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LO SCENARIO ECONOMICO NEL 2018 
 
Il  2018 è stato un anno molto complicato a livello globale caratterizzato da: - inflazione e 

rendimenti reali in rialzo negli Stati Uniti unitamente alla contrazione del premio al rischio 

azionario; - minacce (e dalla successiva dialettica, ancora in corso) di dazi commerciali degli 

Stati Uniti nei confronti della Cina; - elezioni politiche italiane unite ad un prolungato stallo 

politico e all’ascesa al potere (primi in Europa) di due partiti populisti; - rischio paventato di 

introduzione di restrizioni fiscali nei confronti dei colossi mondiali (Amazon, Google, ecc); - rifiuto 

del Presidente Trump di firmare la dichiarazione congiunta finale del G7; - andamento molto 

volatile dello spread sui titoli governativi; - dubbi da parte di Fed e BCE sulla sostenibilità della 

crescita; - perdita della maggioranza assoluta da parte della Signora Merkel in Germania e il 

conseguente annuncio di non ricandidatura a fine mandato; - DEF italiano con criticità legate 

all’individuazione di adeguate coperture finanziarie rispetto alle promesse elettorali delle due 

forze politiche di coalizione; - politiche monetarie discordanti della BCE (riduzione del “QE” con 

toni accomodanti e della FED (graduale rialzo dei tassi); - “Shutdown” negli Usa e conseguente 

blocco della macchina federale. 

L’anno appena trascorso ha fatto registrare una crescita economica globale del 3,7%, 

leggermente in calo rispetto al 2017 (+3,8%). Il contributo della domanda domestica delle 

economie avanzate è stato ancora importante anche se si sono registrati apporti più deboli di 

alcune economie, in particolare Asia ed Europa. Nell’ultima parte dell’anno hanno altresì pesato 

gli effetti negativi derivanti dagli aumenti tariffari (“guerra dei dazi”) decisi negli Stati Uniti e in 

Cina.  

Nell’ambito delle materie prime, il prezzo dell’oro, è rimasto sostanzialmente stabile per il 

2018 passando da un valore di fine 2017 di circa 1.303 dollari/oncia ad un valore di fine 2018 di 

circa 1.282 dollari/oncia (da fine 2016 la crescita è stata pari a circa il 14%). Il prezzo della 

materia prima ha toccato una punta massima di circa 1.358 dollari/oncia alla fine di gennaio per 

poi ritracciare toccando una punta minima di circa 1.174 dollari/oncia a metà agosto e, quindi, 

ha effettuato un buon rally nell’ultima parte dell’anno.  

Il prezzo del petrolio, dopo l’apprezzamento di circa il 50% del 2016 e di circa il 18% del 2017, 

ha leggermente ritracciato passando dal livello di fine 2017 di 66,872 dollari/barile al livello di 

fine 2018 di 53,80 dollari/barile.  Nell’arco dell’anno il prezzo ha toccato una punta massima di 

67,02 dollari/barile ad inizio ottobre ed una punta minima di 50,47 dollari/barile verso la fine di 

dicembre. 

Nella tabella riepiloghiamo in sintesi la crescita delle principali economie mondiali negli 

ultimi sei anni (dati destagionalizzati e concatenati): 
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Paese 2013 2014 2015 2016 2017 2018 

Mondo 2,4 3,2 3,2 3,2 3,8 3,7 

Usa  2,2 2,4 2,5 1,5 2,4 2,9 

Area Euro -0,4 1,3 1,5 1,8 2,4 1,8 

Italia -1,7 -0,4 0,8 0,9 1,6 1,0 

Regno Unito 1,7 2,8 2,2 1,9 1,8 1,4 

Germania 0,1 1,6 1,5 1,9 2,5 1,5 

Francia 0,3 0,4 1,1 1,2 2,3 1,5 

Spagna -1,2 1,4 3,2 3,3 3,0 2,5 

Giappone 1,6 0,0 0,6 0,9 1,9 0,9 

Cina 7,7 7,4 6,9 6,7 6,9 6,6 

India 4,7 7,3 7,3 7,1 6,7 7,3 

Brasile 2,5 0,1 -3,8 -3,5 1,1 1,3 

Russia 1,3 0,6 -3,7 -0,2 1,5 1,7 

*Fonti: IMF, World Economic Outlook (January 2019) 

 

Negli Stati Uniti l’attività economica si è sviluppata ad un tasso prossimo al 2,9%, in crescita 

rispetto al dato del 2017 (+2,2%). Dopo le elezioni di metà mandato, che hanno visto i 

democratici conquistare la Camera e i repubblicani mantenere il controllo del Senato, si sono 

registrati momenti di alta conflittualità politica a Washington, con guerre tariffarie verso l’estero 

e rapporti non idilliaci tra esecutivo e Congresso.  L’economia statunitense, tuttavia, resta forte, 

con disoccupazione bassa, inflazione moderata e profitti in ascesa. Ricordiamo infatti che negli 

ultimi due anni, la crescita del PIL è passata dall’1,9% del quarto trimestre del 2016 al 3% del 

terzo trimestre 2018. I prossimi due o tre anni dovrebbero vedere un contesto di crescita che, 

seppur rivisto leggermente nelle stime del Fondo Monetario, renderebbe il ciclo di espansione 

iniziato nel 2009 il più lungo di sempre.  A trainare l’economia è stato essenzialmente il settore 

privato, ovvero i consumi, gli investimenti e l’aumento della spesa pubblica. I consumi e gli 

investimenti fissi delle aziende valgono assieme l’84% del Pil (rispettivamente il 69,5% e il 

14,5%).  

Un importante contributo è stato fornito anche dalla politica monetaria, con oltre sette anni di 

tassi reali nulli o negativi e di “Quantitative Easing”.   

Il mercato del lavoro ha continuato a rafforzarsi, con il tasso di disoccupazione che è sceso a 

dicembre al 3,90% (dal 4,10% di fine 2017, toccando il livello minimo degli ultimi 18 anni. 

Ricordiamo che tale indicatore era al 6,0% a fine 2014 e al 5,0% a fine 2015.   

A dicembre 2018 si evidenziava una riduzione della produzione industriale dello 0,3%, rispetto 

al miglior dato del mese precedente (0,6%) seppur in leggero rialzo rispetto alle stime degli 

analisti, che prevedevano una crescita dello 0,2%.     
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La capacità di utilizzo degli impianti si è attestata al 78,7%, in rialzo sia rispetto al dato 

precedente che alle stime degli analisti (78,5%).  

