia e stato pari al 69,16 per cento della spesa totale (contro il 68,46 per cento del 2018),
mentre quello delle pensioni di anzianita ha inciso per il 10,54 per cento (contro il 11,23 per
cento del precedente esercizio).

L’onere totale per le prestazioni pensionistiche correnti  cresciuto rispetto al 2018, passando
da 650.592 a 695.305 migliaia di euro.

L’indice di copertura contributi/prestazioni pensionistiche correnti, si ¢ attestato per 1’anno
2019 a 1,45 contro 1,47 del precedente esercizio, per effetto di una crescita della spesa per
prestazioni (+6,9 per cento) piu sostenuta di quelle evidenziata dai contributi correnti (+5,8 per
cento).

Le indennita di maternita passano da 11.492 del 2018 a 10.634 del 2019 per un numero di 1.727
beneficiarie.

I1 contributo unitario di maternita e passato dai 48 euro del 2018 ai 39 euro del 2019.

I1 patrimonio immobiliare della Cassa rappresenta, una quota sempre meno consistente delle
attivita patrimoniali complessive.

Restano in gestione diretta i beni strumentali (la sede) e le autorimesse, oggetto della gestione
affidata a Parching Srl per la massimizzazione della redditivita.

Nel 2019 e proseguita la gestione delegata del patrimonio immobiliare con il raggiungimento

del rendimento gestionale lordo pari al 3,07 per cento.
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Alla fine del 2019 il portafoglio del comparto Uno e prevalentemente locato - circa 1'97 per
cento - con un monte canoni annuo complessivo di circa 21 mln e una redditivita lorda da
canoni di circa il 5,4 per cento. Anche il valore della quota, dalla data di avvio del fondo (19
novembre 2010) e cresciuto di circa il 30,5 per cento. Il rendimento gestionale lordo del
comparto Uno nel corso del 2019, comprensivo della distribuzione, & di poco inferiore al 5 per
cento. Per quanto riguarda i crediti immobiliari va segnalato che la voce crediti verso locatari,
al lordo del fondo svalutazione crediti, ha subito nel corso del 2019 un decremento di 158
migliaia di euro rispetto al 2018.

La redditivita lorda del comparto Due nel corso del 2019 e di poco inferiore all’l per cento.

Al 31 dicembre 2019, il portafoglio immobiliare dell’Ente € composto per 79 per cento dal
Fondo Inarcassa RE, per I'8 per cento da altri fondi immobiliari domestici, per il 10 per cento
da fondi immobiliari globali e per il restante 3 per cento da immobili in gestione diretta.

In linea con la tendenza degli ultimi anni, la consistenza complessiva del patrimonio mobiliare
della Cassa ha registrato nel 2019 un incremento di valore, che in termini assoluti e stato di 765
mln rispetto all’esercizio precedente (+7,67 per cento). Per cio che attiene alle partecipazioni
esistenti alla fine del 2019; sono avvenute variazioni rispetto all’esercizio precedente circa le
partecipazioni in imprese controllate per la sottoscrizione dell’aumento del capitale sociale in
Parcking srl (euro 50 mila nel 2018, euro 250 mila nel 2019).

Nel 2019 le attivita patrimoniali della Cassa risultano in aumento del 7,32 per cento (in valore
assoluto 786,5 mln di euro).

Tale incremento si riscontra principalmente nelle immobilizzazioni finanziarie, la cui crescita,
pari a 1.037,1 min di euro, ¢ dovuta sostanzialmente all’effetto netto dell’attivita di
investimento e disinvestimento svolta nel corso dell’esercizio 2019, in conseguenza di nuovi
acquisti, vendite o rimborsi a scadenza, rivalutazioni e svalutazioni.

I debiti presentano un valore al 31 dicembre 2019, pari a 58,8 mln di euro, in calo rispetto al
2018 (-20,7 mlIn di euro) sostanzialmente per la diminuzione di debiti verso imprese collegate.
Tale riduzione si riferisce al versamento di una quota di aumento di capitale della societa
Arpinge S.p.A., versata nel corso del 2019.

Nonostante si siano posti in essere degli interventi nell’ambito del processo di recupero dei
crediti che hanno determinato una modifica dei criteri in base ai quali selezionare le posizioni

oggetto delle attivita di recupero (dal criterio del recupero dei crediti riferiti all'ultima annualita
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contabilmente chiusa si e passati al criterio dell’intera posizione contributiva dei professionisti
morosi), con riferimento all'ultimo biennio, si € assistito ad una crescita del monte crediti dai
1.031 mIn del 2018 ai 1.081 mln del 2019. Tale ulteriore ammontare che, una volta dedotto il
fondo svalutazione crediti, € pari a 747 mln, sconta ancora gli effetti delle dilazioni concesse per
il pagamento del conguaglio che si é realizzato con il pagamento in tre rate quadrimestrali
maggiorate dell'interesse dell’l per cento annuo.

Confermandosi quanto espresso nelle precedenti relazioni, permane la necessita di una
particolare attenzione verso I'esame della posizione creditoria dell’ente nei confronti degli
iscritti.

Il rapporto tra patrimonio netto e oneri per pensioni in essere al 31 dicembre 2019, calcolato in
conformita alla normativa vigente stabilita dall’art. 5 del decreto del Ministero del lavoro del
29 novembre 2007, raggiunge il valore di 16,45, in lieve miglioramento rispetto al 16,34 del
precedente esercizio. Il patrimonio netto, che costituisce la garanzia per gli iscritti
dell’erogazione delle pensioni, registra un aumento rispetto al precedente esercizio
attestandosi a 11.440.139 migliaia di euro.

I1 conto economico 2019 si e chiuso con un avanzo pari a 805,9 mln, in aumento del 55,2 per
cento rispetto a quello rilevato nel precedente esercizio (pari a 519,4 mln), in ragione
soprattutto del positivo andamento della gestione patrimoniale. La contribuzione risulta in
aumento da 1.080,6 a 1.138,4 min. La contribuzione risulta in aumento da 1.080,6 a 1.138,4 mIn.
La gestione finanziaria e risultata in aumento passando da 370,5 miIn del 2018 a 424,6 mIn nel
2019.

In linea con la tendenza degli ultimi anni, la consistenza complessiva del patrimonio mobiliare della
Cassa ha registrato nel 2019 un incremento di valore, che in termini assoluti e stato di 765 mlIn rispetto
all'esercizio precedente (+7,67 per cento).

11 bilancio tecnico di Inarcassa copre un orizzonte temporale di 50 anni che va dal 2018 al 2067 ed &
stato predisposto nel rispetto dei criteri previsti dal decreto interministeriale del 29.11.2007. Come
richiesto dal Ministero del lavoro, le valutazioni sono state prudenzialmente predisposte in ipotesi di
rendimento dell'l per cento reale netto (pari al 3 per cento nominale nel lungo periodo), inferiore
all’analogo rendimento di Inarcassa.

Le proiezioni attuariali confermano I'equilibrio di lungo periodo del sistema previdenziale dell’Ente

sulla base degli indicatori stabiliti dalla normativa di riferimento.
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In particolare, il saldo corrente, che rappresenta I'indicatore di riferimento per la stabilita di lungo
periodo degli enti previdenziali del d.lgs. n. 509 del 1994, e sempre positivo lungo l'intero arco
temporale delle proiezioni a 50 anni e presenta a fine periodo un andamento crescente.

Il patrimonio a fine periodo sfiora i 30 miliardi di euro e risulta sempre superiore alla riserva legale
prevista dal d.gs. n. 509 del 94, pari a 5 annualita di pensioni correnti; nell'ultimo anno delle
proiezioni, il patrimonio & pari a 7,2 volte le uscite previdenziali.

Sulla base della scadenza biennale fissata dall’art. 9 del Regolamento di previdenza di Inarcassa, il
nuovo bilancio tecnico di Inarcassa e stato predisposto alla fine del 2020 con i dati al 1 gennaio 2020 ed

¢ stato approvato dal Cda in data 29 gennaio 2021.
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Gentili colleghi, care colleghe,

& con orgoglio che oggi consegniamo agli stakeholder il bilancio di esercizio 2019. Un avanzo economico di 805,9
milioni di euro che rappresenta, al netto di eventi straordinari, il miglior risultato mai raggiunto prima d'ora e un
patrimonio netto di 11,4 miliardi. Risultati concreti, garanzie reali per il futuro previdenziale, non solo dei giovani
che si affacciano alla libera professione di architetto e ingegnere, ma anche di tutti coloro che si sono lasciati
alle spalle la prima meta della propria vita lavorativa.
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Ed & con lo stesso orgoglio che desidero sottolineare I'unanimitd con la quale il Consiglio di Amministrazione e il
Comitato Nazionale dei Delegati hanno operato in questa legislatura. Cinque anni vissuti con coesione. Valori,
questi, che ci hanno consentito di rinnovare I' Associazione senza uscire dal solco della continuitd. Al contrario di
cid che spesso si & portati a credere, infatti, unanimitd non vuol dire appiattimento ma condivisione. Non ¢ la
supina accettazione di un punto di vista che non prevede alternative ma, al contrario, il prodotto di una

discussione, talvolta anche accesa, tra persone che hanno a cuore lo stesso obiettivo: il bene comune.

Non & stato un percorso facile. Si era appena concluso il passaggio dal sistema retributivo a quello contributivo
e su Inarcassa gravava la spada di Damocle della spending review. Una sfida vinta con I'onore, con I'impegno
e con il rigore profusi dagli attori in campo. Grazie al contributo e alla lungimiranza di futti, abbiamo garantito
non solo I'erogazione delle prestazioni previdenziali e assistenziali, connaturate alla mission della Cassa, ma
abbiamo anche fatto crescere il patrimonio, a dispetto dei detrattori e con risultati molto positivi conseguiti nel

corso della gestione.

In questi giorni ci affacciamo, brutalmente, ad una drammatica crisi mondiale. Un'esperienza che ci costringe
ad uscire dagli schemi consolidati, dalle nostre certezze, e che ci spinge a guardare il sistema previdenziale in
modo del tutto nuovo. Un'emergenza sanitaria, repentina e di dimensioni planetarie, alla quale nessuno - salvo
forse pochissimi scienziati - avrebbe mai potuto pensare. Nessuno, all’inizio di questo 2020, avrebbe mai ipotizzato
che il mondo sarebbe stato coinvolto in uno scenario che lo avrebbe riguardato nella sua totalitd e di dover
contare centinaia di miglicia di contagiati e di morti in pochi giorni. Uno scenario che ha piegato I'economia,
modificato gli stili di vita e minato la sicurezza dell’intero pianeta, mettendo in sofferenza anche le Borse mondiali.

Una crisi tanto drammatica non si ricordava dalla Seconda guerra mondiale.

La diffusione del virus, avvenuta in Cina, Corea del Sud, Giappone, Iran e progressivamente in Italia, ha

aumentato il pessimismo sui mercati circa la possibilitd di contenere I'epidemia minimizzando gli impatti

BILANCIO CONSUNTIVO 2019




Camera dei Deputati — 57 — Senato della Repubblica

XVIII LEGISLATURA — DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI — DOCUMENTI — DOC. XV N. 448

. P
1IATCASSA

sull’economia globale. Gli indicatori di fiducia delle imprese, sia in Europa sia negli USA, cominciano a riportare
evidenza dei rischi connessi alla diffusione del virus. L'intensificarsi dei contagi in diverse aree del mondo sta
mettendo a rischio sia le aspettative dei mercati - che ritenevano gli impatti economici del virus limitati al primo
frimestre del 2020 - sia la crescita degli utili sulla quale erano saliti da inizio anno. E i mercati azionari, gid nel corso
dell'ultima settimana del mese di febbraio, hanno realizzato una forte correzione di rotta.

Come investitori ci auguriamo che le grandi istituzioni mondiali - prima fra tutte I'Unione Europea - traggano vigore
dall'impegno di chi vi partecipa, dimostrando di essere consapevoli e responsabili, poiché nessuno pud pensare
di farcela da solo.

Allo stesso modo, auspico che il Governo agisca tfempestivamente, con misure atte a garantire unitd e coesione,
senza creare disparita di frattamento. Qualsiasi discriminazione, infatti, dividerebbe I'ltalia in cittadini di serie a e
serie b. Ogni libero professionista, ingegnere, architetto, medico, infermiere, avvocato, notaio e consulente -
poco rileva - che versa regolarmente tasse e tributi, merita rispetto e pari diritti dallo Stato. Solo cosi verrd onorato

I'art.5 della nostra amata Costituzione che - desidero ricordare — recita, ‘I'ltalia &€ una e indivisibile'.

Inarcassa, forte della sua storica e radicata lealtd, fard come sempre la sua parte, consapevole che la posta in
gioco va ben oltre il calcolo del montante contributivo e investe il modo in cui I'Ente dovrd essere gestito nei
prossimi anni: con rigore e passione; disciplina e solidarietd; prudenza e coraggio. Ma non puo, né deve, né
intende sostituirsi allo Stato. Ed & questa la Cassa di cui siamo orgogliosi € che vogliamo: viva nel confronto,
coraggiosa nelle proposte — sempre concrete e sempre redlistiche - impegnata umanamente e

professionalmente.

Pertanto, convinti di non dover fermare la macchina elettorale, abbiamo ritenuto di affrontare con
determinazione seppur non senza difficoltd, il innovo del Comitato Nazionale dei delegati. II momento di crisi
esige che nessuna proroga o rinvio debbano interessare la governance di Inarcassa, che va salvaguardata e
protetta - ad ogni costo - a sostegno della sua autonomia. Abbiamo a disposizione tutti gli strumenti per andare

avanti.

Nel mese di marzo il Consiglio di Amministrazione ha varato le prime misure destinate a fronteggiare gli impatti
del COVID-19 sui liberi professionisti architetti e ingegneri, per un valore complessivo di 8 milioni di euro, guardando
non solo all'iscritto ma anche al nucleo familiare, al futuro previdenziale degli associati e alla loro capacita di
ripresa. E questo a fronte di un contesto eccezionale come quello attuale, che acuisce una situazione gia
drammatica per le categorie interessate. Al sussidio una tantum si affianca, quindi, una copertura sanitaria
specifica; alla concessione di prestiti a interessi zero si aggiunge la costituzione di un Fondo di garanzia per coloro
che non hanno merito di credito e, pertanto, non riescono ad accedere ai finanziamenti. Il rinvio dei termini di
pagamento e la sospensione delle azioni di riscossione, uniti alla regolarita contributiva di tutti coloro che stanno
rispettando puntualmente un piano di rateazione, completano il quadro. Queste sono solo le prime e piu urgenti
misure messe in campo. Ma altre, certamente, ne seguiranno, perché nessuno dovrd essere lasciato indietro.

Continueremo ad agire per promuovere futte le azioni necessarie alla tutela delle nostre categorie.
Un'appartenenza che rivendichiamo e che, ad oggi, ancora appare ‘scartata’ dalle Istituzioni, ma che
rappresenta e vuole continuare ad essere il cuore pulsante dell'ltalia. Una ferita da colmare in tempi brevi,
affinché ciascuno di noi libero professionista, con le nostre famiglie e con i nostri figli, non perda fiducia nel futuro
e nella vita.
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1 - LO SCENARIO DI RIFERIMENTO

Questo bilancio presenta numeri lusinghieri sui redditi di ingegneri e architetti che confermano la fase di
ripresa dell’attivitd professionale iniziata nel 2015. | redditi del 2018 evidenziano infatti una ulteriore
accelerazione dell'attivitd, ancor piu positiva perché segue al forte incremento registrato nell’anno
precedente e perché si estende anche alle societd diingegneria.

Nonostante la stagnazione dell’economia italiana, che dura ormai da due anni, si rafforza in sostanza il
buon momento della categoria. | redditi sono ancora al di sotto dei livelli pre-crisi ma le distanze si vanno
riducendo; diversi indicatori segnalano dati incoraggianti anche per il 2019 ma & anche vero che, per
consolidare in prospettiva il recupero dei redditi della categoria serve un rilancio degli investimenti pubbilici,
in modo particolare nel Mezzogiorno del Paese.

Pesano, in questo quadro, le numerose incognite che gravano sull’evoluzione della congiuntura italiana e
internazionale.

In particolare, i primi mesi dell’anno hanno posto al centro dello scenario uno shock legato al COVID-19;
gli effetti sono ancora di difficile quantificazione ma certamente comporteranno una riduzione della
crescita mondiale.

1.1 —IL CONTESTO MACROECONOMICO

Nell'ultimo biennio I'economia mondiale ha segnato un rallentamento determinato da diversi fattori fra cui,
in primo luogo, le guerre tariffarie avviate dall’amministrazione americana, che hanno frenato i piani di
investimento delle imprese alimentando un clima di crescente incertezza. Sul contesto generale hanno
inoltre pesato il minor dinamismo dell’economia cinese e le tensioni politiche che si sono registrate in diversi
Paesi, a partire dalla Brexit in Europa.

