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I principali numeri del Bilancio

Fondi: suddivisione del PATRIMONIO

FONDO CONTRIBUTI SOGGETTIVI

FONDO PENSIONI

FONDO RISERVA (PATRIMONIO NETTO)

FONDO SOLIDARIETA’

FONDO MATERNITA’

RISERVA INTERESSI



I principali numeri del Bilancio

Fondi al 31.12 (milioni di euro)

FONDI DI 

ACCANTONAMENTO 

ISTITUZIONALI

2001 2002 ... 2005 … 2008 2009 … 2013 2014 2015

Fondo contributo 

soggettivo
99,5 131,6 242,9 378,8 429,2 582,9 616,7 649,6

Fondo contributo 

solidarietà
1,9 3,0 4,4 6,4 6,5 6,8 6,9 7,0

Fondo contributo 

maternità
0                   0,130 0,149 0,723 0,301 0,287 -0,082 0,050

Fondo Pensioni 0,2 0,5 7,9 18,6 22,2 53,6 61,0 69,9

Patrimonio netto 24,6 26,2 40,9 12,8 3,6 48,3 65,2 73,7



I principali numeri del Bilancio

Utilizzo del contributo integrativo per il 2014 

(migliaia di euro)
Contributo 

integrativo 2014 e 

solidarietà

11.858

Assistenza 1.569

Organi 1.477

Personale 1.541

Spese gestione 1.771

Eccedenza a 

patrimonio

5.500



I principali numeri del Bilancio

Utilizzo del contributo integrativo per il 2015 

(migliaia di euro)
Contributo 

integrativo 2015 e 

solidarietà

11.620

Assistenza 2.253

Organi 1.290

Personale 1.554

Spese gestione 2.531

Eccedenza a 

patrimonio

3.992



I principali numeri del Bilancio

Utilizzo del rendimento degli investimenti per il 

2014 (migliaia di euro)

Rendimento degli  

investimenti

18.542

Imposte 6.892

Rivalutazioni di legge 967

Extrarendimento messo a 

riserva

10.682



I principali numeri del Bilancio

Utilizzo del rendimento degli investimenti per il 

2015 (migliaia di euro)

Rendimento degli  

investimenti

16.290

Imposte 9.211

Rivalutazioni di legge 4.106

Extrarendimento messo a 

riserva

2.973



I principali numeri del Bilancio

Iscritti attivi al 31.12.2014



I principali numeri del Bilancio

Iscritti differiti (non attivi) al 31.12.2014



I principali numeri del Bilancio

Pensionati al 31.12.2014



I principali numeri del Bilancio

Pensionati  contribuenti al 31.12.2014
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Il coefficiente di trasformazione del capitale in 

rendita: un chiarimento

Divisore o moltiplicatore? 

Annualità o valore attuale medio

(valore attuale medio di una rendita)

L’importo della rendita si ottiene 

dividendo il capitale per l’annualità

Coefficiente di trasformazione

(reciproco del corrispondente valore 

attuale medio)

l’importo della rendita si ottiene 

moltiplicando il capitale per il coefficiente 



Coefficienti di trasformazione del capitale in rendita (in %)

Coefficienti di trasformazione INPS Coefficienti di trasformazione INPS 

Età 57 58 59 60 61 62 63 64 65 66 67 68 69 70

Dall’

1.1.1996
4,720 4,860 5,006 5,163 5,334 5,514 5,706 5,911 6,136

2010-

2012
4,419 4,538 4,664 4,798 4,940 5,093 5,257 5,432 5,620

2013-

2015
4,304 4,416 4,535 4,661 4,796 4,940 5,094 5,259 5,435 5,624 5,826 6,046 6,283 6,541

Dall’

1.1.2016
4,246 4,354 4,447 4,589 4,719 4,856 5,002 5,159 5,326 5,506 5,700 5,910 6,135 6,378

Tecnica Attuariale e finanziaria della 

previdenza
16



Valori attuali medi di trasformazione del capitale in rendita

Coefficienti di trasformazione INPS Coefficienti di trasformazione INPS 

Età 57 58 59 60 61 62 63 64 65 66 67 68 69 70

Dall’

1.1.1996
21,2 20,6 20,0 19,4 18,7 18,1 17,5 16,9 16,3

2010-2012
22,6 22,0 21,4 20,8 20,2 19,6 19,0 18,4 17,8 

2013-2015
23,2 22,6 22,1 21,5 20,9 20,2 19,6 19,0 18,4 17,8 17,2 16,5 15,9 15,3 

Dall’