L’indice ISM Manifatturiero (“Institute for Supply Management”), attestatosi a fine dicembre 

al 54,3% (leggermente in contrazione rispetto al 59,7% di fine 2017), e il suo sottoindice PMI 

(“Purchasing Manager’s Index”), attestatosi a dicembre al 53,8%, si sono comunque attestati 

ben sopra le soglia di 50 e di 42 (le quali evidenziano un settore in espansione). Tali indicatori, 

basati su di una indagine rivolta ai responsabili per gli acquisti di circa 300 imprese statunitensi, 

forniscono agli operatori importanti segnali sul settore manifatturiero ed hanno un forte impatto 

sui mercati che reagiscono immediatamente a variazioni inattese degli stessi.  

Dopo i tre rialzi operati nel 2017, nel corso del 2018 la Federal Reserve (FED) ha continuato 

nella propria politica restrittiva e, alla luce dello scenario economico del Paese (crescita 

sostenuta, piena occupazione e tasso di inflazione prossimo all’obiettivo del 2%), ha alzato il 

tasso ufficiale in quattro occasioni (25 punti base ogni volta) portandolo dall’1,50% di inizio anno 

al 2,50% di fine anno.  

L’Area Euro ha evidenziato una contrazione del Prodotto Interno Lordo (PIL) rispetto al 2017. 

La crescita economica si è attestata a fine anno all’1,8% (dal +2,4% dello scorso anno) con un 

andamento che ha evidenziato dinamiche assai diverse. 

Il tasso di disoccupazione dell’area a dicembre è sceso al 7,8% (dall’8,6% del dicembre 2017, 

dal 9,6% del dicembre 2016 e dall’10,40% del dicembre 2015). Tale livello rappresenta il punto 

più basso dall’aprile del 2013 (mese in cui il dato era pari al 12,1%). Tra gli Stati membri il tasso 

più basso si è riscontrato in Germania (5,0%). 

Nel corso del 2018 si è assistito ad una leggera ripresa dei prezzi al consumo. L’inflazione a 

dicembre è leggermente cresciuta: i prezzi al consumo (dato finale Eurostat) nella zona Euro 

hanno registrato una variazione nulla su base mensile e un incremento dell’1,6% su base 

annuale, in calo rispetto all’1,9% del mese precedente. I prezzi al consumo hanno risentito del 

balzo registrato dalla componente energetica (+5,4% a/a). Il dato sulla Produzione 

Industriale dell’area del mese di dicembre ha evidenziato un calo dello 0,9%, migliore rispetto 

alle attese (-1,7%) ma leggermente inferiore rispetto al mese precedente (-0,4%) mentre il dato 

annuo è crollato passando dal +5,2% di fine 2017 al -4,2%, in rialzo sia rispetto alle attese che 

alle stime precedenti -3,3%). Il mese di dicembre ha portato di fatto l'industria dell'eurozona in 

recessione “tecnica”, segnando due trimestri di seguito con segno negativo.  

La BCE nel corso del 2018 ha mantenuto la propria politica monetaria espansiva concludendo 

alla fine dell’anno gli acquisti di titoli (“Quantitative Easing” - QE) e confermando che la politica 

monetaria rimarrà ampiamente accomodante, senza alcun aumento dei tassi ufficiali (stabili allo 

0,00%) almeno fino all'estate 2019.  I tassi di interesse sulle operazioni di rifinanziamento 

marginale e sui depositi presso la banca centrale rimarranno anch’essi invariati rispettivamente 
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allo 0,25% e al -0,40%. Più nello specifico gli acquisti di titoli si sono ridotti da 30 a 15 miliardi 

di euro al mese a partire da ottobre con chiusura definitiva del programma al 31 dicembre. Il 

Consiglio direttivo della Bce ha comunicato di “voler proseguire la propria politica di 

reinvestimento del capitale rimborsato sui soli titoli in scadenza nel quadro del programma di 

acquisto di attività per un prolungato periodo di tempo dopo la conclusione degli acquisti netti 

di attività e in ogni caso finché sarà necessario per mantenere condizioni di liquidità favorevoli e 

un ampio grado di accomodamento monetario”. 

In riferimento ai principali paesi, in Germania l'economia, pur rappresentando il traino dell’Area, 

ha registrato un calo evidenziando un PIL in crescita dell’1,5% contro il +2,5% del 2017).  In 

dicembre il tasso di disoccupazione nel Paese si è mantenuto stabilmente al 5,0% (livello 

minimo dal 1991) come a fine 2017 e in linea sia con il dato precedente che con le stime degli 

analisti. 

L’inflazione tedesca a dicembre ha rispettato le attese degli analisti facendo registrare uno 

scostamento mensile praticamente nullo (+0,1%) ed un dato anno su anno dell’1,73%, invariato 

rispetto allo scorso anno.  

L’economia del Regno Unito nel 2018 ha leggermente ritracciato evidenziando un PIL in crescita 

del +1,4% rispetto al +1,8% di fine 2017. 

La Produzione Industriale del Paese appare ancora in sofferenza. Il dato di dicembre 2018 ha 

evidenziato un -0,5% mese su mese, in calo rispetto al dato precedente (-0,4%) ma soprattutto 

rispetto alle stime (+0,1%). Il dato annuo si è attestato al -0,9%, in leggero miglioramento 

rispetto al dato precedente (-1,5%) ma in peggioramento rispetto alle stime (-0,5%). 

Ricordiamo che nel 2017 l’economia britannica era sostanzialmente rimasta invariata, con 

crescita nulla. 

L’uscita del Regno Unito dall’Unione Europea per effetto dell’esito del referendum sulla Brexit 

continua sicuramente ad essere uno degli argomenti più discussi, a maggior ragione in questo 

ultimo periodo all’avvicinarsi della data limite. È di queste ultime ora la proposta della premier 

britannica Theresa May di un rinvio della Brexit al 30 giugno in accordo con il Presidente del 

Consiglio europeo, Donald Tusk. L’idea è di un rinvio 'flessibile' di 12 mesi che potrebbe 

permettere al Regno Unito di lasciare l'Ue prima, se il Parlamento britannico dovesse ratificare 

un accordo (ancora non trovato sino ad oggi). La proposta dovra' essere tuttavia accettata dai 

leader europei al vertice straordinario della prossima settimana. Il rischio che il Paese corre è di 

ritrovarsi in un catastrofico “no deal”, ovvero una Brexit senza accordi.  La Brexit, secondo un 

recente studio di Standard & Poor’s con il quale si è provato a calcolare gli effetti sull’attività 

economica derivanti dalla svalutazione della sterlina (-18% dopo il Referendum) e del 

conseguente aumento dell’inflazione, è già costata 66 miliardi di sterline in termini di minor 



 

10 

ricchezza generata dall’economia britannica. Secondo le stime, se il referendum non fosse stato 

fatto, il PIL sarebbe potuto essere superiore del 2,9% rispetto ai livelli attuali.   