PIL nelle maggiori economie (var. % annue; per i dati trimestrali, Area dell’euro: Pil e valore aggiunto dell’industria
var. % sul periodo corrispondente dell'anno precedente) (var. % annue)
2017 20’1‘ {3&13} {piefigm} ' 3Pl (sx) va Indusmo‘ (dx) 5
v % [vir Z: ’ N ‘ 40
Economie avanzate 24 22 20 1,7 15 1,6 19 20 i /o 0 30
4 22 2, , . , . q iy
Stati Uniti 22 29 30 23 23 20 20 :Z F’ 2
Euro area 2419 12 12 10 13 17 05 d H HH 10
Francia 23 17 12 13 12 13 13 o DH ] o
Germania 22 15 06 03 1,2 L1 12 ?Z LH o
Italia 1,7 08 00 02 03 05 09 15 ; 20
spagna 30 24 23 20 17 16 16 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
Fonte: IMF, World Economic Outlook (gennaio 2020) Fonte: elaborazioni su dafi Eurostat

La riduzione dei ritmi di crescita, piu sostenuta nelle economie avanzate, ha evidenziato, in special modo
nel 2019, una divaricazione al suo interno. Nella seconda parte dell’anno gli Stati Uniti, grazie alle politiche
economiche adottate in campo monetario e nel setftore fiscale, hanno accelerato la loro crescita
prolungando quella che &, ormai, la pit lunga fase di espansione della loro storia. L'andamento registrato
dall'area euro e stato invece di segno opposto, non solo per effetto delle tensioni sul commercio mondiale
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ma, soprattutto, a causa del rallentamento dell'industria tedesca che, gid frenata dalla crisi del diesel, &
crollata ai minimi dal 2009, trascinandosi dietro tutta I'area euro.

L'elevata incertezza sull’evoluzione dell’economia mondiale, I'assenza di fensioni sul mercato delle materie
prime e i bassi livelli di inflazione hanno alimentato, in corso d’anno, i fimori che, in presenza di un
rallentamento pit marcato dell’economia mondiale, la dinamica dei prezzi avrebbe potuto portare alcuni
Paesi ai margini della deflazione. FED e BCE hanno quindi modificato I'orientamento delle politiche
monetarie, favorendo la diminuzione dei tassi anche sul segmento a lunga della curva. Negli Stati Uniti la
curva si € invertita, con tassi a lunga scadenza al di sotto di quelli a breve. In Germania I'intera curva dei
tassi si € portata in territorio negativo, sottolineando cosi la grande incertezza e i timori sull’evoluzione

dell’attuale fase dell’economia.

Stati Uniti: curva dei tassi d’interesse Germania: curva dei tassi d'interesse
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Fonte: Thomson Reuters Datastream Fonte: Thomson Reuters Datastream

In tutte le maggiori economie il quadro si presenta positivo per i mercati immobiliari. I costo dei mutui &
crollato e le famiglie aumentano il grado diindebitamento per acquistare immobili; i prezzi delle case sono
di conseguenza in forte crescita salvo in Italia dove, nel 2019, sembra essersi arrestata la caduta registrata
fino al 2018. Oltre al clima di fiducia delle imprese nelle costruzioni, aumentano anche gli investimenti
immobiliari che, favoriti da tassi ai minimi storici, finiscono per muoversi in confrotendenza rispetto al ciclo.
Sulle previsioni per I'anno in corso € certamente destinato a pesare la diffusione del COVID-19. Anche nello
scenario migliore di una conclusione rapida dell’epidemia le conseguenze non saranno indifferenti per
I'economia mondiale, tanto che il FMI sembra intenzionato a tagliare di almeno 2 decimi di punto le sue
recenti previsioni; I'estensione dell'epidemia al di fuori della Cina amplificherd gli effetti per I'economia
mondiale, con conseguenze in termini di riduzione della produzione.

L'ECONOMIA ITALIANA

Il Pil del 2019 chiude in flessione I'ultimo trimestre, con il dato negativo dello 0,3%; la media annua si porta
in questo modo allo 0,2%, oltre mezzo punto in meno rispetto all’anno precedente.

La flessione, come descritto in precedenza, € stata comune ad altri Paesi dell’area euro e riflette in primo
luogo un calo marcato del valore aggiunto dell’'industria (-3% nell’'ultimo trimestre) che in Italia ha
inferessato tutti i comparti, fatta eccezione per I'alimentare e I'elettronico.
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La crescita si € bruscamente arrestata a partire dal secondo trimestre del 2018. Da quel momento
I'economia italiana € sostanzialmente entrata in una fase di stagnazione prolungata, con un calo della
produzione industriale del 4,3% nella media del 2019, accentuatosi nella parte finale dell’anno.

Pil (var. % media nel fimestre) Investimenti in costruzioni (var. % media nel timestre)
1.3 13
1.2 m2015-2017 1.2 m2015-2017 .

1 1 @2018 - 2019(lll tr)
10 @2018 - 2019(ll 1r)

Germania Francia Italia Spagha Germania Francia Italia Spagha

Il confronto con i maggiori Paesi dell’area euro evidenzia il ritardo dell’economia italiana nella fase di
crescita del 2015-2017 e la maggiore “sofferenza” in quella piu recente di rallentamento del ciclo. A livello
settoriale, la frenata dell’economia italiana é stata guidata dalla recessione dell'industria manifatturiera,
nonostante il supporto, come in altre economie dell’area euro, delle costruzioni.

Pil e componenti (var. % annue; peri dati frimestrali, var. % sul periodo precedente)

2017 2018 2019 2020
2015|2016
i v I I 1 v (previsioni) 1 I 1 (previsioni)
trim. | trim. Trim. | trim. | trim. | trim. trim. | trim. | trim.
Prodotto interno lordo 0.8 1.3 1.7 04 05 08 01 -01 -01 0.1 02 01 01 01 0,6
Importazioni 6,5 39 62 18 16 30 -18 1,1 07 16 1.3 24 11 13 1.7
Consumi finali 1.3 11 11 02 01 07 04 00 00 03 0,5 01 01 03 1.8
- Spese delle famiglie 1.9 1.3 14 02 01 08 04 00 01 03 0.6 00 01 04 0.6
- Spese delle PA -0.6 07 -02 02 00 04 04 00 -02 00 0.4 04 01 01 0.3
Investimenti fissi lordi 1.8 40 33 21 146 32 01 1,1 09 01 22 24 02 -02 1.7
- cosfruzioni -1.4 0.0 1.5 1,3 1,1 29 -07 11 1.1 07 3.1 30 -1.3 02 23
- macchinari e attrezz. 1,6 62 24 42 24 30 07 14 33 -12 1.5 25 20 -05 12
Esportazioni 43 1.9 60 21 11 18 -14 -01 1,6 08 1.7 -04 09 -01 1.8

Fonte: dati storici e previsioni Istat.

Le costruzioni, in graduale risalita dal 2017 dopo una fase di confrazione di circa dieci anni, hanno
beneficiato della ripresa che I'economia italiana ha registrato tfra il 2014 e il 2017 e del connesso
miglioramento del reddito disponibile delle famiglie e, soprattutto, delle agevolazioni fiscali e della crescita,
negli ultimi tre anni, delle concessioni e dei lavori messi a gara.

Il settore delle costruzioni, in virtu della lunga filiera che lo caratterizza, ha un peso rilevante sul tessuto
produttivo del nostro Paese e sarebbe in grado di generare una forte spinta alla crescita dell’economia
nazionale se non fosse frenato dalla dinamica negativa degli investimenti pubblici. La ripresa del settore
sta sicuramente contribuendo alla forte risalita dei redditi della categoria.
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Pil e Monte redditi Inarcassa, 2007-2018 Clima di fiducia delle imprese in ltalia, 2016-2020
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Fonte: Istat e Inarcassa Fonte: Elaborazioni su dati Istat

Il recupero si accompagna ai miglioramenti ben piu evidenti del clima di fiducia delle imprese del settore.
Le prospettive, come illustrato a seguire nel paragrafo sul settore immobiliare, rimangono favorevoli
nonostante I'infonazione negativa del quadro economico complessivo.

Per quanto riguarda la crescita dell’economia italiana nel 2020, i segnali provenienti dagli indicatori
congiunturali sono confrastanti. Le indagini sulle imprese di Banca d’ltalia, condofte a inizio anno,
suggerivano atftese di un'espansione della domanda, cosi come le condizioni dei mercati finanziari
rimanevano favorevoli e la fiducia degli investitori si mostrava in aumento, come testimoniato anche dai
forti acquisti di titoli pubblici da parte di non residenti. E chiaro che su questo scenario pesano i rischi al
ribasso legati al prolungarsi della frenata della produzione industriale in Europa mentre & tutta da valutare
la grande incertezza provocata dalla diffusione, nel nostro Paese, del nuovo coronavirus.

La riduzione dei rendimenti ha favorito il miglioramento dei saldi di finanza pubblica mentre la crescita
rimane debole e questo ha effetti negativi sul’andamento dell'indebitamento netto in rapporto al PIL.
Resta poi il problema della copertura delle clausole di salvaguardia, la cui disattivazione richiede risorse
significatfive pari a oltre 1 punto di Pil in ciascun anno del biennio 2021-2022. Questa incerta situazione
peserd dungue sulla prossima manovra e sull’entita delle risorse che il Governo riuscird a destinare a
politiche espansive come, ad esempio, la riduzione della pressione fiscale.

| MERCATI FINANZIARI

Nella seconda metd del 2019 il rapido peggioramento del quadro economico dell’area euro ha indotto la
stessa BCE a varare un nuovo pacchetto di misure espansive che prevede, fra I'altro, il riavvio degli acquisti
di afttivitd finanziarie. La Banca Centrale ha manifestato soprattutto I'intenzione di mantenere i tassi di
interesse ufficiali su livelli pari o addirittura inferiori a quelli attuali fino a quando I'inflazione non si porterd in
modo duraturo intorno al 2%. L'efficacia della politica monetaria € tuttavia ridotta in una fase di bassa
inflazione e di tassi nulli o addirittura negativi; da qui la necessitd, sottolineata dalla BCE, di politiche di
bilancio espansive per sostenere la domanda.
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L'inflazione rimane in effetti su livelli bassi e dovrebbe restare debole anche nel biennio 2020-2021. Banca
d'ltalia ha segnalato la necessita diintervenire in modo deciso per scongiurare in tempo rischi di deflazione
che, altrimenti, avrebbero pesanti ripercussioni economiche e sociali.

| tassi di interesse, di conseguenza, sono ai minimi storici in quasi futte le maggiori economie.

Pur con fasi altalenanti, i rendimenti sulla scadenza a lunga sono scesi anche in Italia. In particolare, la
nascita ad agosto del nuovo governo e un andamento migliore, rispetto alle attese, di alcune voci dal lato
delle entrate di finanza pubblica hanno favorito la discesa sui titoli a dieci anni, sostenuta dal ritorno in
massa degli investitori esteri dopo la battuta di arresto del 2018. Dai dati di Banca d'ltalia si desume infatti
che gliinvestimenti di portafoglio esteri in fitoli pubblici italiani hanno sfiorato, nel 2019, gli 84 mila miliardi di
euro contro i 54 registrati nell’anno precedente.

La riduzione ¢ stata di 1,5 punti, con rendimenti che a inizio settembre sono scesi sotto I'1%. Lo spread con
i Bund tedeschi si € portato sotto 1,5 punti, attestandosi a 1,3 punti a inizio del 2020. A febbraio dell’anno in
corso anche il rendimento sui BTP triennali si € portato in territorio negativo.

ltalia: curva dei tassi d'interesse Differenziale sui fitoli di Stato a 10 anni con la Germania (pp)
% —30-gen-19  ——30-dic-19  --- 24-feb-20 —|talia ==-Spagna
4 3.5
3.0
3
2,5
2
2,0
1 1,5
0 1,0
0,5

0.0
L L e 2015 2016 2017 2018 2019

Fonte: Thomson Reuters Datastream Fonte: Thomson Reuters Datastream

| rendimenti potrebbero in teoria ridursi ulteriormente considerando che quelli italiani sono due volte piu
elevati di quelli spagnoli. Questi ultimi sono, in effetti, ai minimi storici e lo spread & ormai vicino ai livelli in
essere al momento della creazione dell’area dell’euro, ovvero sotto 0,5 punti.

Il crollo dei tassi di interesse ha confribuifo a uno straordinario rialzo delle quotazioni di tutte le maggiori
borse mondidali. In un solo anno il valore complessivo delle borse globali & aumentato da 67 a 84 mila miliardi
di dollari.
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L'indice MSCI World, che ne sintetizza I'andamento, & cresciuto del 26% mentre lo S&P500 ha sfiorato il 30%.
L'indice della borsa di Milano ha chiuso I'anno con un rialzo del 28,3%, il piU elevato in Europa dopo Grecia
(+49,6%) e Irlanda (+31%).

Il rialzo delle quotazioni ha consentito di recuperare le perdite del 2018 con un saldo positivo in tutte le
maggiori borse mondiali. La diffusione del nuovo coronavirus ha annullato i rialzi che erano gid intervenuti
nel mese di gennaio e, secondo diversi analisti, pofrebbe innescare una correzione delle quotazioni.

IL MERCATO IMMOBILIARE

La dinamica positiva del mercato immobiliare italiano € proseguita anche nel 2019, in linea con I'evoluzione
registrata nelle maggiori economie dell’area euro, dove dgli investimenti nel settore delle costruzioni hanno
fornito, come accennato in precedenza, un contributo positivo alla crescita.

In Italia, come € noto, questo impulso € rallentato dall’esistenza di uno stock ancora ampio di invenduto.
Per quanto riguarda in particolare il 2018, I'anno piu rilevante per i redditi della categoria ai fini di questo
Bilancio consuntivo, i dafi dell’ Agenzia delle Enfrate evidenziano un aumento delle compravendite di
abitazioni del 6,5% rispetto al 2017; si tratta della quinta variazione annuale consecutiva di segno positivo
che ha permesso di riassorbire il crollo del biennio 2011-2012 e riportato i livelli sui valori in essere a inizio del
2000. La crescita delle compravendite ha interessato tutto il territorio nazionale. La tendenza espansiva &
proseguita anche nei primi 3 trimestri del 2019, con una variazione positiva del 5,7% rispetto ai corrispondenti
frimestri del 2018.
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Compravendite e prezzi delle abitazioni, 2001-2019 Compravendite nelle grandi citta’
Indice: 2001=100 Dati semestrali, 2011- 2019 2
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Nota: ll° timestre 2019 ultimo dato disponibile. 1) Roma, Milano, Torino, Napoli, Genova, Palermo, Bologna, Firenze.
Fonte: Elaborazioni su dati, OMI, Banca d'ltalia e Istat. Fonte: Agenzia del territorio - OMI

Le otto maggiori cittd italiane per popolazione confinuano ad essere contraddistinte dagli aumenti piv
rilevanti; i mercati piu dinamici sono Milano, Genova, Bologna e Firenze che, nel quinquennio 2013-2018,
hanno evidenziato una crescita media annua delle compravendite del 10% (8% il dato nazionale). Anche
i dati del 2019 confermano una dinamica piu sostenuta nelle cittd metropolitane, trainata dall’aumento
della domanda per le nuove abitazioni.

Alla consistente crescita dei volumi di compravendite si & contrapposta, fino alla seconda metd del 2019,
una flessione dei prezzi delle abitazioni. Tra il primo tfrimestre 2010 e il terzo trimestre 2019, I'indice Istat dei
prezzi delle abitazioni € diminuito del 15,4%. La riduzione ha riguardato soprattutto quelle esistenti mentre le

nuove abitazioni hanno evidenziato un leggero aumento.

Indice dei prezzi delle abitazioni in Italia (I tim. Andamento dei prezzi delle abitazioni, 2014-2019
2010=100) (var. % annue; peri datifrimestrall, var. % sul periodo  corrispondente
dell'anno precedente)

e==Totale --- Abitazioni nuove <++++Abitazioni esistenti

Totale
110 110 Abitazioni Abitazioni
P abitazioni nuove esistenti
105 et 105
:’ \‘\\ Mmooy AT 2014 -4,7 -2,6 -5.5
100 DA = > 100
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95 95
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90 90
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85 85
2018 -0,6 +1,1 -1,0
80 80 )
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2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2019 Il trim. -0,1 +0,5 -0,4
Fonte: Elaborazioni su dati Istat 2019 Il trim. +O,4 + ]/3 +0, ]
Var.%
2010-2019 -15,4 +3,0 -22,0
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Nel terzo trimestre del 2019 si & arrestata la flessione dei prezzi; dopo circa dieci anni di calo i dati Istat sui
prezzi evidenziano un incremento dello 0,4% rispeftto allo stesso frimestre dell’anno precedente. A
determinare tale andamento sono, quasi esclusivamente, i prezzi delle abitazioni nuove che registrano un
aumento dell'1,3%, a conferma di una dinamica in atto dal 2018.

