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Casse, investimenti 
per 5 miliardi nel 2013 

A Enpam (medici) 
e Inarcassa (ingegneri) 
fa capo la fetta più 
grande. Al terzo posto 
i farmacisti (Enpaf) 

Vitaliano D'Angerio 

D Dove investire e come. Nel 2013 
le Casse di previdenza spenderan­
no almeno 5 miliardi di euro tra im­
mobili e attività finanziarie. È 
quanto emerge dal tradizionale 
monitoraggio che PIUS24 effettua 
sui budget degli enti pensione dei 
professionisti. Bilanci previsionali 
che devono essere approvati entro 
il 30 novembre di ogni anno. 
Dall'indagine effettuata emerge 
che, al 17 dicembre 2012, solo 10 
Casse hanno inserito sul web il do­
cumento. E dentro i budget non tut­
ti indicano gli investimenti che in­
tendono effettuare. Resta il fatto 
che 5 miliardi è una cifra importan­
te benché la fetta più grossa (2,6 mi­
liardi) sarà spesa dalla sola 
Enpam, Cassa previdenziale di me­
dici e dentisti. 
CAMICI BIANCHI 

L'ente pensione dei medici inve­
stirà un miliardo e mezzo in 
"prodotti indicizzati". Decisione 
che va inserita nella nuova asset 
allocation strategica così come 
approvata il 2 marzo 2012 dal 
consiglio d'amministrazione 
dell'ente. Una quota poco superio­
re al miliardo verrà destinata «per 
l'acquisto di partecipazioni in so­
cietà e fondi immobiliari che - si 
legge nel documento di budget -, 

come evidenziato nei precedenti 
esercizi, è il veicolo fiscalmente 
più efficiente sia in fase di acquisto 
e sia in fase di gestione e vendita. 

Altri "camici bianchi", quelli de­
gli infermieri (Enpapi), pur renden­
do pubblico sul web il documento 
previsionale, non hanno invece 
quantificato gli investimenti da ef­
fettuare per il 2013. Cosa che inve­
ce hanno fatto i farmacisti (Enpaf): 
una cifra ragguardevole tra l'altro, 
pari a 520 milioni di euro. Di que­
sti, Enpaf investirà 470 milioni di 
euro in attività finanziarie: il 35% 
in titoli di Stato italiani, emessi da 
Paesi Uè, da emergenti (Russia, Ci­
na e Brasile) e da enti sovranazio-
nali. Il resto verrà distribuito tra ob­
bligazioni corporate (15%), azioni 
(15%), Etf (15%), valute estere 
(10%), fondi e Sicav(io%). 

INGEGNERI E ARCHITETTI 
Dopo i medici, sono ingegneri e ar­
chitetti quelli che investiranno di 
più nel 2013. Inarcassa ha infatti 
annunciato un budget di 951 milio­
ni di euro di cui «458 milioni sono 
relativi a nuovi investimenti finan­
ziari». Cifre notevoli per l'ente che 
tra l*ii e il 12 ottobre, ha dato il via 
libera (attraverso il comitato nazio­
nale dei delegati) alla nuova asset 
allocation strategica. «La scelta del­
la nuova asset allocation strategi­
ca - si legge nel bilancio previsio­
nale degli ingegneri - è stata con­
dotta alla luce dell'aggravarsi della 
crisi finanziaria dell'area euro che 
ha portato a una variazione dei pa­
rametri rischio/rendimento atte­
si». Fra l'altro Inarcassa ha anche 
varato la riforma del sistema previ­
denziale passando al regime con­
tributivo. Due gli obiettivi della 

nuova "torta investimenti": 1) un 
rendimento atteso gestionale non 
inferiore all'i% reale (al netto di im­
poste e inflazione) e 2) una rischio­
sità attesa (Var) inferiore a quella 
dell'attuale asset allocation. 

Nel documento, Inarcassa se­
gnala che tra giugno e settembre 
2012 sono state alienate obbliga­
zioni corporate per circa 56 milio­
ni di euro «con un consistente in­
casso netto di plusvalenze accu­
mulate (3,92 milioni)». Per quan­
to riguarda poi i nuovi investi-
menti,verranno orientati «princi­
palmente alle obbligazioni con­
vertibili, governative sia area eu­
ro che extraeuro». 
IL BUDGET DEI COMMERCIALISTI 
La Cassa di previdenza dei com­
mercialisti ha pronti da investire, 
per il 2013, 475 milioni di euro, di 
cui la porzione più rilevante (375) 
in attività finanziarie e il resto nel 
mattone. «La quota investibile 
nell'area mobiliare - si legge nel 
documento di budget - è destina­
ta prevalentemente a strategie ob­
bligazionarie volte a catturare la 
crescita del mercato, garantendo 
una bassa volatilità nei rendimen­
ti. Parte residuale è invece desti­
nata a investimenti azionari e pri­
vate equity». Nello specifico, 100 
milioni saranno investiti «nel de­
bito pubblico dei Paesi emergen­
ti, 100 milioni in titoli corporate 
high yield e 100 milioni da riparti­
re fra i comparti corporate invest­
ment grade e convertibile». Inol­
tre, per la parte real estate, da se­
gnalare che 100 milioni verranno 
utilizzati per l'acquisizione (diret­
ta) di immobili e (indiretta) di fon­
di immobiliari. 



Quanto stanzieranno le Casse l'anno prossimo 

Ecco la fotografia di quanto investiranno, nel 2013, alcune delle 20 Casse di previdenza che al 17 dicembre 2012 
avevano inserito sul sito i bilanci previsionali. Il termine ultimo per l'approvazione del budget 2013 è il 30 novembre. 
Ma soltanto 9 casse hanno inserito sul web il documento previsionale. I dati della tabella sono in milioni di euro 

CASSE PREVIDENZIALI RISORSE DESTINATE 
AGLI INVESTIMENTI 2013 TOTALE ATTIVO 2011 ISCRITTI 2011 PENSIONATI 2011 

(*)Totale attivo del bilancio consolidato FONTE: elaborazione Analisi mercati finanziari su dati di bilancio 

Area sanitaria, quella più numerosa 

Classificazionedegli iscritti in base all'Area Professionale. I camici bianchi 
sono a quota 523mila seguiti dalle professioni in ambito economico-sociale 

FONTE: Adepp 