L’economia della Francia ha evidenziato segni di rallentamento rispetto all’anno precedente 

(+1,5% rispetto al +2,3% del 2017).  In salita la produzione industriale nel mese di dicembre, 

dopo il lieve calo del mese precedente secondo i dati diffusi dall'Ufficio di statistica nazionale 

(INSEE). Nel periodo in esame, l'output complessivo della seconda economia europea ha 

mostrato una crescita dello 0,5% rispetto al -0,3% di novembre, dato rivisto da una lettura 

preliminare di -0,5%. Su base annua si registra una crescita del 4,2%. Torna a crescere anche 

la produzione manifatturiera, che evidenzia un +0,3% dopo il -0,8% di novembre. A livello 

tendenziale si è registrata una variazione annua positiva del +4,9%. 

La Spagna, dopo essere tornata al segno positivo nel 2014 (+1,4%), dopo due anni di crescita 

negativa grazie all’effetto delle riforme strutturali messe in atto nel Paese, ed avere espresso un 

eccellente +3,3% nel 2016 e un +3,0% nel 2017, ha ritracciato leggermente nel 2018 al +2,5%, 

pur continuando ad esprimere la migliore crescita economica dell’Eurozona. La Produzione 

Industriale del Paese appare in decelerazione. Il dato di dicembre 2018 ha evidenziato un -

1,4% mese su mese, in linea rispetto al dato precedente (-1,5%) e in forte disallineamento 

rispetto alle stime (+0,4%). Il dato annuo si è attestato al -6,2%, in forte ribasso rispetto al 

dato precedente (-2,6%) che alle attese (-2,2%). 

La Grecia ha affrontato nel 2018 il suo settimo anno di riforme economiche richieste dai creditori 

internazionali. Il terzo programma di aiuti (per 86 miliardi di euro, approvato nell’agosto del 

2015 e legato alla privatizzazione di ben 14 aeroporti regionali greci passati nelle mani di una 

società tedesca) si è concluso nell’agosto del 2018.  Il governo di Tsipras ha tenuto e nel corso 

del 2019 dovrebbero tenersi elezioni anticipate congiuntamente alle Europee.  Il Governo greco 

aveva creato grandi aspettative di cambiamento ma, finora, per evitare il rischio di default e 

sotto la pressione dei creditori, ha dovuto approvare diverse misure contrarie alle intenzioni 

annunciate in campagna elettorale, quali: aumento delle imposte, riduzione della spesa, 

revisione del sistema pensionistico, riduzione dei salari pubblici tra il 10% e il 40%, 

privatizzazione di alcuni settori. Ad oggi non sembrano più rinviabili la richiesta di ristrutturazione 

del debito che il primo ministro (sostenuto anche dal Fondo Monetario Internazionale) ritiene 

necessaria per una reale ripresa del paese.  Questa situazione ha portato a scioperi e proteste e 

ad un avanzamento dei partiti e dei movimenti di estrema destra che potrebbero riservare 

sorprese nelle prossime elezioni politiche.   Il Pil del Paese, cresciuto dell’1,9% nel 2017, si è 

mantenuto stabile sullo stesso livello, nonostante attese per un dato superiore al 2,0%.  2018.  

L’economia appare finalmente in espansione rispetto agli ultimi anni. Sono aumentate le 

esportazioni, in particolar modo la produzione e vendita estera di liquori, è cresciuta la 

produzione industriale interna con vendite al dettaglio e di automobili a trainare la crescita. Fiore 

http://www.ilpost.it/2017/05/19/grecia-approvato-nuove-misure-austerita/
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all’occhiello continua a dimostrarsi il turismo, con crescita a due cifre (+17% nel 2017 e + 23,6% 

nel 2018, con oltre 33 milioni di arrivi). Purtroppo, il potere di acquisto della popolazione è calato 

di circa il 29% e ciò è imputabile sia ad una maggiore tassazione sui redditi medi, sia a tagli alle 

pensioni superiori ai 3.000 euro che ad un tasso di disoccupazione che ha toccato livelli più 

elevati di quelli raggiunti nel 2011 (si va da un 23% dei lavoratori adulti al 40% dei giovani). Si 

stima che oggi oltre il 20% della popolazione greca abbia vere e proprie difficoltà a soddisfare i 

bisogni di prima necessità, compresi quelli legati alla salute. 

Nonostante l’uscita del Paese dalla procedura per deficit eccessivo, il debito greco si è attestato 

al 178% del prodotto interno lordo e il rapporto deficit-PIL, arrivato ad oltre il 15%, oggi è 

tornato positivo e per il 2018 si è attestato al 3,9%, molto vicino alla soglia del 3%, previsto dal 

Patto di stabilità.    La produzione Industriale si è attestata in dicembre al +1,1% (dal +3,1% 

precedente). 

Il Giappone ha realizzato, grazie alla prosecuzione delle politiche monetarie non convenzionali 

e a nuovi stimoli di natura fiscale, una buona crescita poco al di sotto dell’1,0% anche se in calo 

rispetto al dato dello scorso anno (+1,9%) in un contesto di piena occupazione e di un tasso di 

disoccupazione ancora in calo al 2,4% rispetto al 2,8% di fine 2017.   Il tasso d’inflazione 

risulta essere passato dall’1,0% di fine 2017 allo 0,2% di fine 2018.  La produzione industriale, 

nel mese di dicembre, ha tuttavia espresso un dato negativo del -0,1%, (in linea con il dato 

precedente e un dato anno su anno del -1,9%.  Dopo una buona crescita registrata nei primi 

trimestri dell’anno, il terzo trimestre del 2018 ha evidenziato una forte frenata dell’economia del 

Paese, su livelli che non si vedevano da quattro anni. La terza economia mondiale ha risentito 

di una serie di catastrofi naturali ma anche dei rischi globali, in particolare delle tensioni 

commerciali e sui dazi che stanno impattando la crescita globale. Secondo l'Istituto di ricerca 

economica e sociale del Cabinet Office giapponese, il Prodotto Interno Lordo (PIL) nei tre mesi 

luglio - settembre ha registrato un decremento del -2,5% a livello tendenziale contro il -1,2% 

della stima preliminare. Si tratta del livello più basso dal 2° trimestre del 2014.  Ad incidere 

negativamente, tra le varie componenti, la domanda interna e quella estera, entrambe in calo 

dello 0,5%.  

Le pressioni rialziste sulla divisa (in leggero miglioramento) potrebbero rendere improbabile un 

eventuale irrigidimento della politica monetaria da parte della Banca Centrale (BOJ) che 

rimane ultraespansiva con un “allentamento quantitativo e qualitativo” avviato ormai 5 anni e 

mezzo fa e finalizzata al raggiungimento del target di inflazione del 2,0%. Gli asset complessivi 

detenuti dalla Banca centrale giapponese hanno però superato il Prodotto interno lordo del Paese. 