La previsione di Nomisma per il 2020 & di una stabilitd dei prezzi delle abitazioni, mentre le aspettative
espresse dagli agenti immobiliari sono orientate verso una lieve ripresa delle quotazioni, in aumento gid nei

primi mesi dell’anno.

1.2 —IL CONTESTO PREVIDENZIALE E ASSISTENZIALE

L SISTEMA PREVIDENZIALE E ASSISTENZIALE DI INARCASSA

Nel 2019 si & concluso il confronto, all'interno degli Organi Collegiali della Cassa, sulle modifiche
regolamentari in tema di previdenza.
In particolare, nella riunione del 28 febbraio-1 marzo 2019, il Comitato Nazionale dei Delegati ha deliberato
le modifiche in fema di Ricongiunzione non onerosa. Tali modifiche si sono rese necessarie per evitare un
uso improprio di questo istituto da parte di quei professionisti che hanno svolto tutta, o gran parte, della loro
attivitd professionale come lavoratori dipendenti e che, iscrivendosi a Inarcassa per beneficiare dei
vantaggi della ricongiunzione non onerosa, finiscono per scaricare il maggior onere sulla collettivitd degli
iscritti.
Nella riunione del 4-5 luglio 2019, il Comitato ha infine deliberato le modifiche del Regolamento Generale
di Previdenza. Gli interventi non hanno cambiato I'impianto complessivo del sistema previdenziale della
Cassa, definito dalla Riforma del 2012, che ha segnato il passaggio dal metodo di calcolo retributivo delle
prestazioni a quello contributivo in base pro rata. Sono stati apportati una serie di “aggiustamenti” di natura
tecnica e, in altri casi, di carattere piu formale. Tra questi la migliore definizione, a vantaggio di una
maggiore equitd intergenerazionale e della sostenibilitd della Cassa, di alcuni effetti della normativa
regolamentare. Fra questi: il pensionamento anticipato, le agevolazioni contributive peri giovani mediante
la revisione della soglia reddituale di accesso, la contribuzione minima dei pensionati in misura piena.

Per una maggiore chiarezza del testo regolamentare e alla luce di alcune osservazioni ministeriali si & inoltre

proceduto ad una migliore definizione di alcuni istituti, quali il meccanismo di adeguamento dell’etd

pensionabile, il frazionamento di conftributi e redditi, I'indicizzazione delle pensioni. Alire modifiche hanno
riguardato adeguamenti alla normativa dilegge e a taluni pronunciamenti e orientamenti giurisprudenziali
in tema di pensioni ai superstiti, regolaritd conftributiva, prescrizioni e decadenze, contribuzione per

I'indennita di paternitd.

Per quanto riguarda I'Assistenza, a ottobre 2019 & stata aperta in Comitato Nazionale dei Delegati la

discussione generale su fre femi principali:

- la definizione di una fonte specifica di finanziamento delle prestazioni assistenziali (in linea con
|'orientamento ministeriale di accompagnare ogni nuovo intervento con I'indicazione della relativa
copertura finanziaria);

- linfroduzione di un tetto massimo alla spesa assistenziale;

- la predisposizione di un Regolamento unico per tutte le prestazioni assistenziali.
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Nella riunione del 28-29 novembre 2019, il Comitato Nazionale dei Delegati ha deliberato di destinare
all’Assistenza una quota pari all'8% dei contributi integraftivi; ha inolire dato mandato al Consiglio di
predisporre una bozza di Regolamento Generale Assistenza che includa anche la LTC.

A luglio 2019 & stata pronunciata un'importante sentenza a favore di Inarcassa sulla revisione del sistema
sanzionatorio. I TAR Lazio sez. Il bis, con la sentenza n. 9566/2019, ha accolto il ricorso proposto da Inarcassa
avverso il provvedimento con il quale i Ministeri Vigilanti avevano bocciato la proposta deliberata dal
Comitato Nazionale dei Delegati il 2-3 marzo 2017, per mitigare le sanzioni da applicare ai propri iscritti in
ipotesi di tardivo pagamento dei confributi. Il TAR ha confermato la lettura della Cassa in merito al perimetro
e al contenuto dell’autonomia dell'Ente e ha convalidato la bontd del suo operato.

A seguito della sentenza, Inarcassa ha ricevuto dai Ministeri vigilanti (con nota del 18/12/2019)
I"approvazione della modifica regolamentare per la riduzione delle sanzioni.

Il nuovo regime sanzionatorio si applicherd agli omessi e ritardati versamenti di contributi soggettivi e
infegrativi con scadenza a partire dal 18 dicembre 2019, data di approvazione ministeriale. La nuova
disciplina permetterd di contenere il fenomeno dell'inadempienza previdenziale e I'aggravio delle
situazioni debitorie, con una rimodulazione delle aliquote per infrodurre una maggiore gradualita: dall’ 1%
fino ad un massimo del 24% dei conftributi non corrisposti per i primi 24 mesi di ritardo; a partire dal 25° mese
diritardo, il 2% ogni mese fino ad un massimo del 30% dei contributi non corrisposti.

Nel 2019 la Commissione parlamentare di controllo sull’attivitd degli Enti previdenziali ha avviato
un'indagine conoscifiva sulle “politiche di investimento e spesa dei Fondi Pensione e delle Casse
professionali”. | temi principali dell'indagine riguardano il patrimonio e gli investimenti effettuati da Casse e
Fondi pensione e le politiche di spesa soprattutto in campo assistenziale. L'indagine ha preso avvio a
maggio con le Audizioni della Covip e della Corte dei Conti; sono seguite le Audizioni delle Casse di
previdenza, dell'inps e dell’ Adepp. Inarcassa & stata ascoltata dalla Commissione il 12 novembre 2019
ricevendo apprezzamenti.

EVOLUZIONE DEL QUADRO NORMATIVO

In tema di spending review la Legge di bilancio per il 2020 (L. 160/2019) ha precisato che le Casse sono
esplicitamente escluse dallambito di applicazione delle norme (commi 588-613 dell’art. 1) relative alla
razionalizzazione e alla riduzione della spesa delle pubbliche amministrazioni dell’ “Elenco ISTAT”, fra cui
figurano anche le Casse. Non si fratta di una nuova disposizione di legge, ma dell’applicazione di quanto
gid stabilito con la Legge di bilancio per il 2018 (L. 205/2017), che pone fine ad un lungo periodo

(R

caratterizzato dall’ "attrazione” delle Casse alla sfera pubblica in tema di contenimento delle spese, in
contrasto alla loro autonomia. L'art. 1, comma 183, della L. 205/2017, prevede infatti, a decorrere dal 2020,
che alle Casse “non si applicano le norme di contenimento delle spese” previste per gli Entfi dell’Elenco
ISTAT, “ferme restando le disposizioni vigenti che recano vincoli in materia di personale”.

Sempre In materia di spending review si richiama il contenuto della sentenza n. 7/2017, con la quale la
Corte Costituzionale ha dichiarato lillegittimita dell'art. 8 comma 3 del D.L. 95/12, convertito con
modificazioni dalla Legge 135/2012, nella parte in cui prescriveva il versamento delle somme derivanti dalle
riduzioni di spesa conseguite. Conseguentemente, con nota del 27 giugno 2017, Inarcassa ha presentato
al Ministero dell’Economia e delle Finanze due istanze dirimborso, relative alle annualitd interessate.

Nel mese di luglio 2017 il Ministero dell’lEconomia e delle Finanze, con nota prot. 153444 indirizzata al

Ministero del Lavoro e da quest’ultimo trasmessa alle Casse, a fronte delle richieste di rimborso pervenute
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e in relazione agli effetti della declaratoria di incostituzionalitd, ha precisato che si sarebbe dovuto
predisporre un idoneo provvedimento normativo per individuare la copertura finanziaria degli oneri
derivanti dall'applicazione della sentenza.

Attesa I'assenza di successive comunicazioni al riguardo e a fronte di quanto riportato dai principi contabili
nazionali sui requisiti per I'iscrizione iniziale dei creditinon commerciali (OIC15- requisiti per I'iscrizione iniziale
dei crediti), si rammenta che I' Associazione ha proceduto a non iscrivere nel proprio bilancio le somme
oggetto di istanza di rimborso, ferma restando la fitolaritd e fatte salve le azioni necessarie al loro
ottenimento.

Una disposizione della Legge di bilancio per il 2020, che interessa in modo esplicito le Casse, riguarda la
disciplina del diritto di rivalsa verso gli orfani di femminicidio. Per il triennio 2020-2022 i crediti vantati dallo
Stato e da Istituti previdenziali nei confronti degli autori di un delitto di omicidio, sorti in conseguenza del
reato commesso contro il coniuge (o contro I'alira parte dell'unione civile o stabilmente convivente) non
sono imputabili ai beni ereditari frasmessi ai figli minori. Tra i crediti, la misura include espressamente quelli
vantati dagli Istituti previdenziali pubblici e dagli Enti dei decreti legislativi 509/1994 e 103/1996.

La libera professione e stata interessata anche da misure di natura fiscale che riguardano, in generale, le
imprese e il lavoro autonomo.

La Legge di bilancio per il 2020 ha infatti abolito la cd. Flat tax con aliquota al 20%. La norma sarebbe
dovuta entrare in vigore, dal 2020, per le persone fisiche esercenti attivitd d'impresa, arti e professioni con
ricavi compresi fra 65.000 e 100.000 euro. Resta invece il c.d. regime forfetario per fatturati fino a 65.000
euro, intfrodotto dalla Legge di bilancio dello scorso anno a partire dal periodo di imposta 2019: questo
regime prevede una deduzione forfetaria dei costi del 22% e un'aliquota agevolata del 15%.

Riguardo al settore delle costruzioni e dell’edilizia sono state prorogate le detrazioni per ristrutturazioni e
riqualificazione energetica. Sono state inolire stanziate maggiori risorse per investimenti pubblici, gran parte
delle quali destinate alle Amministrazioni locali per interventi di edilizia pubblica, messa in sicurezza del
territorio e prevenzione sismica. Sui tempi di redlizzazione vi € qualche incertezza, considerato che
I'aumento degli stanziamenti non sempre si tfraduce in un analogo aumento delle spese per investimenti,
tanto che la stessa si & ridotta di oltre un punto di PIL, scendendo dal 3,2% del 2007 al 2,1% del 2018.

IL SISTEMA PREVIDENZIALE PUBBLICO

Nel 2019 I'etd di accesso al pensionamento € aumentata di 5 mesi, per effetto del meccanismo di
adeguamento all’evoluzione della speranza di vita media.

Sistema pubblico: requisiti della Pensione di vecchiaia ordinaria

Eta anagrafica Anzianita
(anni + mesi) aumento minima
2013-2015 66a + 3m +3m
2016-2018 66a+7 m +4m
20a (1)
2019-2020 67a +5m
2021-2022 67a 0

(1) Anzianita di almeno 5 anni all'etd di 70 anni.

La cadenza dell'ladeguamento & stata fin qui triennale (prima ancora era decennale). Dal prossimo
aggiornamento, previsto a inizio del 2021, diventerd biennale come stabilito dalla cd. Riforma Fornero del
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2011. E stato gidl comunicato (decreto ministeriale del 5/11/2019), tuttavia, che per il biennio 2021-2022 non
scatterd alcun adeguamento.

Lo scenario futuro sard caratterizzato da ulteriori innalzamenti della speranza di vita media. | recenti dati
Istat sul 2019 confermano le tendenze demografiche in atto. La speranza di vita media alla nascita registra
un ulteriore aumento, pari a un mese sia per gli uomini sia per le donne, anche se il frend di crescita € in
rallentamento. Le nascite hanno invece foccato il minimo sforico. Si accentua, di conseguenza, il
fenomeno dell'invecchiamento della popolazione italiana, che risulta in calo per il quinto anno
consecutivo.

Il flusso migratorio netto con I'estero rimane positivo, ma si va assottigliando e non € piu sufficiente a frenare
il declino demografico del Paese: da un lato, infatti, si riduce il numero di immigrati (da 500 mila nel 2008 a
poco piu di 300 mila nel 2019), dall’altro aumenta il fenomeno dell’emigrazione verso I'estero (da 80 mila
persone nel 2008 a 164 mila nel 2019).

Popolazione italiana, 1975-2019 (milioni) Numero medio di figli per donna, 1950-2019
61
25 0 2,70
o 60,4 '
59 2,0
1.5 1,70
57 1,46
56,8 10 1,23 129
55
55,3 0.5
53 0.0
1975 1995 2015 2019 1950 1965 1980 1995 2010 2019

Fonte: “Indicatori demografici anno 2019”, Istat

Un altro aspetto che caratterizza la demografia italiana € quello relativo alle differenze territoriali. La
speranza di vita alla nascita, pari in media a 81 anni per gli uomini e a 85,3 anni per le donne, registra il
livello minimo in Campania (79.4 e 83,6 anni, rispettivamente, per uomini e donne) e il livello massimo in
Trentino Alfo Adige (82,2 e 86,6 anni). Il tasso di feconditd, ormai da qualche anno, € piu elevato al Nord
(1,36 figli per donna) rispetto al Mezzogiorno (1,26) e al Centro (1,25).

L'aumento della speranza di vita media dovrebbe, almeno sul piano teorico, accompagnarsi ad un
prolungamento dell’etd di lavoro. Nel 2019, accanto al canale di pensionamento ordinario, € stata
infrodotta nel sistema previdenziale pubblico “Quota 100", che si & andata ad aggiungere alle altre forme
di pensionamento flessibile, tra cui I' Anficipo Pensionistico (APE) volontario. Gli effetti sui conti pubblici dei
due istituti sono differenti: a fronte di un impatto modesto per I' APE, “Quota 100" fard aumentare la spesa
per pensioni, nel biennio 2020-2021, di circa 0,7 punti di PIL.

La Pensione “Quota 100", prevista a 62 anni con almeno 38 di anzianitd, non prevede infatti riduzioni di
natura attuariale sulla quota retributiva della pensione; rispetto alla pensione ordinaria, il suo importo & piu
contenuto per il minor accumulo di contributi e il piu basso Coefficiente di trasformazione della quota
contributiva. L'APE volontario, che si configura come un finanziamento da restituire sotto forma di rate
frattenute sulla pensione, prevede invece un abbattimento piu consistente.
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Sistema pubbilico: istituti per anticipare il pensionamento, anno 2020
Pensione Quota 100 Opzione per memoria:
Anficipata (sperimentale Donna (1) APE volontario

(anni + mesi) per2019-2021) | (prorogata al 2020) | non prorogato

Eta - 62 58 63a + 5m
Anzianita M: 42a + 10m 38 35 20
F: 41a+ 10m
Adeguamento a NO
speranza di vita (fino al 2026) NO NO Sl

(1) Pensione interamente contributiva.

La Legge di bilancio per il 2020 (L. 160/2019) ha infine prorogato al 2020 la cd. “Opzione donna” e I' APE
sociale, che si configura come un'indennita di natura assistenziale erogata in casi particolari a partire da
63 anni e almeno 30/36 anni di anzianitd.
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2 - LE DINAMICHE DI INARCASSA

2.1 - LA GESTIONE PREVIDENZIALE

Il Saldo della gestione previdenziale, costituito dalla differenza tra entrate per contributi e sanzioni e uscite
per prestazioni istituzionali (incluso I'onere per I'accantonamento al fondo svalutazione crediti), & risultato
nel 2019 pari a 393 milioni di euro, in aumento dopo due anni consecutivi di variazioni negative. Questa
inversione del trend & legata fondamentalmente alla dinamica estremamente positiva dei redditi e dei
fatturati della categoria, che rappresentano la base imponibile per il calcolo dei contributi soggettivi e
integrativi degli associati.

SALDO DELLA GESTIONE PREVIDENZIALE, ENTRATE CONTRIBUTIVE E USCITE PER PRESTAZIONI (imp. in milioni di euro)

I Saldo previdenziale (dx) 2014 2015 2016 2017 2018 2019
=== Entrate contributive (sx)
1.200 Uscite per prestazioni istituzionali (sx) 600 Entrate 1.033 985 1.096 1.080 1.081 1.138
553‘ - Contrib. correnti 948 929 936 932 967 1.019
1000 513 S0 Altro 85 56 160 148 113 120
Uscite 520 573 611 649 689 734
0 LA — BV o
39 388 - previdenziali 487 535 576 613 658 704
800 W gssistenziali 32 36 33 34 29 29
) - alfro 2 2 1 2 2 1
400 o Proventi accessori 41 -20 28 -16 -4 -1
200 100 Saldo Gestione
Previdenziale 553 391 513 415 388 393

2014 2015 2016 2017 2018 2019

Nel complesso, i fattori che influenzano I'andamento dei flussi contributivi sono tre:
— la dinamica degliiscritti e delle societa diingegneria;
— il volume dei redditi e del fatturato;

— la misura della contribuzione minima.
| flussi previdenziali e quelli assistenziali sono a loro volta influenzati:
— dal numero dei beneficiari;

— dall’'onere medio delle prestazioni.