1.1.2016 23,6 23,0 22,5 21,8 21,2 20,6 20,0 19,4 18,8 18,2 17,5 16,9 16,3 15,7 

Tecnica Attuariale e finanziaria della 

previdenza
17



Le tavole di mortalità a confronto:esempi 

numerici

18

Speranza di vita relativa alle tavole di mortalità costruite dall’ISTAT in 

occasione dei censimenti effettuati dagli anni ‘70 ad oggi e le ultime tavole 

pubblicate  relative al 2012 (sito ISTAT DEMO)

Età ISTAT 71 ISTAT 81 ISTAT 92 ISTAT 02 ISTAT 12

M F M F M F M F M F

30 42,5 47,6 43,3 49,3 45,80 51,66 48,34 53,67 50,29 54,90

40 33,2 38,0 33,7 39,6 36,44 41,95 38,79 43,89 40,64 45,08

50 24,4 28,8 24,8 30,2 27,31 32,49 29,48 34,33 31,23 35,47

60 16,7 20,2 17,0 21,4 19,00 23,45 20,82 25,18 22,40 26,24

65 13,3 16,2 13,5 17,3 15,39 19,18 16,28 20,78 18,33 21,82

75 7,9 9,2 7,9 10,1 9,28 11,49 10,15 12,72 11,05 13,51

85 4,1 4,8 4,2 5,1 5,02 5,84 5,32 6,42 5,65 6,87



Le tavole di mortalità assicurative a confronto

speranza di vita

Età
RG48 IPS55 A62

2015 2030 2045

M F M F M F M F M F

50 33,3 38,2 35,9 39,8 37,1 40,9 39,0 42,8 40,0 43,7

60 24,0 28,6 26,5 30,3 26,8 30,4 28,7 32,3 29,6 33,2

65 19,6 23,9 22,1 25,7 22,4 25,8 23,2 26,7 25,0 28,5

75 11,6 14,7 14,0 16,9 13,2 15,1 14,0 16,8 15,6 18,5

85 5,7 7,0 7,8 9,3 6,4 7,9 6,9 8,5 7,9 9,8
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Le differenze fra i coefficienti di trasformazione usati 

nel pubblico e quelli della previdenza complementare

COEFFICIENTI DI TRASFORMAZIONE DEL CAPITALE IN RENDITA

RENDIMENTO DI UN EURO DI CAPITALE

Maschio Femmina

Coefficienti di trasformazione 

del capitale in rendita 

60

anni

65 

anni

60

anni

65 

anni

INPS ex l.335/95

INPS 2010-2012

INPS dal 2013

INPS dal 2016

RG48 1,5%

RG48 0%

IPS55 1,5%

IPS55 0% 

IPS55 0% con coniuge al 60%

(*)5,163%

(*)4,798%

(*)4,661%

(*)4,589%

5,053%

4,166%

4,671%

3,778%

(*)3,205%

(*)6,136%

(*)5,620%

(*)5,435%

(*)5,326%

6,010%

5,106%

5,455%

4,545%

(*)3,772%

(*)5,163%

(*)4,798%

(*)4,661%

(*)4,589%

4,351%

3,501%

4,173%

3,304%

(*)3,069%

(*)6,136%

(*) 5,620%

(*)5,435%

(*)5,326%

5,057%

4,201%

4,782%

3,904%

(*)3,595%

(*) reversibile ai supertiti



Anno

Speranza di vita 

alla nascita 

(maschi)

Speranza di vita 

alla nascita 

(femmine)

Speranza di vita 

a 65 anni 

(maschi)

Speranza di vita 

a 65 anni 

(femmine)

2011 79,5 84,6 18,4 22

2012 79,7 84,8 18,5 22,1

2013 79,9 85 18,7 22,3

2014 80,1 85,2 18,8 22,4

2015 80,3 85,3 18,9 22,6

2020 81,2 86,2 19,5 23,2

2025 82 87 20,1 23,9

2030 82,8 87,7 20,7 24,5

2035 83,5 88,4 21,2 25

2040 84,2 89,1 21,7 25,5

2045 84,7 89,6 22,1 26

2050 85,3 90,2 22,5 26,5

2055 85,8 90,6 22,9 26,9

2060 86,2 91,1 23,2 27,3

2065 86,6 91,5 23,5 27,6

PROIEZIONE ISTAT 2011-2065

Indicatori demografici della popolazione residente

Anno: 2011/2065 - Scenario: Centrale - Ripartizione: Italia
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QUAL E’ LA COPERTURA PENSIONISTICA FORNITA 

DALL’EPAP RISPETTO AL LIVELLO DI REDDITO 

RAGGIUNTO ALLA FINE DELLA VITA LAVORATIVA ?