È la seconda banca centrale al mondo a “scavalcare” l'intera economia di riferimento con 

l’ammontare delle sue attività, dopo la Banca centrale svizzera. A titolo di raffronto basti pensare 

che la BCE detiene asset pari a circa il 40% dell'economia dell'Eurozona mentre la FED   detiene 
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asset che rappresentano circa il 20% del Pil statunitense.   Anche nell’ultima riunione del 2018 

la Bank of Japan (BoJ) ha confermato la sua politica monetaria con Il tasso sui depositi 

mantenuto al -0,1% con un obiettivo di rendimento del decennale nipponico anch’esso al -0,1%. 

Gli acquisti di titoli governativi giapponesi proseguiranno in modo flessibile, ma in modo tale da 

garantire che l'esposizione verso di essi da parte della BoJ aumenti al tasso annuo di 80 trilioni 

di yen circa. 

La Cina ha conseguito una crescita economica del 6,6% (livello minimo degli ultimi 28 anni) 

contro una crescita 2017 pari al 6,9%, in presenza di un lento ma costante aumento della 

domanda interna in un Paese con un tasso di risparmio fra i più alti al mondo (oltre il 40% del 

PIL) ma anche di una forte incertezza nelle politiche commerciali per le dispute sui dazi con gli 

Stati Uniti che potrebbero acuirsi nuovamente nel primo semestre del corrente anno. La 

produzione industriale in dicembre ha leggermente ritracciato attestandosi al 5,7% (contro 

un dato 2017 del 6,2%) mentre l’indice dei prezzi al consumo si è attestato al +1,9% (contro 

un +1,8% dell’anno prima).  Il tasso di disoccupazione nel Paese è salito al 4,9% a fine 2018.  

La flessione della crescita era stata prevista dagli analisti, ma suscita comunque preoccupazione 

in quanto potrebbe determinare conseguenze per l’economia globale, dal momento che la Cina 

ha rappresentato circa un terzo della crescita globale degli ultimi anni. Su questo risultato 

avrebbero pesato lo scontro commerciale in corso tra Pechino e Washington, l'incapacità del 

governo cinese di sostenere la domanda interna di prodotti e gli sforzi del presidente Xi Jinping 

tesi a contenere il debito. Secondo molti analisti, inoltre, il calo della domanda globale avrebbe 

contribuito a ridurre le vendite cinesi all'estero. Infine, molti analisti hanno criticato i faraonici 

investimenti delle Nuove Vie della Seta, progetti per molti irrealizzabili nella loro interezza e 

soprattutto lenti nel poter dare un ritorno economico nelle regioni più esterne del Paese.   

Ad inizio anno è stato nominato il nuovo Governatore della   Banca centrale cinese (PBOC). 

La scelta è caduta su Yi Gang che dal 2008 era il vice dell'uscente Zhou Xiaochuan. Il nuovo 

Governatore, che nel suo passato vanta una lunga esperienza all'estero (ha insegnato in 

importanti Università statunitensi), rappresenta la figura più accreditata per continuare la lenta 

ma efficace liberalizzazione della politica monetaria cinese, rassicurando così i mercati 

internazionali.  

Lo yuan ha continuato a svalutarsi progressivamente nei confronti del dollaro e, come già 

avvenuto due anni fa, nel corso dell’anno la BOJ ha tagliato in modo irrituale dal 4,30% al 3,73% 

i depositi del Tesoro a 91 giorni presso le banche commerciali, pur non abbassando in maniera 

esplicita il costo del denaro, fermo al 4,35% dall’ottobre 2015. In tal modo le banche commerciali 

cinesi pagano per la liquidità circa mezzo punto in meno rispetto a quanto pagavano in 

precedenza. Praticamente la PBOC ha permesso al sistema creditizio di ottenere liquidità con un 

forte sconto. Gli analisti hanno interpretato tale mossa come la volontà – pur volendo sostenere 
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l’economia nazionale - di non segnalare apertamente l’allentamento della propria politica 

monetaria, temendo la reazione ostile proprio degli Stati Uniti. 

Dopo il miglioramento del 2017 (+1,5%), in Russia il PIL del 2018 ha migliorato ulteriormente 

evidenziando un +1,7%.  Sul dato hanno impattato positivamente il boom dell’export agricolo e 

in particolare del grano (43,9 milioni di tonnellate vendute, +3% rispetto all’anno precedente) e 

dell’industria bellica con un portafoglio di 15,3 miliardi di dollari (tra cui spicca la vendita del 

sistema antiaereo S-400 a Turchia e India) che permette alla Russia di consolidare il secondo 

posto nella classifica mondiale del settore. La nota dolente restano i consumi interni dovuti a 

salari bassi, ad assegni pensionistici modesti ed a coperture sanitarie ridotte, con un PIL pro 

capite pari a circa 10.000 euro all’anno.  Il tasso di inflazione alla fine dell’anno si è attestato 

al 4,3% (dal 2,5% dello scorso anno) nonostante i tagli ai tassi di interesse operati già dal 2017. 

Nella conferenza stampa di fine anno il Presidente Putin, confermando il dato relativo alla crescita 

in miglioramento, aveva paventato un “trend positivo” anche per il futuro dovuto ad un circolo 

virtuoso dell’innovazione ed a piani nazionali di investimento, pur restando vago sulle misure da 

assumere. La struttura economica del paese continua a dipendere dall’esportazione di prodotti 

energetici, con importanti ripercussioni in termini di instabilità finanziaria e valutaria. Ad 

impattare negativamente sull’economia è anche il forte deficit di capitali del Paese.  Secondo il 

Times, solo nelle Isole vergini britanniche, sarebbero ben 47 i miliardi di dollari depositati dagli 

oligarchi russi, mentre le sanzioni hanno ridotto gli investimenti diretti di paesi come Usa, 

Germania e Italia, compensati solo parzialmente da quelli cinesi. Il mega piano, che con 

l’abbattimento delle vecchie case popolari krusceviane avrebbe dovuto far ripartire il mercato 

immobiliare, è praticamente fermo per mancanza di investimenti.  

Ricordiamo che nell’ultimo scorcio del 2017 la Banca Centrale del Paese aveva operato una 

stretta di politica monetaria iniziando ad effettuare dei tagli al costo del denaro (già sceso 

durante il 2016 al 10,0%) che dall’8,25% di metà dicembre è passato al 7,75%, poi al 7,25% 

alla fine dell’anno al fine di contrastare la crescita dell’inflazione (attestatasi poi ben oltre il 4,0% 

alla fine del 2018).  Nel mese di settembre 2018 la Banca di Russia ha annunciato a sorpresa un 

aumento dei tassi (il primo dal gennaio 2015) dal 7,25% al 7,5%.  

Le economie dei Paesi Emergenti hanno vissuto un 2018 sostanzialmente positivo dal punto di 

vista economico, sostenuto dal recupero delle quotazioni del petrolio e delle materie prime in un 

contesto di forte sviluppo del commercio internazionale, seppur con persistenti preoccupazioni 

per il livello dell’inflazione. Gli indici dei mercati finanziari dei mercati emergenti si sono svalutati 

nel 2018, in un contesto di crescenti tensioni commerciali e di maggiore avversione al rischio.  