DINAMICA DEGLI ISCRITTI E DELLE SOCIETA DI INGEGNERIA

112019 chiude con una platea di professionisti in leggera riduzione rispetto al 2018 (-0,2%): gli iscritti, inclusi i

pensionati contfribuenti, sono risultati pari a 168.501, in calo di 350 unitd rispetto all’anno precedente.
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DINAMICA DEGLI ISCRITT 2013-2019 (DISAGGREGAZIONE PER TIPOLOGIA DI ISCRIZIONE)

TOTALE INGEGNERI E ARCHITETTI VARIAZIONE % ANNUA

ANNO Totale nteri 9P Ridofti  Comp% ng:ﬁr;l"“ C?%mp. Totale Interi  Ridotti Czii‘ri‘i
2013 167.092 132629 794 24950 14,9 9513 57 1.4 17 52 188
- Ingegneri 77.597 59.389 76,5 12.756 16,4 5.452 7.0 2,4 2,6 -4,4 20,6
- Architetti 89.495 73.240 81,8 12.194 13,6 4.061 4,5 0,6 1,0 -6,0 16,5
2014 167.567 132953 793 24.107 14,4 10.507 63 03 02 34 104
2015 168.385  133.640 794  23.574 14,0 11171 66 05 05 22 63
2016 168402 133891 795 22394 13.3 12117 7.2 0,0 02 50 85
2017 168109 133987 796 21.138 12,6 12.984 77 02 01 56 7.2
2018 168851 133.583 79,1 21.263 12,6 14.005 83  +04 03 06 7.9
2019 168501 133412 792 20414 12,1 14.675 87 02 01 40 48
- Ingegneri 79.767 61.556 77,2 9.860 12,4 8.351 10,5 0,1 0.4 -5.0 4,0
- Architetti 88.734 71.856 81,0 10.554 11,9 6.324 7.1 -0,4 -0,6 -3,0 5,9

Disaggregando la popolazione per fipologia di iscrizione, i dati relativi al 2019 evidenziano che dli iscritti
“interi” sono rimasti sostanzialmente stabili rispetto all’lanno precedente, mentre quelli “ridofti”, i giovani
iscritti con meno di 35 anni di etd e 5 anni di anzianitd contributiva, sono diminuiti del 4%. Cresce, invece, in
linea con le previsioni, il numero dei “pensionati confribuenti” (+4,8% rispetto allo scorso anno), ovvero i
fitolari di prestazioni previdenziali che continuano a svolgere attivitd professionale. In termini di
composizione percentuale, gliiscritti interi rimangono poco al di sotto dell’80%; si riduce al 12,6% il peso
degli iscritti ridotti e aumenta quello dei pensionati contribuenti (8,7% a fine 2019).

Le donne iscritte alla Cassa hanno raggiunto a fine 2019 le 47.056 unitd e rappresentano poco piv del 28%
del totale degli iscritti alla Cassa. Le donne architetto sfiorano il 40% del totale della categoria, mentre &
piu contenuta la percentuale delle donne ingegnere (15%).

La dinamica complessiva della popolazione di Inarcassa riflette un andamento crescente sia delle iscrizioni lorde
sia delle cancellazioni. Il flusso annuo di iscrizioni lorde ha fatto registrare nell’ultimo biennio valori in aumento,
superando nel 2019 le 12.000 unitd e tornando, in questo modo, sui livelli del 2010. Le cancellazioni hanno
confermato il frend di crescita iniziato nel 2010, superando leggermente a fine 2019 il flusso delle iscrizioni lorde.

ISCRITTI CASSA, ANNO 2019 (siock A fine anno) ISCRIZIONI LORDE E CANCELLAZIONI, 2010-2019 (oan senesiran)

B Ing maschi —o—scrizioni lorde -#--Cancellazioni
67.686

B Arch maschi
53.759

13.000

12.000

11.000

10.000

9.000

8.000

7.000

6.000 o

O Arch femmine O Ing femmine 5000

34.975 12.081 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
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All'interno dei flussi di iscritti del 2019, quello dei giovani under 35 aumenta per il terzo anno consecutivo e
raggiunge le 6.601 unitd, con un incremento di oltre il 27% rispetto al 2018. Si tratta dei giovani ingegneri e
architetti che, dopo aver superato I'esame di abilitazione, si iscrivono all’Ordine, aprono la partita iva ed
infraprendono la libera professione iscrivendosi a Inarcassa. Alloro interno continua a crescere a ritmi sostenuti
la componente degdli Ingegneri (+33% contro il 21% degli architetti) e quella femminile: le donne architetto

rappresentano quasi it 55% dei giovani architetti neoiscritti alla Cassa, le donne ingegnere il 30%.

NEOISCRITTI UNDER 35, 2013 - 2019 (dati di flusso, distribuzione per titolo e sesso; var. % annue)

Totale Ingegneri e Architetti Ingegneri Architetti
Totale Var. % M F Totale Var. % M F Totale Var. % M F
2013 5178 -155 3.061 2.117 2734  -125 1.894 840 2.444 -18,6 1.167 1.277
2014 5.108 -1,4  3.005 2.103 2.692 -1,5  1.851 841 2416 -1 1.154 1.262
2015 3.947 22,7 2280 1.667 1.954  -27,4 1353 601 1.993 -17.5 927 1.066
2016 3.952 +0,1 2191 1.761 1.968 +0,7 1.322 646  1.984 -0,5 869 1.115
2017 4475 +13,2 2470 2005 2235 +136 1.474 762 2239 +12,9 996 1.243
2018 5.182 +158 2.849 2333 2637 +17,9 1.72] 916  2.545 +13,7 1.128 1.417
2019 6.601 +27,4 3.881 2720 3517 +334 2443 1.074 3.084 +21,2 1.438 1.646
var. % 2018/2017 +36,2 +16,6 +33,4 +42,0 +17,2 +27,5 +16,2
composizione % 100,0 58,8 41,2 100,0 69,5 30,5 100,0 46,6 534

Il numero complessivo degli ingegneri e degli architetti iscritti agli Albi professionali, che include anche i
lavoratori dipendenti, evidenzia un lieve aumento rispetto all’anno precedente. A fine anno gli iscritti agli
Albi sono risultati pari a 399.740 unitd, in aumento dello 0,3% rispetto al 2018, di cui 155.209 architetti (+0,2%)
e 244.531 ingegneri (+0,4%). La componente femminile ha evidenziato una crescita piu sostenuta (+1,7%) e
rappresenta oltre un quarto degli iscritti agli Albi; € il 42% tra gli architetti e il 16% tra gli ingegneri.

INGEGNERI E ARCHITETTI ISCRITTI AGLI ALBI, 2013 - 2019 (disaggregazione per categoria)

ANNO INGISg':.f.ﬁIAEéSiTEIETTI INGEGNERI ARCHITETTI VARIAZIONI 7% INGEGNERI ARCHITETTI
2013 391.490 238.287 153.203 1.2 +11 +13
2014 394.538 239.797 154.741 08 +0.6 +1.0
2015 396.086 240.697 155.389 +0,4 +0,4 +0,4
2016 395.795 240.778 155.017 0,1 +0,0 0.2
2017 395.448 241362 154.086 0,1 +0,2 0.6
2018 398.425 243.462 154.963 08 +0.9 0.6
2019 399.740 244531 155.209 0.3 +0,4 02

Le Societa di Ingegneria superano le 7.600 unitd, in aumento del 6,2% rispetto all’anno precedente, per
effetto di una crescita sostenuta del numero delle Srl.

| professionisti iscritti solo all’ Albo con partita Iva, ovvero i lavoratori dipendenti che esercitano anche I'attivitd
professionale in modo non esclusivo, siriducono invece dello 0,6% (33.304 unitd a fine 2019); quasi la metd risiede
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SOCIETA DI INGEGNERIA E ISCRITTI ALBO CON PARTITA IVA, 2014 - 2019 (NUMEROSITA, VARIAZIONI % ANNUE)

2014 2015 2016 2017 2018 2019
TOTALE SOCIETA’ DI INGEGNERIA 6.296 6.254 6.421 6.651 7.188 7.632
VARIAZIONE % +4,4% -0.7% +2,7% +3,6% +8,1% +6,2
S.p.A. 230 218 212 202 209 216
S.rl. 5.884 5.854 6.017 6.248 6.773 7.206
CONSORZI E COOPERATIVE 182 182 192 201 206 210
ISCRITTI SOLO ALBO CON PARTITA IVA 35.851 33.123 33.812 33.180 33.492 33.304
VARIAZIONE % -1,6% -7.6% +2,1% -1.9% +0,9% -0,6%

DINAMICHE REDDITUALI

| redditi ed i volumi d'affari professionali degli iscritti alla Cassa registrano in questo Bilancio di esercizio,
come detto, risultati estremamente positivi. La crescita e risultata pari, rispettivamente, al 6,4% e al 6,3%
rispetto al 2017, in ulteriore accelerazione, quindi, rispetto al dato dell’lanno precedente, anch’esso
estremamente positivo, quando aveva sfiorato il 5%.

La dinamica del volume d'affari imponibile ¢ risultata ancor piu significativa per le Societd di Ingegneria
(+12,9%); gli Iscritti Albo con partita Iva, ossia i lavoratori dipendenti che esercitano la professione in modo
non esclusivo, hanno evidenziato, invece, un aumento piu contenuto (+3,1% rispetto al 2017).

REDDITI E VOLUME D' AFFARI PROFESSIONALE, 2018 - 2017 PiL E REDDITO AGGREGATO DEGLI ISCRITTI ALLA CASSA,
var. var. 2007-2018 (Indice 2007=100)
importi in euro 2018 2017
% %
105 105

Professionisti iscritti alla Cassa

Volume totale 5.897.641.745 +6,3 5.546.551.489 +4,9
Volume d'affari medio 36.026 +6,2 33.912 +4,7
Monte redditi 4.498.919.023 +6,4 4.228.171.856 +4,9
Reddito medio 27.475 +6,3 25.851 +4,7

Societa di Ingegneria

Volume totale 1.294211.168 +12,9 1.146.521.022 +3,6 80 il e L — 80
——Pj
Volume d'affari medio 236.948 +8,0 219.346 +0,4 @-Monte redditi Inarcassa v /’
75 ==- Ingegneri ; Pad 75
L - - . P \
Professionisti non iscritti alla Cassa Architetti « ==
70 - 70
Volume totale 355.127.999 +3,1  344.533385 -1.1 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Volume d'affari medio 14207 -0.3 14253 -0,2
Monte redditi 274.310.315 +5,1 261.018.260 +2,9
Reddito medio 10.973 +1,6 10.798 +3.8

Queste dinamiche sono state influenzate in modo positivo dal buon andamento degli investimenti in
costruzioni negli ultimi quattro anni (+8% dal 4° frim. del 2014 al 4° frim. del 2018), che hanno a loro volta
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beneficiato delle agevolazioni fiscali e della crescita sostenuta, nello stesso periodo, delle compravendite
immobiliari.

| redditi della categoria non hanno ancora recuperato i livelli precedenti la crisi immobiliare del 2007. I
recupero intervenuto a partire dal 2015 (+14,2%) e, tuttavia, ampio e di assoluto rilievo in quanto segnala
una chiara inversione di tendenza. La dinamica € largamente superiore a quella del Pil del Paese nello
stesso periodo (+8,5%) e tutti gli indicatori, come illustrato nel precedente paragrafo, puntano ad un datfo
positivo anche nell’anno appena concluso.

INARCASSA: REDDITI E VOLUME D’ AFFARI DEGLI ISCRITTI CASSA, 2013 - 2018 (VAR. % ANNUE)

2018 Var. %
2013 2014 2015 2016 2017 2018 cumulata
(Stima) 1 2015-2018
Monte redditi -1.7 -5.4 +3,2 -0,7 +4,9 +6,4 +2,6 +14,4%
Reddito medio -3.3 -6.3 +2,6 +0,5 +4,7 +6,3 +2,4 +14,8%
Monte volume d'affari 2.9 -3,0 +1,5 -2,5 +4,9 +6,3 +2,6 +10,5
Volume d'affari medio 1.3 -4,0 +0,9 -1,3 +4,7 +6,2 +2,4 +10.9
per memoria:
Pil nominale -0,7 +0,9 +1,7 +2,4 +2,4 +1,7 +1,7 +8,5%

(1) Bilancio di previsione 2020 (ottobre 2019).

Questa inversione di tendenza € importante anche per la rivalutazione dei montanti contributivi degdli
associati che, nel 2020, supera il tasso minimo garantito dell'1,5%; il tasso per il 2021 & previsto in ulteriore
aumento, in un range compreso tra un minimo del 2,5% e un massimo del 3,5% in funzione della dinamica
del reddito del 2019.

TASSO DI CAPITALIZZAZIONE DEI MONTANTI CONTRIBUTIVI' (%)

2013-2018 2021(stima)
2019 2020
(media annua) min. - max
INARCASSA 1.5 1,5 1.6 25-35
INPS 0,5 1.8 1.8 1.9

(1) variazione % media quinquennale del Monte redditi degli iscritti per Inarcassa e del Pil per I'Inps.

Anche il reddito medio del 2018 é risultato in accelerazione e in crescita per il quarto anno consecutivo,
attestandosi a 27.475 euro; I'incremento rispetto al 2017 € del +6,3%, leggermente inferiore alla variazione
del monte redditi per effetto della lieve crescita degliiscritti dichiaranti (+0,1%). L'incremento € risultato piu
elevato per gli architetti (+6,7%, da 20.050€ a 21.398€) rispetto agliingegneri (+5,9%, da 32.215€ a 34.115€).
La disaggregazione a livello territoriale evidenzia una crescita diffusa su tutto il territorio nazionale con picchi
del 10% e oltre in alcune regioni.

Al Nord la crescita del reddito medio & stata pari al +6,4% (da 31.957€ nel 2017 a 34.001€ nel 2018); i dati
maggiormente significativi sono stati registrati nel Nord-Est (+7,3%) e, in particolare, in Trentino A.A. (+9,0%)
con una dinamica particolarmente sostenuta per gli architetti (+9,6%).

Al Cenftro il reddito medio € aumentato del 6,1% (da 23.966€ nel 2017 a 25.442€ nel 2018): nelle Marche la
crescita piu significativa (+11,1%), nel Lazio quella piv moderata (+4,8%).

Al Sud il reddito medio ha evidenziato una crescita leggermente inferiore rispetto al resto del Paese (+5,6%,
da 17.421€ del 2017 a 18.397€ del 2018); il dato piU positivo € stato quello della Campania (+7,4%), seguito
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dalla Puglia (+5,9%) e dalla Calabria (+4,6%). Nelle Isole la crescita piU sostenuta si € registrata in Sardegna
con un incremento del 7,8% contro il 5,1% della Sicilia.

La cartina dell’ltalia raffigura queste dinamiche e raffronta il quadro reddituale delle singole regioni nel
2007 (ultimo anno pre-crisi) e nel 2014 (anno di picco della crisi della categoria) con il dato piU recente del
2018; mette in evidenza, da un lato, I'ampio e diffuso slittamento verso le fasce reddituali piU basse e,
dall'altro, la ripresa intervenuta negli ultimi 4 anni, soprattutto in alcune aree del Paese!.

ISCRITTI E REDDITI: DISTRIBUZIONE REGIONALE, 2007, 2014 E2018

(Percentuale degli iscritti e, in parentesi, del monte redditi sul totale Inarcassa)

2007 2014 3 2018

Reddito medio Reddito medio | 2007 | 2014 Var% 2018 Var % in terminireali
(importiineuro 2018) in euro del 2018 sul 2007 2017 2014 2007
B Oitrei55.000 B 30.001 - 35.000

I 38.158 24411  -360 27475 +51 +12,6 -280

O 50.001 - 55.000 @ 25.001-30.000 nareassa
B 45.001 - 50.000 O 20.001 - 25.000 Nord 45.578 29.762 -34,7 34.001 +52 +142 -254
- -Nord-Ovest 45251 29.564  -34,7 33482 +4,6 +133 -260
B 40.001 - 45.000 15.001 - 20.000 - Nord-Est 46055 30048  -34,8 34737 +61 +156 -246
I 35.001 - 40.000 4 10.000-15.000 Centro 37.525 23.148  -38,3 25422 +4,9 +98 -323
sud 25342 17052  -327 18397 +4,5 +7,9 -27.4
Isole 28.543 16277  -43,0 18.144 +57 +11,5 -364

Ty parametri presi a riferimento sono tre: i) gli iscritti di ciascuna regione in percentuale del totale Inarcassa; ii) il
corrispondente livello del monte redditi prodotto da ciascuna regione; iii) il reddito medio per fasce reddituali.
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CONTRIBUTI SOGGETTIVI E INTEGRATIVI

La dinamica molto sostenuta deiredditi e fatturati degli associati intervenuta nel 2018 ha avuto riflessi positivi
sulla contribuzione dei professionisti e delle Societd di Ingegneria. Se si tiene conto degli andamentiregistrati
nel 2017 I'aumento complessivo dei contributi nel biennio sfiora il 10% (+4,3% nel 2018 e +5,5% nel 2019).

