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Le Casse sull’orlodel crac
medici, architettt, avvocatl
orarischiano lapensione

Investifioltre S miliardiintitolitossici. Simuove la procura

Il caso del’Enpam

Sul caso dell’Enpam & stato presentato un espostoa Roma
sisostiene un danno patrimoniale per I’ente diun miliardo

Advisor e consulenze

Sotto accusa anche le elevate commissioni agli advisor
¢ le cospicue consulenze sugli investimentt immobilian

4 ﬁsﬁmﬁ in fumo
1commercialisti hanno affidato pit di 1 miliardo a societa
che hanno mandato in fumo oltre 80 milion: di risparmi
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L’ESPOSTO ALLA PROCURA
L'esposto alta procura della
Repubblica di Roma
presentato dal’Enpam

e protocollato it 25 maggic
SCOrso

ROBERTO MANIA
FABKD TANACC

ROMA — Cisnno milioni di eurodi contributi previdenziali fi-
niti alle Cayman in cambio di consulenze d'oro per investi-
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restali e chimici) all'Enpav (veterinari). Cingue miliardieinez-
zodieurosonostati investiti datle casse in titoli strutturati. Ma

ment in titoli tossici ad aktissima rischia. Ci sono hilanci ab-
belliti e forse anche truccati. Ci sono commissioni milionarie,

stratosferiche, ingiustificate. Ci sono clamorosi conflitti diin-

perchéiversamenfidegliiscrittiaglieniipensionisticisonoan-
datiin prodotti finanziari cosi pericolosi? Chi doveva control-
fare? Quali conseguenze ci saranno sulle future pensioni?

teresse e hattaglie legali tra advisor. Cisono enormi patrimaoni

- imrmobiliari svalorizzati oppureabbandonati. Cisono intrecci

escambi con lapolitica. Tutio senza controlli. Cisono miliard
che girano ma che dovrebbero servire solo a pagare le pensio-
ni. Cisonoamministratoriambiziosie senzamoltiscrupoli C'é
opacita. La bolla pensionistica, perty, sta per scoppiare. Figlia
dell'ingordigia finanziaria, figliastra del wacollo di Lehman
Brothers, la banca d’affari americana.

1 primi fili stanno per essere lirati e non st sa ancora cosa si
trascinerannodietro. I vertici di molte casse di previdenza pri-

vate cominciano a rremare. Eifuturipensionatt a prenccupar-
siperiloro assegni.

L’Enpam, 'ente diprevidenza dei medici e dentisti, lacassa
piligrande periscritti e risorse {quasi350 milaaderentiche ver-
sano circa due miliardi di contributi 'anno, e con un portafo-

glio di investiment finanziari
per oltre 5 miliardidi curo), po-

; & trebbe entrare presto nel miri-
controlli : no della magistratura, £ stato
51 { i presentatounesposto allaPro-

P(?I'Chﬂ I VEIS&!T.IBI’IE degh cura di Roma (fascicolo
iscrittisonoandatiinprodotti. 4337/X45) calla Corte deiCon-
finanziari cosi pericolosi? Chi é tifirmato dai cinque presiden-
che doveva controllare? Fdegh O e
: ogna, Catania, Ferrara, Latina

ePotenza. Tralaroc'@ancheun
membro del consiglio di am-
ministrazione. Sostengono che I'ente abbia subito un danno
patrimonizle superiore al miliardo di euro. Un'enor-
mitd. Percolpadiinvestimentiintitoli cosiddettistrut-
turati, roba sofisticata, 10ba da speculatori. Roba dalla
qualesi tengono lontani anche i professionist del set-
tore. Perché pud far male. Si scommette sull'anda- -
mento dideterminati indici dove il rasso di aleatorietd
¢ rilevantissimo.