(c.d. tasso di sostituzione)

Il tasso di sostituzione esprime il rapporto fra l’importo 

della prima rata annua di pensione ed il livello dell’ultima 

retribuzione annua. Pertanto, misura la variazione del 

reddito del lavoratore nel passaggio dalla fase attiva a 

quella di quiescenza (pensionamento)



Nelle slide seguenti sono riportate alcune simulazioni 

(quattro esempi-tipo) realizzate aventi caratteristiche 

assimilabili alla popolazione media dell’Ente .

Si sono calcolati i valori dell’attuale prestazione 

pensionistica, nonché l’incremento della stessa per 

effetto di una contribuzione aggiuntiva volontaria

Le ipotesi economico-finanziarie adottate per le elaborazioni sono le seguenti:

�tasso annuo di inflazione: 2%;

�tasso annuo di capitalizzazione dei conti individuali (pari, secondo il nostro Regolamento 

vigente, alla variazione media quinquennale del prodotto interno lordo nominale): 3,5%;

�incremento annuo dei redditi: 2,2%.

Le prime due ipotesi tengono conto delle attuali previsioni formulate circa i fenomeni 

analizzati, la terza è stata scelta dopo un’analisi sui dati dell’Ente riguardanti gli anni 

passati



QUAL E’ LA COPERTURA PENSIONISTICA FORNITA DALL’EPAP RISPETTO AL LIVELLO 

DI REDDITO RAGGIUNTO ALLA FINE DELLA VITA LAVORATIVA ?

(c.d. tasso di sostituzione)
Caratteristiche degli esempi tipo

Individuo
Età di Anni di Reddito

ingresso contribuzione iniziale

1) 30 35 20.000

2) 40 25 30.000

3) 40 25 40.000

4) 50 15 30.000

Tassi di sostituzione con il contributo al 10%

Individuo

Montate 

Pensione

Tasso di

Sostituzione

Contributo 10%

Tasso di 

Sostituzione

Contributo 27%

Tassi di Sostituzione

finale
per ogni punti di contrib. 

versata

1) 194.051 10.547 24,6% 66,5% 2,46%

2) 158.101 7.579 14,7% 39,6% 1,47%

3) 210.801 10.105 14,7% 39,6% 1,47%

4) 73.268 3.697 8,9% 24,0% 0,89%

ATTENZIONE! Risparmio 

fiscale su ogni punto in 

più versato: 0,2%-0,3% 
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L’EPAP come investitore istituzionale

Il patrimonio raggiungerà dimensioni 

considerevoli.

200o 2020 2050 20592010 20402030



L’EPAP come investitore istituzionale

I flussi dei contributi coprono le uscite per 

pensione nei prossimi 50 anni.

200o 2010 2040 205920302020



L’EPAP come investitore istituzionale

Struttura organizzativa 

CIG – Asset allocation strategica con supporto di Advisor Finanziario

CDA – Organizzazione operativa:

Banca Depositaria

Scelta dei gestori con supporto di Advisor Finanziario

Asset allocation tattica

Ufficio Finanza – Mandati e limiti operativi, 

monitoraggio rischio, contabilizzazione

Gestori – Asset allocation tattica operativa

Banca Depositaria – Controllo execution, certezza importi e titoli



L’EPAP come investitore istituzionale

Attuale struttura di governance degli investimenti



L’EPAP come investitore istituzionale

I risultati

Anno Portafoglio Rend. 

lordo

Rend. 

netto

Var. PIL

5 anni

Var. 

Inflazione

2010 425 2,91% 2,55% 1,7935% 1,5%

2011 514 0,88% 0,77% 1,6165% 2,8%

2012 584 4,72% 4,03% 1,1344% 3% 

2013 615 3,04% 0,1643% 1,1%

2014 707 3,32% 0% 0,2%



Asset allocation portafoglio totale
% portafoglio 

totale

Valore di 

mercato (€) 