Contributi soggettivi jindice 2015=100) Contributi integrativi (indice 2015=100)
120 Conguagio 120 120 Iscritti Cassa (conguaglio) 120
=—SdI
s = =Minimo s 1S -~ s
=<+ Iscritti solo Albo
10 no 110 110
105 (105 105
o= -
100 S ——mw————snTT 100 100 &
95 95 95
) ) 90
85 85 85 85
2015 2016 2017 2018 2019 2015 2016 2017 2018 2019

Nello specifico, la confribuzione soggettiva da conguaglio, strettamente correlata all’andamento dei
redditi, ha evidenziato nel 2018 un aumento del +7,7%, in ulteriore accelerazione rispetto al dato anch’esso
molto positivo del 2017 (+5,4%). La crescita della confribuzione soggettiva da conguaglio supera quella
minima, che dipende dalla numerosita degli iscritti e dall'importo del contributo minimo, rivalutato ogni
anno sulla base dell'inflazione. Dal 2015 al 2019 la contribuzione da conguaglio € aumentata di quasi 20
punti percentuali, quella minima di 5; questa diversa dinamica riflette I'evoluzione particolarmente positiva
dei redditi negli ultimi 4 anni.

Considerazioni analoghe possono essere fatte per la confribuzione integrativa da conguaglio, che ha
registrato una crescita molto sostenuta nell’ultimo biennio sia per gli iscritti (+6,8% nel 2018 e +8% nel 2019)
sia per le Societd di Ingegneria (+ 7,5% nel 2018 e +8,5% nel 2019). La contribuzione dedli iscritti solo Albo
presenta, invece, un trend sostanzialmente piatto nel medio periodo.

Nel 2019 la contribuzione soggettiva e integrativa ha superato per la prima volta un miliardo di euro; i
contributi soggettivi pesano per il 67%, quelli integrativi per il restante 33%. | contributi integrativi delle
Societad dilngegneria e degli iscritti solo Albo rappresentano, rispettivamente, il 5% e I'1% del complesso dei
contributi degli associati. Rispetto al 2015 la composizione percentuale delle entrate contributive soggettive
e integrative & sostanzialmente invariata.
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Contributi Soggettivi e integrativi degli iscritti alla Cassa e degli iscritti Albo con P. Iva e delle societa di Ingegneria

2015 ™% 2016 2017 2018 F 2019  F  comeR
2015 2018-17 2019-18 2019
Totale contributi 921.752 100 947.616 926.048 966.158 4,3 1.019.481 55 100
e Contributo soggettivo 612.421 66 633.379 625.814 649.842 3.8 685.456 55 67
- Minimo 312.133 34 307.025 312.090 315.902 1.2 327.456 37 32
- Conguaglio 295.002 32 310.020 308.635 325.275 5.4 350.482 7.7 34
-altro (1) 5.286 1 16.334 5.089 8.665 70.3 7.518 -13,2 1
o Contributo Integrativo 309.331 34 314.237 300.234 316.316 54 334.024 56 33
Iscritti Cassa 239.663 26 241.679 236.437 247.334 4,6 260.877 55 26
- Minimo 99.690 11 99.406 99.379 100.934 1.6 102.786 1.8 10
- Conguaglio 139.973 15 142.273 137.058 146.400 6,8 158.091 8,0 16
- arretrati 4.148 0 12.508 3.711 5815 56,7 5.278 -9,2 1
Societa di Ingegneria 52.149 6 45814 46.4N 49.961 75 54.214 8,5 5
Iscritti solo Albo con P. Iva 13.371 14.236 13.595 13.206 -2,9 13.655 3.4 1

(1) contributi volontari e arretrati.

REQUISITI PENSIONISTICI

Nel 2019 il requisito di anzianitd minima per accedere al pensionamento & ulteriormente aumentato, a 33
anni; si va in questo modo avvicinando a quello definito a regime dal Regolamento Generale di Previdenza,
pari a 35 anni nel 2023. Nel 2020 I'anzianitd minima sale a 33 anni e 6 mesi.

Anche l'etd di pensionamento € aumentata nel 2019, a seguito delladeguamento automatico alla
speranza media di vita degli associati; I'aumento, pari a tre mesi, porta I'etd pensionabile ordinaria a 66
anni e 3 mesi. Lo stesso adeguamento si & avuto per I'etd anticipata e quella posticipata.

REQUISITI PER IL DIRITTO ALLA PENSIONE DI VECCHIAIA UNIFICATA

Anno maturazione Eta di pensione Anzianita per memoria:
requisit Anticipata Ordinaria minima eta posticipata (1)
2013 63 anni 65 anni 30 anni 70 anni
2014 63 anni 65 anni + 3 mesi 30 anni + 6 mesi 70 anni
2015 63 anni 65 anni + 6 mesi 31 anni 70 anni
2016 63 anni 65 anni + 9 mesi 31 anni + 6 mesi 70 anni
2017 63 anni 66 anni 32 anni 70 anni
2018 63 anni 66 anni 32 anni + 6 mesi 70 anni
2019 63 anni + 3 mesi 66 anni + 3 mesi 33 anni 70 anni + 3 mesi
2020 63 anni + 3 mesi 66 anni + 3 mesi 33 anni + 6 mesi 70 anni + 3 mesi

(1) Senza requisito di anzianitd contributiva minima.

Per il 2020 non si & proceduto allladeguamento, in quanto la speranza di vita &€ aumentata di 1,2 mesi,

inferiori al tetto minimo dei tre mesi.

NUMERO DEI PENSIONATI

Al netto dei trattamenti integrativi, il 2019 si € chiuso con uno stock di 36.269 titolari di pensione, in aumento

del 6,1% rispetto al precedente esercizio.
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PRESTAZIONI PREVIDENZIALI PER TIPOLOGIA, 2019-2018

TIPOLOGIA 2019 2!?9%3 o 2018 2\(4?:/?7 “ots
VECCHIAIA/PVU 18.255 8.6 50.3 16.813 11,0 49,2
- di cui PVU 12.417 16,8 34,2 10.628 23,0 31,1
Ordinarie 3.441 12,5 9.5 3.060 15,6 8.9
Anficipate 6.189 17,0 17.1 5.291 24,0 15,5
Posticipate 2.787 22,4 7.7 2.277 32,0 6,7
ANZIANITA' 2.005 -0,6 55 2.018 -0,9 59
INVALIDITA’ 700 -0,1 1.9 701 1.3 2.1
INABILITA’ 195 3.2 0.5 189 -4,1 0.6
SUPERSTITI 2.240 3.0 6,2 2.175 2,6 6,4
REVERSIBILITA’ 4.372 2,9 121 4.248 1.7 12,4
SUBTOTALE 27.767 6,2 76,6 26.144 73 76,5
TOTALIZZAZIONI 1.523 7.2 4,2 1.421 6,5 4,2
CONTRIBUTIVE 6.240 -1,0 17.2 6.301 1.9 18.4
CUMULO 739 126,7 2,0 326 - 1.0
TOTALE 36.269 6.1 100 34.192 7.2 100

Questa dinamica riflette principalmente I'incremento delle pensioni di vecchiaia unificata che, dall’avvio
del Regolamento Generale di Previdenza nel 2013, hanno sostituito le vecchie tfipologie di pensione;
I'incidenza sul totale delle prestazioni &€ in aumento, come nelle previsioni attuariali, passando dal 31% del
2018 al 34% del 2019. All'interno delle PVU, la metd € costituita dalle pensioni anticipate; la percentuale
sale al 64% se si escludono le PVU posticipate con anzianitd inferiore a quella minima, assimilabili alle
vecchie PPC.

La pensione anticipata consente di proseguire I'attivitd professionale, maturando quindi supplementi di
pensione. Le riduzioni percentuali della componente retributiva della pensione anticipata, previste dal
Regolamento Generale di Previdenza, risultano piu contenute di quelle adottate da altre Casse e dall’ APE
volontario. Siricorda, al riguardo, che tra le modifiche al Regolamento Generale di Previdenza, deliberate
dal Comitato dei Delegati nella riunione del 4-5 luglio 2019, rientra anche la revisione della citata
percentuale di riduzione della quota refributiva della pensione anticipata. La nuova percentuale tiene
conto della “componente finanziaria”, ossia del minor rendimento del patrimonio legato alle somme
anficipate. In particolare, il meccanismo infrodotto consiste in una riduzione fissa, pari allo 0,43% per ogni
mese di anficipo. La modifica & all’esame dei Ministeri vigilanti insieme al complesso delle misure adofttate.
Le pensioni da cumulo registrano un consistente aumento, legato alla loro recente introduzione; erogate a
partire dal maggio 2018, in poco piu di un anno e mezzo sono piu che raddoppiate.

Per le prestazioni previdenziali contributive si registra invece la prima variazione negativa, essendo
completamente esaurita la norma transitoria che ne prevedeva la liquidazione in caso di requisiti maturati
entro il 31/12/2017 e relativa domanda di pensione enfro i dodici mesi successivi (art. 19.3 Regolamento
Generale di Previdenza 2012).

ONERE CORRENTE

L'onere totale per prestazioni correnti & cresciuto del 6,9% rispetto all'esercizio precedente, per effetto
dell'aumento del numero delle prestazioni (+6,1%) e dell'importo medio (+0,8%); € rappresentato per quasi
I'80% da pensioni di vecchiaia/PVU e di anzianitd, di cui beneficia il 56% della popolazione di pensionati.

BILANCIO CONSUNTIVO 2019



Camera dei Deputati —

80 —

XVIII LEGISLATURA —

DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI

— DOCUMENTI — DOC. XV N. 448

.
171AATCASSA
ONERE CORRENTE (in mg/ €) ONERE MEDIO (in €] (1)

TIPOLOGIA 2019 2018 Vé%'}',"ﬁ? 2019 2018 VQ,':;,”; ¥
VECCHIAIA/PVU 480892 445371 80 26343 26.490 06
ANZIANITA 73.282 73.031 03 36550 36190 10
INVALIDITA’ 8.188 8.099 1,1 11.697 11.554 1.2
INABILITA’ 3.786 3719 18 19.415 19.676 a3
SUPERSTIT 20947 20351 29 9.351 9.357 0
REVERSIBILITA' 67.676 64295 53 15.479 15.135 23
SUBTOTALE 854771 614.867 65 23.581 23518 03
TOTALIZZAZIONI 18035 15967 129 11842 1237 54
CONTRIBUTIVE 19.690 18872 43 3.155 2.995 54
CUMULO 2.809 886 2170 3.801 2718 39,9
TOTALE 495305 650.592 6.9 19.171 19.028 08

(1) Onere totale corrente ripartito sul numero delle prestazioni in essere a fine anno.

Le pensioni in totalizzazione, le PPC e le nuove pensioni in cumulo assorbono solo il 6% dell’onere
complessivo, pur coprendo quasi un quinto della popolazione pensionata, come diretta conseguenza del
loro piu basso importo legato ad una ridotta anzianitd previdenziale.

A)  NUMERO DI PENSIONI, 2019 (COMPOSIZIONE %)

PPC/Totalizzazioni Vv iaia/PVU

50%

Superstiti/
Reversibilita
18%

Invalidita/Inabilita
3% 6%

8) ONERE DELLE PENSIONI, 2019 (COMPOSIZIONE %)

Superstiti/ PPC/Totalizzazi
Reversibilital oni/Cumulo
13% 6%

Invalidita/___

S —
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C) 2016-2019, NUMERO DI PENSIONI

D) 2016-2019, ONERE DELLE PENSIONI (IN MIGLIAIA DI EURO)
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ONERE MEDIO

Nel 2019 I'onere medio relativo allo stock dei frattamenti pensionistici ha evidenziato una variazione positiva
dello 0,8%, a fronte di un adeguamento in base all'indice ISTAT pari all'1,1%. L'onere relativo alle prestazioni
di vecchiaia e PVU risulta invece diminuito dello 0,6% per effetto del progressivo aumento degli anni di
anzianitd in quota contributiva.

L'onere medio della Pensione di Vecchiaia e PVU é risultato pari a 26.343 euro; questo dato include anche
le PVU posticipate che sono generalmente di importo modesto.

Anche I'onere medio delle pensioni in Totalizzazione (11.842€) e in Cumulo (3.801€) & contenuto, in quanto
si fratta della quota parte della pensione a carico di Inarcassa calcolata su periodi di iscrizione e
contribuzione alla Cassa mediamente modesti.

RAPPORTO ISCRITTI/PENSIONATI

Nel 2019 il rapporto iscritti/pensionati & risultato pari a 4,6, in lieve riduzione rispetto al 4,9 del 2018 per effetto,
come richiaomato nei precedenti Bilanci consuntivi, del fisiologico aumento delle prestazioni e di una
stabilizzazione del numero degliiscritti. L'andamento di tale rapporto € in linea con le piu recente proiezioni
del Bilancio tecnico 2017, che ne conferma la tendenza in riduzione senza che cid comprometta la stabilita

dilungo periodo della Cassa.

RAPPORTO ISCRITTI/PENSIONATI, 2019-2018

VOCE 2019 2018
ISCRITTI 168.501 168.851
PENSIONI 36.269 34.192
RAPPORTO ISCRITTI/PENSIONI 4,6 4,9

Il confronto con le altre Casse professionali evidenzia un rapporto iscritti/pensionati superiore a quello medio

degli Enti di previdenza del D.Lgs. 509 (4,47 nel 2018). In Inps il rapporto € invece paria 1,3.

2.2 - LE PRESTAZIONI ASSISTENZIALI

La sicurezza sociale e lo sviluppo della professione sono da tempo all’attenzione di Inarcassa, che nel corso
degli anni ha affiancato all’attivitd previdenziale un'importante attivitd di welfare con un ventaglio di
iniziative, alcune gid operative alire in corso di definizione.

Si tratta, in genere, di servizi ai quali gli associati possono accedere al momento stesso dell’iscrizione o
comungue con un'anzianitd minima, alcuni gestiti direttamente ed altri in convenzione.
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PRESTAZIONI ASSISTENZIALI IN GESTIONE — DIRETTA

Sono erogate in gestione diretta:

- le indennitd di maternitd, riconosciute alle professioniste iscritte a fronte del verificarsi degli eventi

maternitd, aborto e adozione;

- leindennitd di paternitd, riconosciute ai professionisti iscritti, laddove la madre non ne usufruisca;

- le indennitd per inabilitd temporanea assoluta, riconosciute in presenza di un effettivo e accertato stato

diinabilitd assoluta allo svolgimento dell’ attivita professionale per un periodo superiore ai 40 giorni solari;
I'indennita & corrisposta, su base giornaliera, per un periodo massimo confinuativo di 9 mesi ed &
rapportata al reddito professionale medio degli ultimi due anni;

- isussidi per figli con disabilitdl, riconosciuti attraverso la corresponsione di un assegno mensile. Nel 2019

la misura dell’assegno & stata fissata in 260 euro per situazioni di grave disabilitd e in 50 euro a fronte di
disabilitd non gravi;

- isussidi ordinari, erogati “una tanfum” e senza obbligo di restituzione, che hanno lo scopo di sostenere
gli associati che si trovano in particolare stato di grave e contingente disagio economico;

E' erogata framite gestione esterna I'assistenza sanitaria, gratuita per iscritti e pensionati iscritti, garantita

con il piano sanitario base “Grandi Interventi Chirurgici e Gravi Eventi Morbosi” (nel 2019 ha assicurato circa
150.000 professionisti). La copertura assicurativa & riservata ai soli professionisti in regola con gli adempimenti
confributivi, in analogia con futte le alire forme di tutela previdenziale e assistenziale liquidate
dall’ Associazione.

PRESTAZIONI ASSISTENZIALI IN GESTIONE DIRETTA, NUMERO TRATTAMENTI 2018-2019

VOCE 2018 2019 Var. %

INDENNITA' DI MATERNITA'

- NUMERO TRATTAMENTI 1.882 1.727 -8%
- di cui numero di trattamenti al minimo 1.140 1.025 -10%
- IMPORTO MEDIO 6.088 6.140 1%
- IMPORTO MINIMO 5.013 5.069 1%
INDENNITA' DI PATERNITA'
- NUMERO TRATTAMENTI 198 242 22%
- di cui numero di frattamenti al minimo 85 107 26%
- IMPORTO MEDIO 3.667 3.557 -3%
- IMPORTO MINIMO 2.256 2.281 1%
INDENNITA' PER INABILITA' TEMPORANEA ASSOLUTA
- NUMERO TRATTAMENTI 406 360 -11%
- di cui ORDINARI 241 215 -11%
- di cui PROROGHE 108 90 -17%
SUSSIDI PER FIGLI CON DISABILITA'
- NUMERO TRATTAMENTI 827 949 15%
- di cui per DISABILITA" GRAVE 684 788 15%
- di cui per DISABILITA" NON GRAVE 143 161 13%
ALTRI SUSSIDI
- NUMERO TRATTAMENTI 21 21 0%
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PRESTAZIONI IN CONVENZIONE

Vengono offerti in convenzione:
- imutuiipotecari fondiari edilizi a tassi agevolati, con I'lstituto Tesoriere per I'acquisto, la costruzione e la

ristrutturazione di unitd immobiliari non di lusso destinate a studio/abitazione;
- |'adesione al Piano Sanitario Base, facoltativa peri pensionati non iscritti, previo pagamento del relativo

premio, con possibilita di estensione al nucleo familiare;
- I'estensione dell'assistenza sanitaria che offre agli iscritti la possibilitd di ampliare, a proprie spese, la

copertura del Piano sanitario Base e del Piano sanitario Integrativo (includendo il nucleo familiare) e di
aderire alla garanzia infortunistica; I'adesione al Piano sanitario Integrativo € riservata ai soli iscritti e
relativi familiari.