Ma non ¢’ solo 'Enpam. Anche altri enti hanno
amtaachefareconderivatioobbligazionistrutturate:
dall'Enasarco (agentidi commercio),all'Inarcassa (in-
gegneti e architetti), dall Epap (agronomi, geologi, fo-

5 o iL TESORO
il patrimonio
mifiardi immobilaree

azionario delle
21 casse private

L'ALLARME DEL PARLAMENTO

Il primavelo sularetefittissima diinvestimenti in derivati e
slato alzato dalla Commissione bicamerale di controllo sugli
enti previdenziali. Il 19 gennaio del 2011 vengono pubblicate
le conclusioni dell'indagine con cui i parlamentari vogliono
capire quanto la presenza di titoli Lehman Brothers o di deri-
vati incida sull’equilibrio finanziario delle casse. Conclusioni
prudenti ma nette come in queslo passaggio: «Le casse hanno
come finel'erogazione di prestazioni di tipo pensionistico e di
tipo assistenziale, prestazioni quindi che debbona essere sot-
tratte quanto piti possibile ad ogni alcatorietas. Non devono
cercaredi«battereil mercato», bensi digarantire le funure pen-
sioni.

La Commissione subito dopo perd si eclissa, spegne i fari.
Nonsiricordanemmeno dicontrollare cheglientiabbiano in-
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viato regolarmente i bilanci. Disattenzioni ma anche interes-
santi coincidenze. Per esempio quelle degli advisor. Perchéle
scorribande finanziarie sono sempre realizzate con gli stessi
consulenti. Cisone Prometeia Advisor Sim, Fincor. Mangusta
Risk, Banca Fineco, Maurizic Datlocchio, professore di finan-
za aziendale all' Universita Boceoni di Milano.

Mangusta Risk, insieme a Pallocchio hanno a che fare an-
che conil "ease 'npam”. A Mangusta 'ente dei medici ha da
poco rinnovalo i} contratto di consulenza per i prossimi due
anni. Daliocchio & state consulente per 17 anni, olire a essere
per lungo tempo cooptato nel consiglio. 11 rapporto tra il do-
cente e 'Enpam si ¢ interrotto proprio dopao il fallimento della
banca d’affari americana. Alla Bocconi, Dallocchio, 2 tifolare
della cattedra Nomura, gia cattedra Lehman Brothers. Coinci-
denze, appunto.

fl caso Enpam, dungue. Il bubbone esplode il 18 maggio,
guando viene presentato'espoesto che raccontaquello che fi-
noad allora nessunoavevadenunciato, Uranno fa il consiglio
di amministrazione dell' Enpam, presieduto da ben 18 anni
dall'ottantacinquenne Folo Parodi, de prima, forzista dopo,
europatlamentare nella prima e nefla seconda Repubblica in
cui siede anche a Montecitorio, affida alla $ri Capital Advisers
il compito di effettuare una radiografia sugliinvestimenti del-
I'ente. Ne esce un quadro disastroso. Ma il rapporto rimane
nelle manidel presidente che nonlo fa conoscere nemmenoai
membri del eda. Secretato.

Le ragioni di tale comportamento si possono facilmente
scoprire. Leggendo pagina 38, per esempio: «Il bilanciodi En-
pam risulta malto lacuneso, in particolare con riguardo alle
operazionisul portafogliomobiliareimmobilizzato. Clorende
impossibile perun osservatere esterno valutarela gestione del
portafoglio stesso». Ma ce n'e anche per gli advisor <remune-
rati con commissioni particolarmente elevate ditficilmenteri-
scontrabili nelle abituali finanziarie nazionati ed internazio-
naliv. Soloa MangustaRisk 300 mitacuro, nel 2011. Altri960mi-
laeuro Enpamnlihastanziati perconsulenze su particolari stru-

mentifinanzian e gli investimenti mobiliari, Ma, apar-
te Mangusta Risk, gli altri advisor, da Kanik Venture
Holding] imitedaFE. Parmers, «sonopressochéscona-
sciuli» Quanlto ai report di Mangusta appaiono «poco
pilidiun “copiaeincolla” dei dati forniti dai gestori». E
nan & affatto normale che un ente pensionistico per
quanto privato affidi l'incarico di “portafogiio mana-
ger” asocieta consede in uno dei paesi della “black li-
st": allaCQS Cayman SP e alla Matrix Alicrnative Asset
Management LLP. «Incarico bizzarra e coniradditto-
riow, si osserva nell'esposto alla Procura di Roma. Pa-

1 1 GLUIISCRITT:
Sonoi
milioni professionistiche

pagano i contributi
per la pensione

la Repubblica

Estratto da pag.