In alcuni casi, la chiusura di perdite di produzione o il passivo del deprezzamento valutario hanno 

portato le banche centrali in molte economie emergenti (Cile, Indonesia, Messico, Filippine, 

Russia, Sud Africa, Thailandia) ad aumentare i tassi ufficiali; per contro, le banche centrali in 
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Cina e in India hanno mantenuto inalterato il livello dei tassi ufficiali e hanno agito per allentare 

le condizioni di finanziamento interne (riducendo gli obblighi di riserva per le banche e fornendo 

liquidità a società finanziarie non bancarie). A partire dall'inizio di gennaio, con alcune eccezioni 

(ad es. Messico, Pakistan), i governi dei mercati emergenti si trovano ad affrontare rendimenti 

a lungo termine in valuta nazionale più bassi rispetto a quelli evidenziati a metà dello scorso 

anno e gli spread del credito sovrano in valuta estera sono generalmente aumentati per la 

maggior parte dei paesi dell’area. 

L’economia italiana nel 2018 ha conseguito un tasso di crescita positivo, pari a circa l’1,0% su 

base annua, in calo rispetto al +1,6% del 2017 e pericolosamente prossimo ad una fase di 

recessione.  

Secondo l’Istat, a dicembre del 2018 la produzione industriale è scesa dello 0,8% (è la quarta 

contrazione consecutiva) rispetto a novembre. Prendendo in considerazione il quarto trimestre 

invece, la flessione è dell’1,1% rispetto ai tre mesi precedenti. Ma è il dato annuo a destare 

maggiore preoccupazione. Nel 2018, l’indice corretto per gli effetti di calendario, risulta in ribasso 

del -5,5%. Si tratta della diminuzione tendenziale più forte degli ultimi sei anni, vale a 

dire dal dicembre del 2012, anno in cui l’Italia affrontava il periodo più nero della sua crisi. Nella 

media del 2018 la produzione è cresciuta dello 0,8% rispetto all’anno precedente.  

La flessione è diffusa a livello settoriale: gli indici corretti per gli effetti di calendario registrano 

nell’ultimo mese dell’anno un’accentuata diminuzione tendenziale per i beni di consumo (-7,2%) 

e per i beni intermedi (-6,4%); diminuzioni più contenute si osservano per l’energia (-4,4%) e 

per i beni strumentali (-3,5%). Tutti i principali settori di attività economica registrano variazioni 

tendenziali negative. Le più rilevanti sono quelle dell’industria del legno, della carta e stampa  

(-13,0%), delle industrie tessili, abbigliamento, pelli e accessori (-11,1%) e della fabbricazione 

di articoli in gomma e materie plastiche, altri prodotti della lavorazione di minerali non metalliferi 

(-7,9%). Brusco calo anche per il comparto auto, che su base tendenziale mostra una flessione 

del -16,6% (dato corretto).  

L’indice di fiducia dei consumatori, già passato dai 99,7 punti di fine 2015 ai 111,1 punti di fine 

2016 e ai 116,6 punti di fine 2017, ritraccia a fine 2018 posizionandosi sul livello di 113,1 punti, 

in ribasso alzo sia rispetto al dato precedente (114,8) che alle stime degli analisti (114,0).  

L’indice di fiducia del settore manifatturiero, già passato dai 103,8 punti di fine 2015 ai 

103,7 punti di fine 2016 e ai 110,5 punti di fine 2017 si attesta a fine 2018 a 103,6 punti, in 

leggera flessione rispetto al dato precedente (104,4) che alle stime (103,8). 

A dicembre 2018 il tasso di occupazione è salito al 58,8%, in lieve crescita rispetto a novembre 

(+0,1%) e mai così alto dal 1977. L’incremento degli occupati è stato spinto dall’aumento di 

dipendenti a termine (+47.000) e autonomi (+11.000), a fronte di un calo dei permanenti  

(-35.000). A livello anagrafico, gli occupati salgono tra i 15-24enni (+36.000) e gli 
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ultracinquantenni (+300.000), mentre si registra una flessione tra i 25-49enni (-135.000). Il 

tasso di disoccupazione si è attestato al 10,3% (-0,2%), quello giovanile sale leggermente al 

31,9% (+0,1%). Il tasso di inattività resta stabile al 34,3%, sia pure con una lieve flessione 

della stima degli inattivi fra 15 e i 64 anni (-0,1%, pari a -16.000 unità). 

L’inflazione annua per il 2018 è stata stimata dall’ISTAT all’1,2%, in linea con quella dello 

scorso anno.   Per circa la metà è da attribuire al rincaro della componente energia.  Nel solo 

mese di dicembre, la dinamica dei prezzi è apparsa in rallentamento: l'inflazione al lordo dei 

tabacchi, infatti, è diminuita dello 0,1% su base mensile. 

Secondo l’Istat il saldo della bilancia commerciale italiana ha registrato un avanzo di 39,804 

miliardi nel 2018 a fronte di un surplus di 47,642 miliardi nel 2017.  Nel 2018 le vendite sui 

mercati esteri risultano in espansione (+3,0%), anche se in misura molto inferiore rispetto al 

2017 (+7,6%). Nel 2018 in particolare la crescita delle esportazioni è stata sospinta da prodotti 

tessili e dell’abbigliamento, pelli e accessori (+3,3%), metalli di base e prodotti in metallo, esclusi 

macchine e impianti (+5,1%), mezzi di trasporto, autoveicoli esclusi (+4,5%) e articoli 

farmaceutici, chimico-medicinali e botanici (+4,7%).  “L’incremento in valore dell’export riflette 

un’analoga crescita dei valori medi unitari, con una dinamica dei volumi pressoché stazionaria. 

Il tasso di crescita dell’export è stato più sostenuto verso i paesi Ue, in particolare la crescita 

delle vendite è superiore alla media nazionale verso Francia e Germania, mentre l’incremento 

verso il Regno Unito è stato positivo ma assai contenuto. 

Per il solo mese di dicembre 2018 il surplus della bilancia commerciale è stato pari a 3,658 

miliardi di euro (dai 5,081 miliardi di dicembre 201)7. Il saldo della bilancia con i Paesi Ue nel 

mese in osservazione ha registrato un disavanzo di 613 milioni di euro, rispetto al disavanzo di 

1,079 miliardi dello stesso mese nel 2017.  