Obbligazioni 53,37% 373.723.884 

Azioni 29,45% 206.239.358 

Liquidità* 2,81% 19.672.645 

Fondi 11,21% 78.488.488 

Polizze 3,16% 22.151.931 

Portafoglio 

totale 100,00% 700.276.306 
* 
Liquidità comprende i saldi dei conti correnti 

nonché le posizioni di copertura su cambi al 

30/09/2015



Distribuzione portafoglio titoli per paese

Paese* % Peso

Italia 37,50%

Stati Uniti 13,50%

Regno Unito 11,19%

Lussemburgo 7,63%

Germania 5,84%

Altri paesi** 5,40%

Francia 5,17%

Olanda 3,09%

Svizzera 2,34%

Asia Pacifico 

(compreso 

Giappone) 2,17%

Danimarca 1,84%

Spagna 1,74%

Irlanda 1,43%

Svezia 1,16%

TOTALE 

PORTAFOGLIO 

TITOLI 100%

Per paese* si intende il paese di rischio, nel quale è concentrata l'attività

dell'azienda oggetto d'investimento. Il paese di domicilio potrebbe essere 

diverso da quello di rischio.

Altri paesi** comprendono vari paesi il peso dei quali nel portafoglio 

complessivo non raggiunge 1%.



Portafoglio azionario per paese
Paese* % Peso

Stati Uniti 37,69%

Regno Unito 16,55%

Francia 7,62%

Svizzera 5,81%

Germania 5,01%

Asia Pacifico 

(senza 

Giappone) 4,46%

Danimarca 3,02%

Olanda 2,92%

Svezia 2,85%

Giappone 2,66%

Irlanda 2,22%

Italia 2,12%

Spagna 1,91%

Altri paesi** 1,59%

Norvegia 1,24%

Belgio 1,20%

Finlandia 1,16%

TOTALE 

AZIONARIO 100%

Per paese* si intende il paese di rischio, nel quale è concentrata l'attività

dell'azienda oggetto d'investimento. Il paese di domicilio potrebbe essere diverso 

da quello di rischio.

Altri paesi** comprendono vari paesi il peso dei quali nel portafoglio azionario 

complessivo non raggiunge 1%.



Portafoglio obbligazionario per paese

Paese* % Peso

Italia 54,77%

Regno Unito 11,24%

Germania 7,88%

Altri paesi** 6,02%

Francia 4,36%

Olanda 4,01%

Stati Uniti 3,79%

Spagna 2,11%

Sovranazionali 1,70%

Danimarca 1,68%

Irlanda 1,38%

Svizzera 1,06%

TOTALE 

OBBLIGAZIONARIO 100%Per paese* si intende il paese di rischio, nel quale è concentrata 

l'attività dell'azienda oggetto d'investimento. Il paese di domicilio 

potrebbe essere diverso da quello di rischio.

Altri paesi** comprendono vari paesi il peso dei quali nel portafoglio 

azionario complessivo non raggiunge 1%.
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Sono Organi dell'Ente: 

•il Consiglio di Indirizzo Generale

•il Consiglio di Amministrazione

•il Presidente

•il Comitato dei Delegati

•il Collegio dei Sindaci

EPAP

La governance



ORGANO ASSEMBLEARE POLITICO

• Spetta al CIG definire le direttive, i criteri e gli obiettivi generali 

delle forme di previdenza e di assistenza dell'Ente, definire i criteri 

generali di investimento e di disinvestimento per le successive 

determinazioni del Consiglio di Amministrazione. Inoltre, ogni 

anno il Consigli di indirizzo generale analizza e approva i bilanci 

economici e patrimoniali, sia a preventivo che a consuntivo.

•29 componenti: 13 Agronomi, 12 geologi, 3 chimici, 1 attuario

La governance

IL CONSIGLIO DI INDIRIZZO GENERALE (CIG)



ORGANO ESECUTIVO E DI GOVERNO

•Il Consiglio di Amministrazione ha tutti i poteri per la gestione 

dell’Ente da esercitare in coerenza con le indicazioni del Consiglio 

di Indirizzo Generale. Prende le decisioni necessarie per adeguare 

costantemente il funzionamento e i servizi alle esigenze degli 

iscritti e ai cambiamenti sociali e normativi.

•6 componenti: 2 agronomi, 2 geologi, 1 chimico e 1 attuario

La governance

IL CONSIGLIO DI AMMINISTRAZIONE (CDA)



ORGANO DI RAPPRESENTANZA

Spetta al Presidente la legale rappresentanza dell’Ente; convocare 

e presiedere il Consiglio di Amministrazione, definendo gli 

argomenti all’ordine del giorno; vigilare sul rispetto delle norme 

statutarie e regolamentari per il corretto funzionamento dell’Ente.