24-25

rodi—siimmagina d'accordo conil potente direttore genera-
le dell'Enpam, quell’Alberto Volponi, gia deputato D, coin-
volto nella Tangentopoli della Ciociaria e condannato in pri-
mo gradv a unanno € quattro mesi per tentataconcussione—
i1 marzo del 2011, scrive a Sriper chiedere di cambiarei giu-
dizi negativi. Del report rimangono ancora all'oscuro tmem-
bri del cda mentre lo conosce Mangusta (perché?) che ricorre
alla magistratura sentendosi danneggiata dai giudizi della 5,
potenziale concorrente. Il 3 maggio il Tribunale di Roma re-
spinge il ricorso. Ma siamo solo all'inizio.

Unpro' allavoltasi staalzandoil tappeto. [Lministero del La-
voro ha accesoifari sull Enpam. Restail fatto che ¢'é un colpe-
vole vuoto normative che da alle casse una liberta di movi-
mento che non hanessun alirg,

Libertachenonsitrasformaintrattamenti pensionisticimi-
gliori. Anzi. Lo dice I'ultimo rapporto del Nucleo di valutazio-
ne della spesa previdenziale: «La cassa Forense, Inarcassa,
Enasarco, Enpacl, Enpav e 1a quota B del fondo di previdenza
gencrale deliEnpam, esauriscone i patrimonio prima del
2056 per cui, in base alla legislazione vigente all'atto della re-
dazione del bilancio tecnico, nonsarebbero ingradodi
garantire le prestazioni pensionistiche ad un nuove
iscrittow. Ad un passa dal crac e con milioni di contri-
buti finitj purc alle Cayman.

BILANCI BUGLARIY

Eppure in superficie, va tutto bene. I conti econo-
mici spnoin positive, e nemmeno di poca. Ma per ca-
pirescunacassasta veramente benc oggi, bisognaim-
rnaginarsela, come scriveilNucleo, tratrent’ anni. Sara
in grado di pagare pensioni adeguate? La cassa dei
comimercialisti, ad esempio. Oggi 49 mila iscritti ¢ ap-
pena 5000 pensioni erogate. Un patrimonio immaobi-
ltare di41 edificiin tutta Ttalia e 770 miliowi ell'anno di
enirate, afrontedi230 milionidiuscite. Conmezzo mi-
liardo di euro di avanze e un palrimonio imporlantesi
pud star tranquilli, sidirebbe. Exrove. Nel 2033, calcola
Antonio Annibalj, professore di matematica finanzia-
tia alla Lujss, che ha redatto 1'ultimo bilancio tecnico,
gliassegni erogati supereranito i contributi. Ci saran-
nopitpensionatiche commercialisti attivi, insomima.

«Mac'gi! patrimonios, diconoalla cassa. [ commer-
cialisti hanne sffidato pitt di un mitiardo di euro a sp-
cieta di gestione pagate per far fruttare questo monte
diliquidita e mettereun bel po’ difienoin cascing. Nel
bienniu 2008-2009, perd, a cascinaé rimastadesolata-
menteviota. Anzi, sonc andatiin fumo quasi80 milio-

5 5 I TITOL! TOSSICI
Nel portafogtio
miliardi mobiliaredelle

casse, investimenti
ad alto rischio
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ntdieuro, percolpadiinvestimentishagliati e una congiuntu-
raeconomicasfavorevole. LastoriadellapalazzinadiviaMan-
tova 1 a Romaraccontache anche [agestione degliimmabili &
quantomeno da rivedere, Ledificio e sfitto da meta del 2007,
quando fruttava 1 milione e 300 mila euro di canone all'anno.
Daalloraérimastovucto, e traspesedigestioneemancatigua-
dagni(estatarifiutataun’offertadilocazioneda 1 milionee 800
mila all'anno}, in pratica é costato alla gassa 4 milioni e mezzo
in 4 anni. E gli appartament sfitti — si calcola — sono il 6 per
cento del totale,

Maaquanfoammormail painmornounmobibared Eperche
& partita la corsa alla svendita di case e appartamenti?