Il fabbisogno del settore statale nel 2018 è diminuito attestandosi su di un livello di 45,53 

miliardi, con un miglioramento di circa 6,63 miliardi rispetto al dato di fine 2017 (pari a 52,16 

miliardi). Ricordiamo il fabbisogno era stato quantificato in 80,3 miliardi di euro a fine 2013, in 

76,8 miliardi di euro a fine 2014, in 60,0 miliardi di euro a fine 2015 e in 47,8 miliardi a fine 

2016.   Per omogeneità di confronto, si segnala che nel 2017 furono erogati circa 10,20 miliardi 

per le operazioni a tutela del risparmio nel settore creditizio. Di segno opposto, erano stati 

incassati circa 1,20 miliardi dal Fondo di solidarietà dell’UE come contributo a favore delle zone 

dell’Italia centrale colpite dal sisma. 

Al risultato dell’anno ha contribuito il buon andamento degli incassi e, in particolare, del gettito 

fiscale (+8,50 miliardi), che ha più che compensato la crescita dei pagamenti. Dal lato della 

spesa, i prelevamenti dai conti di tesoreria intestati all’INPS per il pagamento delle prestazioni 

previdenziali e assistenziali e la spesa per il reddito di inclusione hanno complessivamente 

registrato un aumento di circa 5,00 miliardi. I prelevamenti degli enti territoriali dai conti della 
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tesoreria statale hanno mostrato una crescita di oltre 4,00 miliardi, mentre i rimborsi fiscali ai 

contribuenti hanno evidenziato un aumento di circa 1,70 miliardi. Gli interessi sui titoli di Stato 

si sono ridotti di circa 3,30 miliardi. Nel mese di dicembre 2018 il saldo del settore statale si è 

chiuso, in via provvisoria, con un avanzo di 12,20 miliardi, in diminuzione di circa 3,80 miliardi 

rispetto al corrispondente mese dello scorso anno (15, 96 miliardi). 

 

 

I MERCATI FINANZIARI E VALUTARI 
La curva dei rendimenti americana ha evidenziato uno spread fra i rendimenti a 10 e 2 anni 

sulla curva dei tassi che è passato dallo 0,319% del dicembre 2017 allo 0,033 del dicembre 

2018, con andamenti in leggera ripresa del tasso a breve (2 anni) e del tasso a lungo termine 

(10 anni).  In tale contesto, infatti, entrambi i tassi sono saliti. Il tasso a 2 anni è salito, passando 

da un livello di 2,060% del dicembre 2017 ad un livello del 2,649% del dicembre 2018, e il tasso 

a 10 anni è salito, seppur più lievemente, passando dal 2,375% del dicembre 2017al 2,682% 

del dicembre 2018.  Anche il tasso a 30 anni ha subito un leggero incremento passando da un 

livello del 2,518% di fine 2017 ad un livello del 2,814% di fine 2018 toccando una punta minima 

del 2,52% nei primi giorni di gennaio ed un massimo nella prima settimana di novembre del 

3,319%. 

La curva dei rendimenti nell’Area Euro ha evidenziato uno spread fra i rendimenti a 10 e 

2 anni che è sceso passando dall’1,037% del dicembre 2017 allo 0,986% del dicembre 2018.  

In tale contesto il tasso a 2 anni, pur con fluttuazioni, è rimasto in territorio negativo passando 

dal -0,150% del dicembre 2017 al -0,174% del dicembre 2018 mentre il tasso a 10 anni è sceso 

passando dallo 0,887% del dicembre 2017 allo 0,812% del dicembre 2018.  Il tasso a 30 anni 

è risalito passando dall’1,499% di fine 2017 all’1,295% di fine 2018. L’Euribor mensile è 

passato dal livello di -0,368% di fine 2017 al livello di -0,363% di fine 2018.  L’Euribor 

trimestrale è passato dal livello di -0,329% di fine 2017 a quello di -0,309% di fine 2018. 

Per il Bund tedesco decennale il tasso benchmark è passato dallo 0,419% di fine 2017 allo 

0,235% di fine 2018 (-44,00%) con una punta massima dello 0,571% ad inizio ottobre. Per il 

BTP italiano decennale, il tasso benchmark è oscillato tra l’1,995% di fine 2017 e il 2,737% 

di fine 2018, con una punta minima di metà aprile dell’1,708% ed una punta massima di metà 

ottobre del 3,680%.   

Lo spread Btp/Bund, che aveva chiuso il 2014 a quota 132,31 b.p. il 2015 a quota 96,03 b.p. 

il 2016 a quota 161,430 b.p. e il 2017 a quota 156,663 b.p. ha avuto un andamento altalenante 

(con una punta minima di 112,798 b.p. in data 24 aprile ed una punta massima di 326,314 b.p. 

in data 18 ottobre) per poi chiudere l’anno sul livello di 249,483 b.p. 
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Le performance dei mercati azionari internazionali nel 2018 sono state tutte negative, ad 

eccezione della di Brasile, Russia e India. L’andamento complessivo ha iniziato ad invertire nel 

corso del mese di dicembre. 

Con riferimento agli indici inseriti come benchmark di riferimento nei nostri mandati di gestione 

azionari internazionali evidenziamo che: 

L’indice MSCI World  è passato dai circa  5.929 punti di fine 2017 ai circa 5.412  punti di fine 

2018 (-8,71%);  l’indice MSCI World (ex Europe)  è passato dai circa   267 punti di fine 2017 

ai circa 261  punti di fine 2018 (-2,12%); l’indice MSCI Europe  è passato dai circa   216 punti 

di fine 2017 ai circa 194  punti di fine 2018 (-10,97%); l’indice MSCI Emerging Market, è 

sceso del 10,27%, passando dai circa 408 punti di fine 2017 ai  circa 366 punti di fine 2018. 

In Asia l’indice Nikkei (Giappone) ha perso il -12,08% (rispetto al +19,10% dello scorso anno, 

lo Hang Seng (Hong Kong) ha perso il -13,61% (rispetto al +35,99% dello scorso anno) e il 

CSI 300 (Shangai) ha perso il -25,31% (rispetto al +21,78 dello scorso anno). Lo S&P BSE 

(India) ha invece guadagnato un +3,15% (rispetto al +28,65% dello scorso anno), l’indice 

Bovespa in Brasile ha evidenziato una performance positiva del +15,03% (rispetto al +26,86% 

del 2017 ed alle forti perdite degli anni precedenti) mentre in Russia l’indice RTS, ha guadagnato 

il +11,79% dopo il ritracciamento del -5,51% dello scorso anno. 

Negli Stati Uniti gli indici, dopo l’ottima performance del 2016 e del 2017 (da imputarsi sia ai 

generali segnali di miglioramento degli utili aziendali legati alla ripresa dell’economia del Paese 

che all’elezione di Trump oltre che agli effetti delle prime decisioni della nuova Amministrazione 

a favore delle aziende statunitensi),  Il Dow Jones ha perso vigore esprimendo una performance 

negativa del -5,63% passando dal livello di 24.719 punti di fine 2017 al livello di  23.327punti 

di fine 2018;  l’indice S&P 500, dopo la performance positiva del 2017 ha evidenziato anch’esso 

un -6,24% passando dal livello di  2.674 punti di fine 2017 al livello di 2.507 punti di fine 2018;  

il Nasdaq , dopo l’ottima  crescita del 2017 (+28,24%) ha anch’esso leggermente ritracciato  

(- 3,88%) passando dai 6.903 punti di fine 2017 ai 6.635 punti di fine 2018.  