- l'assicurazione RC professionale, con la Assigeco di Milano, uno dei piu importanti coverholder dedli

Assicuratori Lloyd's di Londra.

ALTRE PRESTAZIONI

| finanziamenti on-line, deliberati nell’ambito delle iniziative di sostegno alla professione, sono erogati
anch’essi in convenzione con lI'lstituto Tesoriere. Si tratta di finanziamenti in conto interessi, a tasso
agevolato, per I'allestimento o il potenziamento dello studio o per lo svolgimento di incarichi professionaili.

LA FONDAZIONE INARCASSA

Nel corso del 2019 la Fondazione ha promosso diverse iniziative finalizzate a sostenere gli interessi legittimi
della categoria degli architetti e ingegneri liberi professionisti.

La Fondazione ha concentrato le proprie attivitd su Equo compenso, Sisma bonus e Codice appalti.

In relazione a ciascun tema sono state avviate interlocuzioni stabili con i decisori pubblici, sia parlamentari
che di governo.

In tema di Equo compenso per i liberi professionisti la Fondazione, a marzo 2019, ha promosso un'iniziativa
in collaborazione con la Conferenza dei Presidenti delle Assemblee legislative delle Regioni e delle Province
autonome al fine di stimolare il dibattito anche a livello regionale.

Il percorso della Fondazione € proseguito nella consapevolezza che il passaggio successivo fosse quello di
arrivare, sul tema, alla promulgazione di una legge nazionale. A tal fine, la Fondazione ha avviato in
maniera stabile una interlocuzione con il primo firmatario del disegno di legge recante “Norme in materia
di tutela delle prestazioni professionali per attivitd espletate per conto dei committenti privati e di contrasto
all'evasione fiscale” presentato al Senato (A.S. 1425). Parallelamente si sta lavorando ad un'ulteriore
proposta di legge in materia di infroduzione di minimi tariffari inderogabili per le professioni dell’area
tecnica, che prende le mosse dalle formule presenti nella sentenza della Corte di Giustizia dell'Unione
Europea del 4 luglio 2019.

In riferimento alla proroga delle detrazioni fiscali per interventi anti sismici sulle strutture abitative, nonché di
risparmio energetico, la Fondazione ha concentrato molti sforzi sul c.d. decreto crescita, al cui art. 10 €
stata infrodotta la possibilita di ricevere, in luogo dell'utilizzo della detfrazione, un confributo anticipato dal
fornitore che ha effettuato l'intervento, sotto forma di sconto sul corrispettivo spettante. Tale misura & stata,
successivamente, parzialmente ridotta nella legge di bilancio 2020. Nel corso dell’esame del testo, in prima
lettura al Senato, la Fondazione ha avanzato alcune proposte tra cui, ad esempio, quella di includere tra

BILANCIO CONSUNTIVO 2019




Camera dei Deputati — 84 — Senato della Repubblica

XVIII LEGISLATURA — DISEGNI DI LEGGE E RELAZIONI — DOCUMENTI — DOC. XV N. 448

. N
IATCASSA

gliinterventi di adozione di misure anfisismiche, anche la fase della progettazione preliminare ai fini della
detrazione fiscale. Nell’esame del D.L. milleproroghe 2020, la Fondazione € impegnata al fine di proporre
diristabilire la piena operativitd del sismabonus.

Sui temi dell'’emergenza delle aree terremotate, la Fondazione & stata udita in Commissione Ambiente,
Territorio e Lavori Pubblici della Camera nell’ambito dell’esame del DL recante “Disposizioni urgenti per
'accelerazione e il completamento delle ricostruzioni in corso nei territori colpiti da eventi sismici” e in
Commissione Lavori Pubblici del Senato nell’ambito dell'indagine conoscitiva sui profili applicativi del
codice dei contratti pubblici.

Non si ferma I'attivitd di contrasto ai bandi ed avvisi pubblici iregolari pubblicati dalle Amministrazioni.

Nel 2019 le amministrazioni diffidate sono state 110; 107 sono stati gli esposti inoltrati all’ ANAC, 22 i bandi
rettificati e 16 quelli annullati.

Complessivamente, fra rettifiche ed annullamenti, le amministrazioni che hanno accolto le osservazioni
mosse sono state 38 (il 34,5%), un dato che risulta essere in costante aumento dall’inizio dell’ attivita di
contrasto ai bandi irregolari.

Il Presidente ed i membri del Consiglio Direttivo hanno, anche nel 2019, incontrato gli iscritti di tutta Italia.
Da gennaio a dicembre 2019 sono stati tenuti numerosi incontri. La Fondazione € stata inoltre presente, con
uno stand e con due conferenze, sulle strategie per I'internazionalizzazione e sul sisma bonus, al SAIE di Bari.
Nel 2019 ha trovato conferma I'appuntamento con la Giornata Nazionale della Prevenzione Sismica, giunta
alla sua Il edizione. La manifestazione ha confermato come i liberi professionisti si mettono a disposizione
nel favorire la cultura della prevenzione sismica e nel promuovere un concreto miglioramento delle
condizioni di sicurezza del patrimonio edilizio italiano. Nel mese di novembre si sono svolte le visite tecniche
informative a domicilio.

In tema di Concorsi di progettazione € stata aggiudicata la progettazione del nuovo complesso scolastico
Carracci nel Comune di Bologna, sulla base del protocollo d’'intesa sottoscritto tra il Comune di Bologna,
Inarcassa e la Fondazione Inarcassa, con il contributo degli Ordini provinciali degli Architetti PPC e degli
Ingegneri. Linee guida per la progettazione erano il basso impatto ambientale e il risparmio energetico.
Aggiudicato anche il concorso per la nuova sede aziendale di Alperia SPA, patfrocinato dalla Fondazione
Inarcassa. In sede di concorso € stata posta particolare attenzione all’efficienza energetica dell’ edificio
che puntera alle piu qualificanti certificazioni energetiche esistenti, nonché ad aspetti quali la sostenibilitd
dell'edificio, la domotica e soluzioni di Smart living, la flessibilitd degli spazi e I'integrazione della nuova
struttura nel contesto urbanistico esistente e futuro della cittd di Merano, con ampi spazi dedicati al verde.
Tra le iniziative culturali, la Fondazione ha promosso, insieme al Consiglio Nazionale Ingegneri, Ordine dedli
Architetti PPC delle province di Roma e Rimini e La Fondazione Ingegneri della provincia di Potenza, la
mostra fotografica dal titolo “La Ricerca della forma. Sergio Musmeci. Il genio™.

Nell'ambito dell'internazionalizzazione, I'attivitd ha visto protagonista il Mediterraneo, con una serie di
iniziative in Albania. E' stato organizzato un workshop a Tirana, ed anche inaugurato un desk gratuito a
disposizione dei professionisti che desiderino avviare I'attivita in Albania.

Negli ultimi mesi dell’anno sono state organizzate le prossime tappe del progetto di internazionalizzazione,
in Marocco, con workshop a Casablanca e Malta.

Nel corso del 2019 € proseguita anche I'aftivitd negli Emirati Arabi, in vista dell'importante appuntamento
dell’'Expo 2020 con un nuovo desk per approfondire i temi legati alla professione e le opportunitd nella
penisola araba.
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Al fine di favorire la mobilitd dei professionisti e supportare il processo di internazionalizzazione, la
Fondazione Inarcassa ha sottoscritto un accordo con Materahub, organizzazione intermediaria leader del
programma Erasmus per giovani imprenditori.

Diversi i momenti formativi webinar del 2019 come i numeri della formazione: il numero di iscritti fotali alla
piattaforma di e-learning ¢ stato di 5.297 unitd; il numero di CFP erogati & di 4.665.

Il servizio di concessione di finanziamenti per I'acquisto di software BIM con interessi passivi a carico della
Fondazione, ha evaso 61 richieste, per un totale diinteressi pari a € 30.994,86.

2.3 - INARCASSA: CONFRONTO TRA BILANCIO CONSUNTIVO E BILANCIO TECNICO PER L' ANNO 2019

In base all'art. 6, comma 4, del Decreto Interministeriale del 29/11/2007, le Casse previdenziali sono tenute
a verificare annualmente che le risultanze del Bilancio consuntivo siano in linea con quelle tecnico-
finanziarie, fornendo chiarimenti sui motivi degli eventuali scostamenti registrati.

La tabella a seguire confronta, per I'anno 2019, il Bilancio consuntivo con il Bilancio tecnico al 31 dicembre
2017 dilnarcassa.

Per operare il confronto & stato necessario preliminarmente operare una riclassificazione delle voci del
Bilancio consuntivo 2019, in modo tale da poter riprodurre i due saldi rilevanti del documento attuariale:
“Saldo Previdenziale” e "Saldo Totale”.

VOCE Bilancio Bilancio Variazioni

Consuntivo (A) Tecnico (B) (assolute e %) (A-B)

Contr. soggettivi (A1) 794.144 754.740 39.404 52
- dicui: al netto diriscatti e ricongiunzioni 685.456 684.126 1.330 0.2
Contr. integrativi (A2) 334.024 322.192 11.832 3.7
Rendimenti netti (B) 428.368 238.502 189.866 79.6
Totale entrate (C=A1+A2+B) 1.556.536 1.315.434 241.102 18,3
Prestaz. pensionistiche (D1) 705.472 696.893 8.579 1.2
- dicui onere per pensioni correnti 695.575 696.893 -1.318 0.2
Alfre uscite (D2) 17.097 18.520 -1.423 -7.7
Spese di gestione (D3) 28.028 31.921 -3.893 -12,2
Totale uscite (E=D1+D2+D3) 750.597 747.334 3.263 0.4
Saldo previdenziale (AT1+A2-D1) 422.696 380.03¢9 42.657 11,2
Saldo totale (C-E) 805.940 568.100 237.839 41,9
Patrimonio netto a fine anno 11.440.139 11.244.284 195.855 17

(importi in miglicia di euro)
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ENTRATE:

| "Contributi soggettivi” del Bilancio consuntivo risultano piu elevati del 5,2% rispetto alle previsioni del Bilancio
fecnico; al netto dei confributi da riscatto e ricongiunzione, futtavia, gli importi sono quasi perfettamente
alineati.

| "Conftributi integrativi” del Bilancio consuntivo evidenziano una differenza positiva del 3,7% che riflefte il frend
di crescita piu sostenuto registrato dal fatturato delle Societd di Ingegneria nel 2018.

| *“Rendimenti netti” del Bilancio consuntivo sono superiori (+79,6%) a quelli stimati nel Bilancio tecnico, grazie alla
ripresa delle quotazioni dei mercati finanziari intervenuta nel corso del 2019.

Le Entfrate del Bilancio consuntivo risultano dunque superiori a quelle del Bilancio tecnico di 241 milioni (+18,3%).

USCITE:

Le “Prestazioni pensionistiche” del Bilancio consuntivo sono leggermente piu elevate rispetto a quelle previste
nel Bilancio fecnico (+1,2%); al netto degli arretrati e delle voci relative ad alfre prestazioni istituzionali (quali
ricongiunzioni passive € accantonamento fondo rischi), le prestazioni correnti risultano allineate (-0,2%).

Le “Altre uscite”, che includono attivita assistenziali, promozione e sviluppo della professione e sussidi agli iscritti,
e le "Spese di gestione” registrano entrambe una differenza negativa di 1,4 e di 3,9 milioni di euro.

Le Uscite del Bilancio consuntivo, dunque, sono in linea con quelle del Bilancio tecnico, evidenziando una
variazione leggermente positiva (+0,4%).

SALDI:

A consuntivo, la differenza fra il fotale dei confributi soggettivi, compresi quelli da riscatto e ricongiunzione, e
quelli infegrativi da un lato, e le prestazioni pensionistiche dall’altro, determina un “Saldo previdenziale” del
Bilancio consuntivo di oltre 422 milioni di euro, piu elevato rispetto ai 380 milioni di euro del Bilancio tecnico
(+11.2%).

Il “Saldo totale” risulta pari a 805,9 milioni di euro, evidenziando una differenza positiva di 237,8 milioni di euro
(+42%) rispetto al saldo del Bilancio tecnico, dovuta in gran parte alla voce dei Rendimenti netti.

Il Patrimonio netto del Bilancio consuntivo risulta di conseguenza piu elevato di 195,8 milioni di euro (+1,7%).

2.4 — LE ATTIVITA ISTITUZIONALI

IL COMITATO NAZIONALE DEI DELEGATI

Nel 2019, il Comitato Nazionale dei Delegati si € riunito complessivamente cinque volte, per un totale di

dieci giornate, nei mesi di marzo, aprile, luglio, ottobre e novembre.

In aggiunta ai compiti statutariamente previsti, fra cui I'approvazione dei bilanci, la definizione dei criteri di

individuazione e ripartizione del rischio negli investimenti e la definizione dell’Asset Allocation strategica,

I'individuazione delle attivita di sviluppo e promozione della libera professione, il Comitato Nazionale dei

Delegati ha approvato alcune modifiche regolamentari, e avviato I'esame di alcune modifiche allo

Statuto.

In particolare:

— ha preso atto del Bilancio Tecnico Attuariale al 31/12/2017;

— ha deliberato la modifica del Regolamento Riscatti e Ricongiunzioni (in attesa di approvazione da parte
dei Ministeri Vigilanti);
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— ha deliberato la modifica del Regolamento Generale di Previdenza 2012 (in attesa di approvazione da
parte dei Ministeri Vigilanti);

— ha preso atto del “Report Sociale 2018", predisposto annualmente dopo I'approvazione del bilancio
consuntivo, quale processo di comunicazione atto a rendere conto dell'impegno sociale
dell’ Associazione;

— ha dato mandato al Presidente, a seguito dell’intervenuta pronuncia favorevole del TAR Lazio -sez. Il
bis, n. 9566/2019, che ha annullato il provvedimento ministeriale di rigetto delle proposte di modifica al
regime sanzionatorio, di porre in essere ogni utile iniziativa volta a portare ad esecuzione la sentenza del
TAR e a rendere efficaci le modifiche del sistema sanzionatorio. Il Ministero del Lavoro e delle Politiche
Sociali, con nota del 18 dicembre 2019, di concerto con il Ministero dell’Economia e delle Finanze, in
esecuzione della sentenza del TAR Lazio, ha comunicato I'approvazione della modifica dell’art. 10 del
Regolamento Generale di Previdenza, deliberata dal Comitato Nazionale dei Delegati nella riunione del
2 e 3 marzo 2017. Il nuovo regime sanzionatorio si applicherd agli omessi e ritardati versamenti di
conftributi soggettivi e infegrativi con scadenza a partire dal 18 dicembre 2019, data di approvazione
ministeriale;

— ha aderito all'iniziativa avviata da CDP e AJEPP a favore dei liberi professionisti, finalizzata all’incremento
delle dotazioni del Fondo di garanzia PMI quale misura di sostegno al credito dei liberi professionisti;

— ha chiuso la discussione generale sull’ Assistenza dando mandato al Consiglio di Amministrazione di
destinare all’assistenza la percentuale dell’8% del contributo integrativo e di predisporre una bozza di
Regolamento Generale Assistenza;

— ha avviato I'esame delle modifiche allo Statuto, con esclusione degli articoli 7-10 e 11, predisposte dal

Consiglio di Amministrazione in atfuazione dei lavori del Comitato Inferno Governance.

IL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE

Il Consiglio di Amministrazione si € riunito complessivamente sedici volte, per un totale di sedici giornate. Ha

deliberato interventi di carattere ricorrente, quali la rivalutazione dei redditi per il calcolo di contributi e

pensioni, I'aggiornamento dei coefficienti di riscatti e ricongiunzione, la definizione dei modelli per I'invio

telematico delle comunicazioni obbligatorie 2018, la fissazione del termine massimo per la presentazione

delle istanze di deroga al pagamento dei minimi 2019, la predisposizione e la comunicazione ai Ministeri

del piano triennale di investimenti, la determinazione della quota capitaria annua relativa al contributo di

maternitd e paternitd 2019 e la determinazione dell'importo per I'assegno da destinare ai figli disabili per

I'anno 2020.