A A A VERDESI GASE DISPERATAMENTE

Le casse private possiedono una citti. Una piccola metro-
polifatta di palazzi residencziali, negozi, cantine, box auto. Un
patrimonio valutate 10 miliardi di euro. Nei prossimi anni —
equesto &il segnale piili evidente della difficoltd in cuisi trova-
10, al dila di conlti in attivo — saranne vendute 65 mila unita
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immobiliari, 17 mila sono di Enasarco, lu cassa degli agenti di
commercio che pii delle alire in passato ha investito nel mat-
tone (un patrimonio attugle iscritto & bilancio per 3,15 miliar-
di di euro). Ha varatoil piano Mercurio, il piano di dismissione
immobiliare con cui conta di guadagnare almeno 1,4 miliardi
intreani, peralimentarele pensiont future dei 250 mila agen-
tiiscritti. [l mattone, pet Enasarco, infatti non & un affare, ren-
de pochissimo. Negli ulimi dieci 2nni lo 0,8 per cenia, lonta-
nissimo da quel 5 per cento che siaspettavano. Golpa— dico-
no vggi—degliaffittiaequo canonecuisono stati obbligatiper
amni, il cui adeguamento a
prezzidimercato &statolentis-
simo e raggiunlo solo in pochi
casi.
“Dainguilinoaproprietario
il passo & breve”, si legge sulla
brochure del Piano Mercurio.

5

I patrimonio |
quanto ammonta il patrimonio
tnmobiliare? E perché

TnvEce per [ maggior parte de- e pam talacorsaallasvendita

gli inquilini, anziani pensiona-
ti & famiglie monoreddito,
sarh impossibile far valere
it diritto di prelazione, an-
che conlo sconto del 30 per cento sul prezzo a metro qua-
dro ¢ {lmutuo Bnp Paribas-Bul concordato a interessi ri-
dotti e della durata di40anni, come promette la brochure.
Dismettono appartamenti anche Enpaia (impiegati del-
Yagricoltura), Enpam e la cassa dei ragionieri. Quest'ulti-
ma vendera tutto i parco case {1600 unita immaobiliari pey
220 mila metri quadrati] a un fondo individuate con gara
europea. «E chi ora & in affitto — denuncia Patrizia Pro-
venziano, del coinitato degli inguilini ~— non avra nem-
menoildirittodi prelaziones. L'obiettivoéincamerare una
plusvalenza da 300milioni di euro.
1.’americana Racg ha preso il posto di Previra Immiobi-
liare nella gestione del patrimonio. «Ma il passaggio & av-
VETIULD SeNza gara europed — scrive in un'inferrogazione
parlamentare il senatore dell TdvElio Lannutti —oltretut-
to la cassa commercialisti riconosce alia Raeg una com-
missione diagenzia del4-6 percentocontrolo0,5percen-
to del mercator, E tra i consulenti deffa controllata Raeg
Tekna spunta il nome dell’architetto Maurizio Mazzotta,
il porraborse di Francesco Pazienza condannato a 8 anni
neil'ambito defl' inchiesta del crac Ambrosiana, Una stra-
nacoincidenza. L'enncsimadi questa “bolla previdenzia-
le™.

CRIPFODUZIONF RISERVATA

1 IL DANNO ENPAM

£ la stima del
buco nei conti
dellacassa dei
medici

miliaxdo

di case e appartamenti?
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Diciassette anni di mancata vigilanza
e laparolapassaalla Covip

ROMA — Il “caso Enpam” ob-
bliga il governu a stringere i
tempi. Perché Vesposto nel
quate cingue ordini dei medici
{quellidi Bologna, Catania, Fer-
rara, Lating e Potenza) depun-
ciano un possibile danno diun
miliardo di ewo sul bilancio
dell'ente, per effetio delle rine-
guriazionidiun pacchetiodi u-
{ol: strulturati, € statc inviato
anchic ai ministeri de] Lavoro e
dell’Economia, entrambi vigi-
lanti sugli istiruti previdenziali.
Eiltitolaredellavoro, Maurizio
Saccond, & pronto, d’intesa con
il collega Giulio Tremont, a