L’indice Vix, che misura la volatilità implicita a breve termine delle opzioni “at the money” 

sull’indice S&P 500 quotate sul mercato delle opzioni del Chicago Bord of Trade (CBOT), in 

genere fluttuante su livelli del 20-30%, dopo il picco del novembre del 2008 (80,86%) e il 

ritracciamento consolidato di fine 2012, 2013, 2014, 2015, 2016 e 2017 (rispettivamente: 

22,72%, 13,72%, 15,92%, 18,21%, 14,04% e 11,04%) conferma il proprio assestamento 

attestandosi al 31 dicembre sul livello di 25,42 seppur evidenziando una crescita della volatilità 

allo scadere dell’esercizio, con una punta di circa il 36,00%.  

L’indice V2x, misurato e implementato da Deutsche Borse e Goldman Sachs, e che evidenzia 

la volatilità implicita dell’indice Eurostoxx 50, in genere fluttuante su livelli del 20-30%, ha 
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evidenziato un incremento della volatilità dei mercati passando dal livello di fine 2017 del 13,51% 

ad un livello di fine anno del 23,86%, con una punta massima del 34,74% in data 09 febbraio. 

Più nello specifico le performance del 2018 sono state le seguenti: il Ftse di Londra -12,48% 

(+7,63% nel 2017), lo Xetra Dax di Francoforte -18,26% (+12,51% nel 2017), il Cac di Parigi 

-10,95% (+9,26% nel 2017), l’Ibex di Madrid -14,97% (+7,40% nel 2017),  lo Smi di Zurigo 

-10,15%  (-6,78% nel 2017).  In Europa l’Eurostoxx 50 (l’indice rappresentativo dei titoli a 

maggiore capitalizzazione dell’Area Euro) ha fatto registrare, dopo la buona ripresa del 2017 

(+6,49%) un ritracciamento attorno ai 3.000 punti (-14,34%).  La Borsa italiana, dopo la 

crescita del 2017, dovuta al miglioramento del clima all’interno del sistema bancario, alla tenuta 

dei titoli governativi e alla forte espansione del mercato dei PIR, ha ritracciato: l’indice Ftse Mib 

ha fatto registrare infatti un -16,15% attestandosi appena sotto i 22.000 punti.  

Nella tabella riepiloghiamo la performance % delle principali borse mondiali per il 2018: 

 

Paese 2018 

Usa (DJ) -5,63 

Usa (Nasdaq) -3,88 

Usa (S&P500)) -6,24 

Giappone -12,08 

Brasile +15,03 

Russia +11,79 

India +3,15 

Hong Kong -13,61 

Shangai -25,31 

EuroStoxx 50 -14,34 

Londra -12,48 

Germania -18,26 

Francia -10,95 

Svizzera -10,15 

Spagna -14,97 

Italia -16,15 

Portogallo -6,53 

Irlanda -22,14 

Grecia -23,56 

* Area extra Ue in valuta locale 

Il cambio euro/dollaro, che ha chiuso il 2017 con una quotazione di 1,200, a fine 2018 si è 

attestato sul livello di 1,147, toccando una punta massima di 1,251 nella prima settimana di 
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febbraio ed una punta minima di 1,122 a metà novembre, riducendo così la svalutazione della 

moneta statunitense nei confronti dell’Euro dal 14% dello scorso anno a circa il 9,00%.   

Il cambio euro/sterlina, che ha chiuso il 2017 con una quotazione di 0,887 ha toccato un 

minimo a metà aprile di 0,863 ed un massimo a fine agosto di 0,909 per poi chiudere a fine 

dicembre sul livello di 0,900, evidenziando una svalutazione di circa l’1,5% della moneta 

britannica nei confronti dell’Euro, soprattutto per effetto delle problematiche relative alla 

“Brexit”. Ricordiamo che la svalutazione dell’esercizio 2017 era già stata dell’8,00%.  

Il cambio euro/franco svizzero, che ha chiuso il 2017 sul livello stabile di 1,170, a fine 2018 

ha leggermente recuperato e si è attestato sul livello di 1,128. La punta massima è stata a metà 

aprile (1,200) e la punta minima è stata ad inizio settembre (1,120). Ricordiamo che nel corso 

del 2015 il franco aveva perso circa il 15% nei confronti dell’Euro per effetto dell’abbandono da 

parte della Banca Centrale Svizzera del livello di cambio fisso (1,20) tra le due valute. 

Analizzando il comparto del risparmio gestito, il 2018 si è chiuso con un buon risultato per 

la raccolta sui prodotti di risparmio gestito, grazie all’abbondante liquidità presente sul mercato. 

La raccolta netta per il 2018 ha sfiorato i 10,00 miliardi di euro anche se nel quarto trimestre 

dell’anno il sistema ha segnato una flessione di circa 4,00 miliardi di euro.  Secondo Assogestioni 

il totale del patrimonio gestito dall’industria a fine dicembre si è attestato a circa 2.017 miliardi 

di euro (-3,45% rispetto ai 2.089 miliardi di euro di fine 2017 e 4,13% rispetto ai 1.937 miliardi 

di euro di fine 2016). Il totale gestito risulta essere quasi equamente ripartito tra gestioni 

collettive (1.013 miliardi) e gestioni di portafoglio (1.004 miliardi). Il saldo dei fondi aperti nel 

2018 è positivo per oltre mezzo miliardo (-8,7 miliardi nel quarto trimestre). Le macrocategorie 

favorite dagli investitori nel periodo di rilevazione sono risultate essere i Fondi Monetari (+2,6 

miliardi) e i Bilanciati (+459 milioni). Il patrimonio promosso dai fondi aperti PIR compliant 

ammonta a oltre 17 miliardi di euro. Le sottoscrizioni nette di questi prodotti da inizio anno 

hanno sfiorato i 4 miliardi (+163 milioni nel quarto trimestre dell’anno). 
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FATTI DI RILIEVO – ESERCIZIO 2019 
Le principali fonti di rischio per le prospettive di crescita globale per il 2019 derivano dal risultato 

dei negoziati commerciali tra Stati Uniti e Cina, dalla prossima evoluzione del processo della 

Brexit e delle possibili dimissioni della Premier inglese, oltre che dalla direzione che i mercati 

finanziari prenderanno nei prossimi mesi. Se i paesi interessati risolvessero le loro divergenze e 

la fiducia e il sentiment” dei mercati migliorasse, la crescita globale stimata dal Fondo Monetario 

potrebbe attestarsi al di sopra delle attuali previsioni (orientate verso il basso, in linea con le 

previsioni di ottobre).  