Nel corso del 2019 ha deliberato anche su temi di natura specifica. Tra questi:

— la determinazione del tasso di inferesse annuo da applicare per il 2019 alla rateazione dei debiti
contributivi (4,25%) e delle sanzioni (0,8%);

— nuove tutele a favore dei minori integrative dei Piani Sanitari vigenti RBM;

— la Bozza del Codice Efico integrato, con il tema della governance e nella veste definitiva, da presentare
in Comitato Nazionale dei Delegati;

— il "Piano friennale di prevenzione della corruzione e della trasparenza 2019-2021";

— il Report Sociale 2018;

— il piano editoriale 2019 della rivista Inarcassa welfare e professione nel quale sono stati indicati gli
obiettivi, i destinatari, la scelta dei contenuti redazionali e le nuove strategie di diffusione on line;
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— il piano di Audif;

— dliaddendum alla convenzione con BPS relativi alla concessione di finanziamenti rimborsabili mediante
cessione del quinto della pensione. L'iniziativa € finalizzata ad agevolare dliiscritti e i loro aventi causa
che, pur avendo maturato il diritto alla pensione sulla base dei requisiti di anzianitd anagrafica e
previdenziale, non possono accedere al frattamento pensionistico a causa di un debito confributivo
accumulato, e gli iscritti gid pensionati che hanno maturato un debito contributivo successivamente
dlla data del pensionamento e che non possono accedere all'istituto della cessione del quinto;

— le elezioni, in relazione alle quali & stata stabilita la suddivisione dell’elettorato attivo in bacini elettorali
come risultanti al momento della indizione delle precedenti elezioni dei componenti del CND 2015-2020;

- la policy fiscale, adottata al fine di una corretta valutazione delle proposte di investimento anche sotto
I'aspetto fiscale;

— I'aggiornamento del Manuale di controllo della gestione finanziaria, che recepisce i criteri adoftati in
materia di policy fiscale;

— la presentazione al Comitato Nazionale dei Delegati della proposta di adesione all'iniziativa Cassa
Depositi e Prestiti/ ADEPP finalizzata all'incremento delle dotazioni del Fondo di garanzia PMI quale misura
di sostegno al credito dei liberi professionisti mediante finanziamenti a tasso agevolato;

— la proposta di modifica dello Statuto, con esclusione degli art. 7, 10 e 11, da sottoporre al CND;

— la determinazione del tasso di capitalizzazione dei montanti contributivi — di cui all’art. 26.6 del
Regolamento Generale di Previdenza 2012 - per I'anno 2019 nella misura dell’1,5% e I'approvazione del
tasso di capitalizzazione per le pensioniin totalizzazione — di cui all’art. 4 comma 3 lett. b del D.Igs. 42/2006
- nella misura dell'1,8254%;

— la nomina dei componenti della commissione elettorale, a seguito di estrazione a sorte da parte del
notaio incaricato;

— il Piano triennale di investimento 2020-2022;

— I'indizione della gara d'appalto telematica comunitaria a procedura aperta su piattaforma AJEPP per
I'affidamento dei servizi di Valutazione e Reportistica del punteggio ESG e del rischio ESG del patrimonio
di Inarcassa;

— laripartizione del programma annuale di spesa per il sostegno alla professione di cui all’art. 3 comma 5
dello Statuto perI'anno 2020 avente decorrenza 1 aprile 2020 - 31 marzo 2021;

— la bozza del “Codice Etico di Inarcassa”, che recepisce le modifiche proposte da alcuni Delegati, da
sottoporre al Comitato Nazionale dei Delegati per la successiva approvazione.

LA GIUNTA ESECUTIVA

La Giunta Esecutiva si € riunita complessivamente undici volte per un totale di undici giornate e ha
deliberato nell’ambito delle proprie attribuzioni.

IL COLLEGIO DEI SINDACI

Per I'attivitd di vigilanza e di controllo, svolta ai sensi degli artt. 2403 e ss. del codice civile, si imanda ai
contenuti della relazione del Collegio dei Sindaci.
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3 - LA GESTIONE DEL PATRIMONIO

ILPROCESSO DI INVESTIMENTO

Le scelte diinvestimento del patrimonio, per un Ente di previdenza come Inarcassa, sono strumenti finalizzati
al raggiungimento di uno dei principali obiettivi connessi alla mission: garntire una pensione di livello
adeguato. In relazione a cio gid nel 2001, in assenza di una disciplina di settore in materia di investimenti e
nell’esercizio  dell’autonomia riconosciuta  dal legislatore, I'Associazione aveva deciso di
autoregolamentarsi. | modelli di riferimento inizialmente erano costituiti dalle migliori pratiche dei principali
e piu importanti fondi pensione europei e dai principi dettati per le forme di previdenza complementare.
Successivamente, con |'adozione della direttiva europea 2003/41/CE, relativa alle attivitd e alla
supervisione degli enti pensionistici aziendali o professionali, si € sancito (art. 18) che dgli enti pensionistici
debbano investire conformemente al principio della persona prudente, ovvero in modo da garantire
sicurezza, qualita, liquiditd, redditivitd del portafoglio e nel migliore interesse degli aderenti e dei beneficiari.
Principi, questi ultimi, che avevano trovato una loro corrispondenza sia nella bozza di decreto sugli
investimenti, piu volte annunciato dal Governo ma mai licenziato, sia nel codice di autoregolamentazione
che I'AJEPP, I'Associazione degli Enti di Previdenza Privatizzati, ha adottato al fine di omogeneizzare i
processi e le pratfiche gestionali in materia di investimenti finanziari.

Sulla base di questi indirizzi Inarcassa, nel corso del tempo, ha adottato e sviluppato un processo di
investimento fortemente strutturato, basato sulla costruzione di un'Asset Allocation Strategica, ovvero di
uno strumento di diversificazione, in otfica di efficienza, finalizzato a massimizzare il rendimento atfteso e
minimizzare il rischio dei propri investimenti.

IL CONFRONTO TRA ASSET ALLOCATION TATTICA E STRATEGICA

Come negli esercizi precedenti, anche nel 2019 I'affivitd di investimento & stata indirizzata al
conseguimento degli obiettivi di rischio e rendimento prefissati nell’ Asset Allocation Strategica deliberata
dal Comitato Nazionale dei Delegati. A fine 2019, il confronto fra Asset Allocation Tattica e Asset Allocation
Strategica evidenzia una lieve sottoesposizione nelle classi obbligazionaria e azionaria, a fronte di una
sovraesposizione del comparto monetario. Quest'ultima, come di consueto, & frutto dell'importante flusso
finanziario dei conftributi che, a fronte della scadenza del 31 dicembre, affluiscono nell’ultima settimana
dell’anno. Il patrimonio di Inarcassa a valori correnti di mercato si conferma, a dicembre 2019, prossimo agli
11,6 mld di Euro, con un confributo positivo di futte le componenti e, in particolare, di quelle azionarie,
grazie al nuovo marcato aumento delle quotazioni sia a livello domestico che internazionale. L'attivita
gestionale e stata supportata e validata dalla verifica periodica dei parametri di rischio/rendimento attesi
dell’ Asset Allocation Strategica, effettuata dalla societd esterna di controllo del rischio, la quale ha
evidenziato una tendenza alla riduzione del rischio complessivo del portafoglio di investimento. La perdita
media su base mensile, nel 5% dei cosiddetti “casi coda” ovvero delle situazioni probabilisticamente piu
penalizzanti, si attesta al 3,2% in termini monetari pari a circa 366 milioni di euro. L'obbligazionario
governativo Euro, in ragione della forte esposizione domestica, apporta maggior rischio rispetto alla
componente in AAS; rilevante (ma in diminuzione) anche il confributo al rischio per la componente
governativa extra Euro. L'azionario confribuisce significativamente al minor rischio rispetto all’ AAS, in
particolare nelle due componenti Azionario Europa ed Emergente. L'afttivita di copertura, in essere solo sui
rischi valutari, riduce le perdite potenziali per circa 9 min di Euro.
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CONFRONTO ASSET ALLOCATION TATTICA/STRATEGICA 2019 (APPROVATA DAL CND DI OTTOBRE 2018)

mAsset Allocaton Strabtegica 2019

OAsset Allocation Tattica (fine 2019)
18,5
18,1% 17.0% 1,75,
Monetario Obbligazionario Azionario Ritorno assoluto ed Immobiliare

investiment reali

ILRISULTATO DELLA GESTIONE FINANZIARIA

Gli investitori ricorderanno il 2019 come un anno eccellente, con rendimenti positivi per la maggior parte
delle classi di attivo. Nonostante la contenuta crescita degli ufili, i mercati azionari globali hanno dato
rendimenti robusti, guidafi principalmente dal’aumento delle valutazioni. Ha guidato I'azionario
statunitense, positivo per il 31%, seguito da vicino dai mercati europei, in positivo del 24%. Anche i
governativihanno registrato performance solide, con il rendimento dei decennali statunitensi che ha chiuso
I'anno con quasi 80 punti base in meno rispetto a inizio anno. | negoziati sul commercio rimangono chiave
per il comportamento dei mercati, anche se recentemente sono stati gli stimoli delle Banche Centrali a
riportare fiducia e ad essere determinanti per le performance. Guardando avanti sembra appropriato
ipotizzare atftese di rendimento piU contenute per I'anno 2020, dato il difficile punto di partenza per le
valutazioni. | rischi di una recessione sono notevolmente calati dall’estate 2019, quando la curva dei
rendimenti era invertita, le condizioni finanziarie erano piu restrittive, il dollaro era piu debole e la volatilita
del mercato azionario molto piu elevata. La Fed ha mutato atteggiamento molto rapidamente nel corso
del 2019, in modo quasi atipico, reagendo non tanto ai dati economici quanto alle richieste dei mercati.
Alla luce di tali fenomeni e delle operazioni di investimento deliberate nel corso dell’anno, il rendimento
gestionale dinarcassa, a valori di mercato da inizio anno, mostra un risultato positivo pari all’ 8,63% in termini
lordi. Il contributo della componente azionaria & stato pari al 4,75% (quasi il 60% dell'intera performance
nonostante il peso azionario sia stato mediamente del 22%), ma anche il contributo della componente
illiquida & stato particolarmente importante, in quanto si &€ attestato quasi al 2%. Nel grafico che segue &
rappresentato il rendimento conseguito nel corso del 2019 dall'intero patrimonio a valori di mercato, al
lordo delle imposte e al netto dei costi di gestione. L'area verde evidenzia I'andamento del valore di
mercato del patrimonio investibile (in milioni di Euro).

Il rendimento contabile, sempre al lordo delle imposte, si & attestato al 4,86%. Il diverso criterio di
valutazione, posto a base del calcolo, determina il delta tra i due rendimenti; mentre le valutazioni
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gestionali vengono fatte ai valori di mercato correnti (come richiesto dalla COVIP), quelle contabili
seguono i criteri previsti nel Codice Civile e nei Principi dell’Organismo Internazionale di Contabilitd (OIC).
Come accade sempre in anni che registrano un marcato rialzo delle quotazioni, i risultati contabili mostrano un
andamento meno tonico rispetto al risultato gestionale in quanto i primi non tengono conto delle plusvalenze
non ancora redlizzate a fronte comunque dirialzi nelle quotazioni di mercato.
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Il principale driver di mercato, nel 2019, & stato il mutato atteggiaomento delle Banche Cenftrali, che ha in
gran parfe bilanciato il pessimismo legato allandamento deludente del’economia globale. Tassi
d’interesse bassi e negativi, in buona parte dei mercati mondiali a reddito fisso, hanno confinuato a
rappresentare un contesto sfidante per gli investitori, nel quale I'economia e le attivitd finanziarie USA si
sono fortemente distinte e la gestione del patrimonio mobiliare € stata caratterizzata da attente scelte
tattiche. Un importante conftributo positivo alla performance di portafoglio € stato dato dal comparto
azionario, focalizzato sul mercato americano ed europeo, con rendimenti superiori al 30%.

Nel corso dell’anno sono state indette una serie di gare con I'obiettivo di ottimizzare I'impiego della liquidita
detenuta presso la banca tesoriera mediante Time Deposit e Conto corrente a Tasso Agevolato; I
comparto monetario a fine 2019 vale circa I'8% del totale del patrimonio.

All'interno del comparto obbligazionario sono stati dismessi sei mandati: due Corporate Dollaro, due
Corporate Euro e due Governativi. Le somme rivenienti da tali operazioni sono state prevalentemente
allocate in fondi obbligazionari con profilo sostenibile, high yield sia fradizionali sia ESG (8 nuovi fondi) e
nuovi fondi a ritorno assoluto a ridotta volatilitd. La componente governativa ha dato il maggior apporto
alla performance del comparto obbligazionario, che ha contribuito complessivamente al risultato di
gestione per il 2,5% (rispetto all'8,6% complessivo).
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Come anticipato in precedenza, protagonista dell’anno appena trascorso € stato Il comparto azionario
che ha confribuito per quasi il 60% al risultato gestionale. Nello specifico le diverse aree geografiche presenti
in portafoglio sono state oggetto di andlisi e rivisitazione che hanno determinato il trasferimento di circa il
2% del patrimonio dall' Azionario Pacifico all’ Azionario Europa. A conclusione del primo trimestre 2019 il trend
positivo degli assefts italiani, nonostante la non brillante condizione dell’economia domestica, ha suggerito
qualche presa di profitto sia sul versante azionario sia su quello obbligazionario. E proseguito I'inserimento,
all'interno del portafoglio, di strumenti finanziari che rispettino i principi di investimento responsabile (ESG)
adofttati da Inarcassa. In particolare con riferimento alle emissioni obbligazionarie destinate al
finanziamento di iniziative di sostenibilitd ambientale (Green Bonds), grazie alle quali si & realizzato anche
un progressivo aumento delle scadenze, vista la forte attesa di riduzioni dei tassi di interesse da parte delle
Banche Cenftrali. Anche sul versante azionario si & colta I'opportunitd di investire in fondi Azionari con
approccio ESG/SRI, modificando al contempo i benchmark tradizionali esistenti con soluzioni sostenibili e
responsabili. Tre mandati azionari - Usa, Pacifico e Paesi Emergenti - hanno implementato nuovi indici con
la medesima strategia finanziaria, integrando criteri ESG ed implementando filtri Low Carbon (privilegiando
aziende a bassa emissione di CO2). E opportuno sottolineare che, a fine 2019, la quasi totalitd del
portafoglio azionario integra criteri di sostenibilitd negli investimenti.

In merito agli aspetti relativi alle valutazioni ESG condotte dalla societd Vigeo Eiris, agenzia di rating sociale
e ambientale europea incaricata da Inarcassa per la valutazione degli investimenti sostenibili, si evidenzia
un miglioramento, nell’anno, superiore al 7,5% dello scoring Inarcassa sulle Imprese (sia componente
azionaria che obbligazionario corporate) e una valutazione superiore a quella dei benchmarks di

riferimento.
IMPRESE set-18 dic-18 | mar-19 | giu-19 | set-19
Inarcassa 42 45 47 45 45
Benchmark 39 40 46 4 43

Score ESG imprese

set-18 dic-18 ar-19 giv-19 set-19

e IN3rCIS53  wmiPpueBenchmark

Il comparto Ritorno Assoluto & stato gradatamente rivisto nel corso dell’anno: 3 mandati in essere in fondi
liquid alternatives sono stati integralmente chiusi e sostituiti dai fondi diretti in strategie UCITS flessibili a
volatilitd contenuta (tipicamente al di sotto del 5%). A fine 2019 il portafoglio include 8 fondi di investimento
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focalizzati su singole strategie long-short equity? relative value® global macro?, event driven® e flessibile) per
un totale di 660 min di euro. In termini di performance le strategie citate hanno recuperato terreno nel 2019,
un buon segnale dopo un 2018 difficile, registrando un contributo al rendimento complessivo di circa mezzo
punto percentuale. Positivo € stato anche I'apporto degli investimenti nell’economia reale (private equity,
private debt, infrastrutture, immobiliare) a conferma dell’effetto stabilizzante sul rischio del portafoglio. La
ricerca di tali fonti alternative di reddito deve comunque inserirsi in un processo di cosfruzione del
portafoglio che deve privilegiare, oltre agli aspettireddituali dilungo periodo, gli elementi di diversificazione
e decorrelazione con gli asset piu rischiosi. Gli aspetti da considerare sempre sono:

a. il grado di liquidabilitd, che non deve essere assoluto, ma coerente con l'intera struttura del
portafoglio;

b. la redditivitd, che deve essere il piU possibile costante nel tempo per assicurare ritorni pensionistici
stabili e non creare discontinuitd nelle prestazioni;

c. il profilo dei costi degli strumenti di investimento alternativi;

d. la capacita di controllo e di monitoraggio delle iniziative.
Con particolare riferimento al comparto degli Investimenti in Private Equity, Private Debf, Infrastrutture e
Partecipazioni Dirette, nel corso del 2019 Inarcassa ha incrementato le proprie posizioni sottoscrivendo 110
milioni di euro di impegni in fondi italiani ed esteri, ricevendo richiami nel corso dell’anno di poco piu di 30
milioni di euro con corrispondente effettivo esborso in danaro. Tale sforzo testimonia la volontda di sostenere
nella maniera piv efficace e redditizia possibile I'economia reale, soprattutto quella domestica. Nello
specifico, il 45,5% dei nuovi investimenti ha riguardato gli Investimenti Reali Italia (€20 milioni in fondi di
Private Equity e €30 milioni in fondi di Private Debt). Il restante 54,5% ¢ stato allocato in Private Equity per
€60 milioni. Considerando i nuovi investimenti effettuati nel 2019, la composizione del comparto degdli
Investimenti in Private Equity, Private Debt, Infrastrutture e Partecipazioni Dirette al 31.12.2019 risulta la
seguente:

2 Una combinazione di posizioni lunghe e corte sul mercato azionario, che riducono il rischio sistemico, generato da fattori come I'esposizione
settoriale, geografica o valutaria. All'interno della categoria possiamo distinguere fondi «umarket neutraly o «long-short equity». | primi, differiscono
dai secondi, poiché hanno una esposizione netta al mercato prossima allo zero (long-short).

