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EMURE

LE CASSE DEI PROFESSIONISTI

Un patrimonio da 85 miliardi
investito al 43,3% sull’estero

11 73% dell’attivo appartiene
ai cinque enti maggiori
Gliimmobili al 22,7%

Leventi Casse previdenziali dei pro-
fessionisti (85,3 miliardi di risorse
complessive nel 2017; +53,2% dal
2011, mentre il Pil nei sette anni &
cresciuto solo del 5%) sono gliunici
investitoriistituzionali prividiuna
regolamentazione unitaria sugliin-
vestimenti. Le casse previdenziali
dei professionisti francesi (funzio-
nano a ripartizione con pensioni
calcolate con un sistema di puntie
quote) hanno limiti precisi perle lo-
ro scelte di portafoglio. E lo stesso
vale, per fare unaltro esempio, per
le casse tedesche, a capitalizzazione
eunaregolamentazione in lineacon
quella delle assicurazioni private.
Dal 2011 € sul tavolo del Mef la
bozza diun regolamento che, tutta-
via, non ha mai visto la luce. I temi
da affrontare sono noti: oltre alle
politiche di investimento, ¢’¢ quello

dei conflitti di interesse e di banca
depositaria. Se ne parladaanni, co-
me daannisimmaginano ipotesi di
attrazione degli investimenti di
Casse e fondi pensione nell'econo-
mia. Maoltrealle dichiarazioni d’in-
tenti non si va.

Gli ultimi dati Covip sugli inve-
stimenti di questi enti risalgono al
2017 eregistranouncalo degliasset
immobiliari in portafoglio (19,4 mi-
liardi contro 19,1 del 2016), che ora
pesano peril 22,7% dell’attivo, con-
tro il 23,8% del 2016. Mentre sono
cresciute dell’y,7% le posizioni sui
titoli di debito, nel 2017 pari a 31,2
miliardi controi27,9 dell'anno pri-
ma; 36,6% dell’attivo). L'ammonta-
redititoli di Stato ¢ invece scesoda
14,4 4 14,1 miliardi, mentre sono di-
minuiti di circa 100 milioni gli altri
titoli di debito, per un valore a fine
anno di 5 miliardi.

Come fa notare Covip ci sono dif-
ferenze, anche ampie, nelle attivita
delle casse: circa il 73% dell'attivo &
controllato dai 5 enti di dimensioni
maggiori, e i primi 3 raggruppano

circa il 54% del totale. Sempre nel
2017 solo in due enti le prestazioni
superavano i contributi.

La composizione delle attivita
detenute, come detto, continuaaca-
ratterizzarsi per la cospicua presen-
zadiinvestimenti immobiliari. Ma
vaancherilevato che nel quinquen-
nio 2013-2017 I'incidenza del matto-
ne é comungue diminuita di7 punti
percentuali. Anche se Covip fanota-
re comein 6 casila componente im-
mobiliare superaancora il 30% delle
attivitae in unodiquestil'incidenza
€ ancora superiore al 50%.

Gli investimenti nell’economia
italiana, ossiain immobili e in titoli
domestici, ammontano a 34,4 mi-
liardi di euro, parial 40,3% delle at-
tivita totali, mentre gli investimenti
nondomesticisiattestano a 37 mi-
liardi di euro, corrispondenti al
43,3% delle attivita totali. Laresidua
quotadel 16,4% delle attivita totalie
costituita essenzialmente daliqui-
dita e da crediti contributivi.

—D.Col. Ma.l.C.
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