Sacconi presentera
un testo dilegge
che affidi
all’anthority potosi
di supervisione

presentareintempirapidissimi
un testo di legge per attribuire
alla Covip (la Commissione di
vigilanza sui fondi pensione} il
compitndicontrollare] attivica
anche degli enti pensianistici
privati. A quel punto 'autho-
rity, guidata da Antonio Finoc

chiaro, vigilerebbe sia sui fondi
integrativi sia sui fondi primari
deiprofessiondsti. $i colmercb-
be ¢osl un vucte normativoche
dall’epocadellaloroprivatizza-
zione (inizioanni Novanta) po-
ne le casse previdenziali in una
condizione assolutamente
anomala: nessuna autorita vi-
gilasugliinvestimentifinanzia-

ri che realizzano. Non succede
anessun dltro investitore, dalle
banche alle assicurazioni. Ed &
ancorapiianomalovistochele
casse private investono, come
meglio credons, i cortributd
che gli iscritti versane obbliga-
toriamenteperoftenerelapen-
sione. Néunvincolonormativo
& potute arrivare dall’Furopa,
come in altri casi, perchéla pre-
videnza, al pari detla materia fi-
scale, & di competenza dei sin-
goli stad nazionali. Difatto1'u-
nico paletto significativo che
hanne finora gliamiinistrato-
ridelle casseé quello di redige-
reogni tre anni un bilancio tec-
nico per dimostrare la sosteni-
bilitael'adeguatezzadeitratta-
menti pensionistici in una pro-
spetiivatrentennale. Fveroche
sia il ministern del Tavara sia
quello dell’Econcmia devono
svolgere un'azione di vigilanza
sull'operato deglienti, maque-
sta viene fatta sole a posterior]
ed esclusivamente sulla base
delle carte {sichiama “vigilanza
cartolare”) che vengono. pre-
sentate. Da tempo era stato
chiesto agli ent stessi, Tiomit
nell’Adepp, I'associazione de-
glientidi previdenza privata, di
approvare un codice di antodi-
scipling. Qualche passo avarni
¢ slato pure fatto. Ma ora, di
ironte a una vicenda dai con-
tomi piutiosto ingarbugliati e
dagli esiti incerti, Sacconi ha
decisodiaccelerare. 1'articola-
to di legge & gia pronto ed & al-
Fesame di Via XX settembre.
(r.ma.eforo.)}
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Gli enti previdenziali a rischio

In guesta tabella le valutazioni 'attuanali’ sui bilanci
dei maggiori enti previdenz.ali privati.
Ultimo rapporte del Nuclee di valutaziona della spesa previdenziale

su dati 2005

Commercialisti

Awvacoti

Gesrmatd

Ingegneri e Architetti
MNotai- - - .7
Ragionieri & Periti
Commerciali

Agenti di commercio - -
Biclogi

Consilenti del lavoro
Farmacisti

Periti ggrari

Agrotecnici

Medici @ dentistt (il cato
& scarporata tra | seguenti)
Fondo generale Quota A
Fondo generale Quota B
Madici

convenzionati e pediatri
Speciaistt arabulatoriali
Speciallsti estarni
Psicologi

Infermieri

Vtsrinafi

Agranomi, chimici e geologi
2eriti Inddstrizli
Giornaiisti

Giornalisti pestions separata

Prime anno  Primo anno
ir cuiil saldo incuiilsaido  Annodi
previdenziale  dibilanzic annullamento
rsulta nsulta cel
regativo negativo patrimonio
e A g
Mai Mai
2035 2049
2036 2054
2028 2032 2044
2034 2036 Mai
2023 2032 Mai
2026 2030 2046
2036 Mai Mai
208 - 2020 2040 -
Mai Mai Mai
2037 Mat Mai
Mai Mai Mai
2020 2021 2030
2025 2028 - 2044
2021 2021 2030
oec 2021 20298
2007 2007 2010
2039 Mai Mai
2046 Mai Mai
2022 2025 2038
2039 Mai Mai
2038 Mai Mai
2021 2026 Mai
2043 Mai Mai

e
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