3 Generano un rendimento positivo indipendentemente dal contesto macro economico e finanziario evidenziando, di norma, una volatilita
inferiore rispetto alla media di mercato. La strategia & rivolta prevalentemente ad operazioni sul mercato obbligazionario

4 Basano le decisioni di investimento sull'analisi macro-economica. Studiano le dinamiche congiunturali globali, la situazione politica, i tassi di
interesse, I'inflazione e i trend di mercato. Possono investire in un'ampia gamma di asset, comprese le valute, indici azionari ed obbligazionari,
materie prime e uso dei derivati.

5 Sono definite ‘non direzionali’, non formulano previsioni sull’andamento del mercato ma cercano di trarre vantaggio dalle anomalie di pricing
dei fitoli, in particolare dalle opportunita che si presentano in seguito ad operazioni aziendali (fallimenti, ristrutturazioni finanziarie, fusioni e

acquisizioni e scorpori)
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(valori di mercato)
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* Partecipazioni = Partecipazioni

« Private Equity = Private Equity

» Private Debt = Private Debt
Infrastrutture (Equity e Debt) Infrastrutture (Equity e Debt)

GLIINVESTIMENTI A SOSTEGNO DELL'ECONOMIA DOMESTICA
Nel comparto Azionario, dedicato ai fitoli diretti Italiani, sono state adottate diverse operazioni tattiche. A

dicembre 2019 sono presenti circa 740 milioni di euro in titoli azionari quotati, che rappresentano quasi il
6,5% del patrimonio. Tra questi, per ordine di importanza dimensionale, si annoverano: Terna, Eni, Snam,
Enav, Banca intesa, Fincantieri, A2A e Italgas; tutte aziende, peraliro, che hanno da tempo infrapreso un
importante percorso di sostenibilitd ambientale e di trasparenza nella governance. Con la logica di
privilegiare le realtd domestiche innovative, soprattutto in materia ambientale, era stato concepito
I'investimento in Bio-On. Le vicende che hanno interessato I'azienda, riportate ampiamente dagli organi di
stampa, hanno prodotto la totale svalutazione dell'investimento senza perd intaccare il positivo risultato
complessivo, sia dal punto di vista contabile sia sotto il profilo gestionale. Sempre nell'ottica della
valorizzazione degli investimenti domestici va intesa I'infroduzione di una categoria esplicita nella nuova
AAS a favore degli assets italiani, sia sul versante obbligazionario (titoli di Stato) sia su quello azionario. Anche
in relazione ai finanziamenti alle infrastrutture e alle PMI italiane, Inarcassa si & fatta promotrice di diverse
iniziative, sia in partnership con prestigiosi investitori istituzionali domestici ed internazionali (CDP, FEI, BEI) sia
all'interno del sistema delle Casse di Previdenza, come dimostra I'esperienza di Arpinge. La societd,
terminato il round di investimenti effettuati con le somme messe a disposizione dagli attuali Soci, inizia a
raccogliere i frutti di tali investimenti che, peraltro, I'nanno portata ad essere la prima realtd domestica nel
settore della gestione dei parcheggi pubbilici.

A fine anno la componente del patrimonio dedicata alle diverse tipologie di attivitd domestiche € pari a
oltre il 42%, dimensione piu che proporzionale alla presenza dei titoli italiani nei benchmarks internazionaili.
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LA GESTIONE DEI CAMBI
In merito agli aspetti valutari, i principali fattori che hanno favorito la performance del dollaro negli ultimi

dodici mesi si stanno indebolendo. In particolare, si sta assistendo a una riduzione del differenziale dei tassi
fra le due aree, a un affievolimento delle tensioni legate alla guerra commerciale fra USA e Cina e a un
significatfivo indebolimento del rischio di Hard Brexit dopo I'ampia vittoria elettorale di Boris Johnson. Nel
rispetto di quanto previsto dall’ Asset Allocation Strategica, I'esposizione alle divise non Euro, al netto delle
operazioni di copertura, € stata mediamente intorno al 18% dell'intero patrimonio. Verso la fine dell’anno si
€ progressivamente ridotta I'esposizione al dollaro, al fine di prendere parziolmente profitto
dall'apprezzamento della divisa americana. Si € mantenuto un significativo sottopeso della sterlina alla
luce dell’annosa confroversia sulla Brexit.

La tabella che segue espone I'andamento valutario dell’euro negli anni 2018 e 2019.

L’ANDAMENTO VALUTARIO DELL'EURO RISPETTO ALLE PRINCIPALE DIVISE

VOCE 2018 2019
EUR- USD -4,5% -2.2%
EUR-GBP +1.2% -5,9%
EUR - JPY -7,.0% -3.2%

FONTE: INARCASSA
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ILFONDO IMMOBILIARE INARCASSA RE

Nel 2019 € proseguita la gestione delegata del patrimonio immobiliare, sostanziata a livello domestico dall
fondo Inarcassa RE.

Il Comparto UNO, destinato strategicamente agli investimenti immobiliari sul mercato domestico, ha
proseguito I'attivitd di gestione degliimmobili in portafoglio e diricerca diimmobili da acquisire, sia tframite
la partecipazione a procedure competitive, sia framite frattativa diretta diimmobili. Nel secondo semestre
del 2019 e stato acquisito I'immobile di Via Algardi a Milano, ecosostenibile e certificato BREAM, e si &
concretizzata la vendita dell'immobile di Viale Regina Giovanna a Milano, con una plusvalenza del 16%.
Alla fine del 2019 si sono concretizzati a Roma gli acquisti degli immobili in Via Ennio Quirino Visconti e in Via
Valadier. Sono in corso alire trattative riservate che vedranno il completamento delle acquisizioni nei primi
mesi del 2020. Come previsto dal piano strategico del comparto, all'inizio del 2020 si realizzerd anche il
trasferimento dell'immobile di Galleria Regina Margherita dal Comparto Due al Comparto Uno, per dare
seguito all’attivitd di valorizzazione e alla sua conseguente locazione in linea con il profilo core del
comparto.

Il complesso di tutte queste operazioni & stato reso possibile grazie a una nuova sottoscrizione di circa 100
milioni di euro di nuove quote del Comparto Uno, in linea con quanto previsto dal Piano Triennale sugli
investimenti immobiliari approvato dai Ministeri Vigilanti nello scorso mese di maggio.

PORTAFOGLIO IMMOBILIARE COMPARTO UNO

Superficie
N. Indirizzo Comune Anno acquisto Tipologia commerciale lorda
(mq)
1 Via Viotti Torino 2010 Ufficio 8.206
2 Via Viola Roma 2011 Ufficio 29.685
3 Via Moscova Milano 2011 Ufficio 5.060
4 Via Brera Milano 2011 Ufficio 2.093
5 Via Roma Palermo 2011 Commerciale 8.182
6 Via G. Negri 1 Milano 2014 Ufficio 11.303
7 Via Tiziano 32 Milano 2015 Ufficio 12.815
8 Viale Jenner Milano 2015 Ufficio 15.871
9 Viale America Roma 2018 Ufficio 6.070
10 Via Algardi Milano 2019 Ufficio 8.321
11 Via Ennio Quirino Visconti Roma 2019 Ufficio 8.065
12 Via Valadier Roma 2019 Ufficio 7.168

FONTE: INARCASSA

Alla fine del 2019 il portafoglio del comparto UNO € prevalentemente locato (circa il 97%) con un monte
canoni annuo complessivo di circa 21 milioni di euro e una redditivita lorda da canoni di circa il 5,4%. Anche
il valore della quota, dalla data di avvio del fondo (19 novembre 2010) & cresciuto di circa il 30,5%. |l
comparto Uno del Fondo Inarcassa RE ha distribuito proventi nel corso del 2019, in accordo con quanto
previsto dal Regolamento di Gestione, per un totale di 6 min.

La performance lorda del comparto Uno nel corso del 2019, comprensiva della distribuzione, & di poco
inferiore al 5%.
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Il Comparto DUE ha proseguito la strategia di valorizzazione del patrimonio attraverso processi complessi di
cambi di destinazione d'uso, di manutenzioni e rinnovamenti tecnologici con un unico comune obiettivo:
la riduzione della sfittanza. | risultati di tale processo nel corso dell’anno hanno portato alla stipula dei
contratti dilocazione per gliimmobili di Bologna, Piazza Malpighi e Trieste, Via Grignano, nonché ulteriori 26
contratti di locazione. Il livello di occupazione degli immobili si attesta a circa il 50%, anche in
considerazione del rilascio dell'immobile di Via Santa Maria in Via a Roma da parte di Invimit.

E proseguita durante I'anno I'attivita di valorizzazione del portafoglio, con la gestione di circa tre appailti di
lavori per un valore complessivo di circa 16 milioni di euro tra cui il completamento dei lavori di
ristrutturazione dell'immobile di Via Flavia in Roma e la sua conseguente locazione. E stata avviata la
progettazione propedeutica ai lavori di riqualificazione e riconversione del complesso immobiliare di Via
Rava e Via Castiglione per un importo lavori di oltre 40 milioni di euro.

Restano in gestione diretta solo i beni strumentali (sede ed archivio documentale) e alcune autorimesse
localizzate nel centro di Roma, oggetto della gestione affidata a Parching Srl per la massimizzazione della
loro redditivita.

Il portafoglio immobiliare risulta pertanto cosi composto:

PORTAFOGLIO IMMOBILIARE COMPARTO DUE

o Anno X . SR
N. Indirizzo Comune apporio Tipologia commerciale
lorda (mq)

1 Vecchia Ferriera Vicenza 2014 industriale 7.752
2 Via Caccia, 29 Udine 2014 universita 6.092
3 Via Caccia, 17 Udine 2014 pubblica 14.329
4 Via Ospedalicchio 11 - 13 Taranto 2014 residenziale 14.642
5 Via Carlo Felice 29 Sassari 2014 pubblica 2.364
6 Via Po Roma 2014 uffici 4.043
7 Via G. Valmarana 68 Roma 2014 residenziale 5.383
8 Via Silvio D'Amico 53 Roma 2014 uffici 4.436
9 Via S. Martini, 136/C Roma 2014 residenziale 2.057
10 Via Rubicone 11 Roma 2014 uffici 2.874
11 Via Pastrengo 20 Roma 2014 uffici 8.490
12 Via Lucania 29, Via Sicilia 172 Roma 2014 pubblica 25.569
13 Via Gherardi 60-62 / L.Tevere Pietra Papa 61-63 Roma 2014 residenziale 16.915
14 Via Cesare Giulio Viola 63 Roma 2014 uffici 7.337
15 Via Flavia 93 Roma 2014 pubblica 2.401
16 Via Torre Gaia 7/9 Roma 2014 residenziale 6.761
17 Via Magliana Nuova 424 Roma 2014 pubblica 6.775
18 Via del Calice 54 g Roma 2014 pubblica 9.529
19 Via Cavriglia 21-23-25-27-29 / Pienza 215-226-230 Roma 2014 residenziale 15.675
20 Via Aurelia 294 Roma 2014 uffici 3.869
21 L.go Maresciallo Diaz 13 Roma 2014 residenziale 7.479
22 Galleria Regina Margherita 1- 7 -8 Via Napoli 23 Roma 2014 pubblica 13.406
23 Galleria Gallucci / Via Aspetti 101-105 / Via Minio 4 Padova 2014 residenziale 6.626
24 Via G.Cesare 151 / Via Monte S.Gabriele 25b Novara 2014 residenziale 9.022
25 Via G. Porzio 4 - Isola G4 Napoli 2014 uffici 5.346
26 Via P. Da Cannobio 33 Milano 2014 uffici 2.297
27 Via Renato Fucini 2-4 Milano 2014 uffici 4.187
28 Via Giuseppe Frua 16/18 Milano 2014 residenziale 12.093
29 Via Ca' Rossa 38 Venezia Mestre 2014 pubblica 2.757
30 Largo Duomo 15 Livorno 2014 uffici 240
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31 Corso Garibaldi 15 Isernia 2014 commerciale 4.284
32 Viale Matteotti 15 Firenze 2014 uffici 2.764
33 Via Dante, 106 - Via G. Verdi Cagliari 2014 residenziale 4.046
34 Piazza Malpighi 10/12 Bologna 2014 residenziale 1.255
35 Via dei Mulini 59/A Benevento 2014 universita 13.038
36 Corso Trieste 27 Bari 2014 pubblica 6.982
37 Via N. Sauro, 32 Arma di Taggia 2014 turistico 2.874
38 Via della Vittoria 9-11-13-15/ Via Uccellis 3/A Udine 2014 commerciale 3.989
39 Via Alessandria 12 Tssrmg‘sz 2014 turistico 8.751
40 Via Cassanese 224 Segrate 2014 uffici 6.666
41 Via Rava 150/ Castiglione ed B-C-D Roma 2014 uffici 26.765
42 Via Machiavelli 22 Roma 2014 Cl'ggchiz”‘;'zf.o 1.969
43 Via Genova 2 Roma 2014 caserma 5.161
44 Via Frigia 27 Milano 2014 uffici 5.823
45 Via Albricci / P.zza Velasca 2 Milano 2014 uffici 5.468
46 Via Marsala 40 Torre D Gallarate 2014 uffici 5.117
47 Via Torino 25 Centro Dir. Summit Edificio D Cernusco 2014 uffici 12.190
48 Via Torino 25 Centro Dir. Summit Ediifici A-B-C Cernusco 2014 uffici 15.598
49 Via Orzinuovi 111 Brescia 2014 uffici 9.008
50 Via Colleoni 1-3-5-7-9-11 Palazzi "Taurus", "Sirio" Agrate Brianza 2014 uffici 32.070
51 Via Prato della Fiera 19-21-22 Treviso 2014 uffici 384
52 Piazza Umberto I n. 3 Trapani 2014 uffici 1.160
53 Corso Trento 21 Torino 2014 uffici 2.137
54 Via di Santa Maria in Via 12 Roma 2014 uffici 3.841
55 Via Crescenzio 16 Roma 2014 uffici 1.650
56 Piazza Duomo 10 Pistoia 2014 pubblica 3.350
57 Via delle Venezie 15 Livorno 2014 uffici 238
58 Via Pontereale 5 Genova 2014 uffici 2.493
59 Via Lungamo Corsini 2/Via Tornabuoni 1/a Firenze 2014 uffici 3.811
60 Via Barberia 23 Bologna 2014 uffici 3.557
61 Lungomare Nazario Sauro 39 Bari 2014 uffici 2.412
62 Via San Lorentino 25 Arezzo 2014 pubblica 4.823
63 S. Croce 1679-1681 (Palazzo Giovannelli) Venezia 2015 uffici 2.275
64 Cannareggio 2217 (Palazzo Correr) Venezia 2015 uffici 2.614
65 Via Grignano 9 Trieste 2015 albergo 8.998
66 Via Crescenzio 14/16 Roma 2015 uffici 1.466
67 Via Arno 42-44 Roma 2015 uffici 5.219
68 Via del Chiostro 9/Via C. Battisti 15 Napoli 2015 uffici 903
69 Via Serra 3 -3a Genova 2015 caserma 3.757
70 Piazza della Stazione 1 Firenze 2015 uffici 405
71 Corso Marruccino Chieti 2015 uffici 196

FONTE: INARCASSA

Alla fine del 2019 il portafoglio del comparto DUE risulta locato per il 50% circa, con un monte canoni annuo
complessivo di circa 26 milioni di euro e una redditivitd lorda da canoni di circa il 3,1%.

La performance lorda del comparto DUE nel corso del 2019 & di poco inferiore all'1%.

Al fine di diversificare gli investimenti nel settore immobiliare sono stafti selezionati e sottoscritti, per circa 100
milioni di euro, fondi domestici e globali il cui capitale non € ancora stato inferamente richiamato.
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Per quanto riguarda gli investimenti domestici, sono stati selezionati fondi aventi ad oggetto Residenze
Sanitarie per Anziani (RSA), Case di Cura e