La governance

IL PRESIDENTE



ORGANO DI TUTELA DELLA CATEGORIA

(istituiti nella l.103/1996 solo per EPAP)

• I comitati dei Delegati hanno funzioni di impulso nei confronti 

degli organi di amministrazione e di indirizzo per gli effetti della 

conservazione dell'equilibrio gestionale di ogni singola categoria.

•4 uno per ogni categoria professionale 

•3 agronomi, 3 geologi, 3 chimici, 3 attuari

La governance

I COMITATI DEI DELEGATI



La governance

Organismi di Vigilanza e Controllo

Collegio dei Sindaci 

primo livello di controllo sulla corretta gestione, sia 

amministrativa che di governance, dell’EPAP. E’ composto da 

due dirigenti ministeriali uno nominato dal Ministero del Lavoro

e delle Politiche Sociali, che assume la carica di Presidente 

dell’Organo, l’altro nominato dal Ministero dell’Economia e 

delle Finanze, infine un terzo è scelto tra gli iscritti all’Ente

Società di Revisione, 

riceve incarico triennale dal Consiglio di indirizzo generale per la 

revisione contabile e la relazione di certificazione sui bilanci

consuntivi



La governance

Organismi di Vigilanza e Controllo

Vigilanza Ministeriale 

Statuto, Regolamenti e la maggior parte dei provvedimenti di 

governance dopo essere approvati da uno o entrambi gli Organi 

statutari, devono essere sottoposti all’analisi dei Ministeri 

vigilanti, ‘Lavoro’ e ‘Economia e Finanze’, che esprimono le 

proprie osservazioni sulle decisioni adottate, che quindi 

vengono attuate solo dopo la pronuncia ministeriale favorevole

Corte dei Conti 

funzioni di vigilanza sulle amministrazioni dello Stato: raccoglie 

periodicamente una relazione sull’attività economica, 

patrimoniale e amministrativa degli enti di previdenza



La governance

Organismi di Vigilanza e Controllo

COVIP-Commissione di Vigilanza per gli Enti Previdenziali 

Controllo della gestione finanziaria dell’Ente

Commissione Parlamentare di controllo sull’attività degli enti 

gestori di forme obbligatorie di previdenza e assistenza sociale

è una commissione bicamerale composta da membri della 

Camera e del Senato, che vigila per conto del Parlamento 

sull’attività di tutti gli enti di previdenza e assistenza, tra cui gli 

enti di previdenza dei liberi professionisti, attraverso audizioni 

periodiche dei vertici.



Parte fissa

�al Presidente è corrisposto un emolumento pari a 75.000,00 euro;

�al Vicepresidente è corrisposto un emolumento pari a 50.000,00 euro;

�ai Consiglieri di amministrazione è corrisposto un emolumento pari a 45.000,00 euro;

�al Coordinatore del Consiglio di indirizzo generale è corrisposto un emolumento pari a 

25.000,00 euro;

�al Segretario del Consiglio di indirizzo generale è corrisposto un emolumento pari a 

20.500,00 euro;

�ai Consiglieri di indirizzo generale è corrisposto un emolumento pari a 15.000,00 euro;

�ai Consiglieri dei Comitati dei Delegati è corrisposto un emolumento pari a 4.000,00 euro

�al Presidente del Collegio Sindacale è corrisposta un emolumento pari a 13.500,00 euro;

�ai Sindaci effettivi è corrisposta un emolumento pari a 11.000,00 euro.

La governance

Compensi degli Organi



Parte variabile

�Il gettone di presenza, è un compenso giornaliero corrisposto quando il consigliere si 

reca – su convocazione – per partecipare a riunioni ufficiali. Il gettone di presenza è pari 

ad € 330,00.

�L’indennità per lo svolgimento delle attività svolte dai Consiglieri nell’esercizio delle 

funzioni fuori dalla propria residenza professionale sempre che siano state 

appositamente autorizzate dal Presidente dell’Ente è pari ad € 150,00.

La governance

Compensi degli Organi



La governance

GLI UFFICI DELL’ENTE

Categoria Personale al 31/12/2014

Dirigenti 1

Quadri 3

Impiegati - Area A 3

Impiegati - Area B 16

Impiegati - Area C 2

Totale 25



La governance

GLI UFFICI DELL’ENTE: costo del personale

Voce di costo Importo in euro

Retribuzioni lorde 834.696

Premi aziendali di risultato 235.001

Indennità 2.850

Indennità sostitutiva di mensa 28.884

Polizza Sanitaria 23.600

Formazione 35.808

Previdenza complementare 13.375

Contributi previdenziali e assicurativi INPS e INAIL 295.783

TOTALE 1.469.997