Il Fondo Monetario Internazionale, in gennaio, ha rivisto con un leggero ribasso le stime 

della crescita globale per il 2019 e il 2020. Nel rapporto il Fondo evidenzia come la debolezza 

nella seconda metà del 2018 si ripercuoterà molto probabilmente sui prossimi trimestri, con una 

crescita globale che dovrebbe scendere al 3,5% nel 2019 (con revisione al ribasso della stima di 

ottobre del +3,6%) e al +3,6% nel 2020 (con conferma della stima di ottobre). Ciò sarà 

sostanzialmente dovuto ad un rapido e persistente calo del tasso di crescita delle economie 

avanzate unitamente ad un temporaneo calo del tasso di crescita anche per le economie 

emergenti e in via di sviluppo (nello specifico: contrazioni in Argentina e in Turchia e impatto 

delle azioni commerciali sulla Cina e sulle altre economie asiatiche da parte del Presidente 

Trump). 

Negli Stati Uniti le stime riguardanti la crescita dell’economia per il 2019 e per il 2020 vedono 

un PIL in lieve ritracciamento rispetto a quello del 2018 (rispettivamente +2,5% e +1,8%, 

rispetto al +2,9% del 2018).  Nel rapporto diffuso si attribuiscono tali previsioni allo scioglimento 

dello stimolo fiscale e al fatto che il tasso dei fondi federali è temporaneamente più alto del tasso 

d'interesse neutrale. Tuttavia, il ritmo di espansione previsto appare superiore al tasso di crescita 

potenziale stimato dell'economia statunitense in entrambi gli anni. Secondo gli economisti del 

Fondo la forte crescita della domanda interna sosterrà l'aumento delle importazioni e contribuirà 

all'ampliamento del disavanzo delle partite correnti degli Stati Uniti.  

Le previsioni degli analisti per la crescita della Cina vedono un PIL, seppur in flessione, ancora 

in crescita al 6,2% sia per il 2019 che per 2020, in linea con le previsioni di ottobre 2018.  Negli 

ultimi mesi il governo cinese ha avviato diverse iniziative per sostenere l’economia, incentivando 

la domanda interna nel tentativo di rendere il Paese meno dipendente dalle esportazioni. Tra le 

iniziative ci sono state l’avvio di nuovi cantieri per le infrastrutture e la riduzione di alcune 

imposte. Il Paese ha posto in essere le basi per importanti riforme in ambito finanziario quali 

l’eliminazione per gli stranieri del tetto alla titolarità di quote in banche, società di brokeraggio, 

assicurazioni, fiduciarie, fino alla rimozione totale nell'arco di un triennio. E’ previsto inoltre un 

aumento dei volumi autorizzati alla negoziazione delle borse di Shanghai e di Shenzhen, mossa 

preliminare all'imminente inclusione delle blue chip cinesi nell'indice Msci. Infine, dovrebbe 
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essere attivato anche il link tra le borse di Shanghai e Londra, progetto che sembrava ormai 

essersi arenato. Il nuovo Governatore ha pubblicamente rimarcato il concetto della parità di 

trattamento e si è detto “fiducioso sul fatto che il mercato finanziario cinese sarà un mercato più 

competitivo, meglio regolamentato e che servirà anche l'economia reale molto meglio, basandosi 

sulla concorrenza leale e la parità di condizioni”. 

Per quanto riguarda il Giappone le stime prevedono una flessione per il 2019, con una crescita 

pari all’1,1%, e per il 2020, con una crescita pari allo 0,5%. La revisione rispetto alle proiezioni 

di ottobre 2018 (+0,0% per il 2019 e +1,6% per il 2020) si basano sostanzialmente sulla 

convinzione di un ulteriore sostegno fiscale all'economia quest'anno, comprese alcune misure 

per mitigare gli effetti dell'aumento del tasso di tassazione del consumo pianificato per l’ultimo 

trimestre 2019.  

In generale le economie avanzate sono viste espandersi quest'anno del 2,0% (anziché 

dell’1,9% mentre nel prossimo anno è previsto un +1,7% (stabile rispetto alle precedenti 

previsioni); il comparto delle economie avanzate unite a quelle dei mercati emergenti 

(cresciute del 4,6% nel 2018) sono viste espandersi quest'anno del 4,5% e nel prossimo del 

4,9%, rispetto alle stime di ottobre che prevedevano una crescita del 5,0% per entrambi gli 

anni. 

Per il 2019 e il 2020 gli analisti intravedono un ritmo di espansione in miglioramento per la 

Russia (+1,6% per il 2019 e +1,7% per il 2020) e per il Brasile (+2,5% per il 2019 e +2,2% 

per il 2020). Più contenuto appare invece il miglioramento dell’India, vista in rialzo rispetto al 

2018, al +7,5% per il 2019 e al + 7,7% per il 2020. 

La crescita nell’Eurozona, dovrebbe passare dall'1,8% nel 2018 all'1,6% nel 2019 (0,3 in meno 

rispetto alla previsione di ottobre scorso) e all'1,7% nel 2020, in rialzo rispetto alla stima del 

+1,5% di ottobre). La revisione al ribasso del dato dello scorso autunno  riflette il rallentamento 

- avvenuto nella seconda metà del 2018 – da imputare alla riduzione dei tassi di crescita per 

molte economie dell’Area (in particolare per la Germania, in cui la produzione industriale e i 

consumi privati hanno ritracciato, per l'Italia, a causa della debolezza della domanda interna e 

dei maggiori costi di finanziamento dovuti al livello elevato dello spread sui titoli governativi, e 

per la Francia, a causa dell'impatto negativo delle forti proteste di piazza).  

Il tasso di disoccupazione dell’area, dopo aver toccato in dicembre il 7,8% (dall’8,6% del 

dicembre 2017) è rimasto stabile sia in gennaio che in febbraio. 

La Germania è vista crescere dell’1,3% (0,4 in meno rispetto alle precedenti stime) quest'anno 

e dell’1,6% nel prossimo (0,1 in meno la revisione rispetto ad ottobre). 
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In Francia è attesa un'espansione dell’1,5% per 2019 e dell’1,6% per il 2020; la stima per il 

2019 è inferiore di 0,1 rispetto a quella precedente mentre quella per il 2020 è superiore di 0,1 

rispetto alle medesime stime. 

Le stime per la Spagna sono aumentate di 0,1 per il 2019 a un +2,2% mentre per il 2020 sono 

state riviste al rialzo dello 0,3 a un +1,9%. 

Il Fondo Monetario ha invece ritoccato al ribasso le stime di crescita dell'Italia, sottolineando i 

rischi associati all’implementazione delle riforme e al reperimento dei fondi per la prossima 

Finanziaria legati ai primi provvedimenti decisi dal Governo “Lega-5 Stelle” (Quota 100 e Reddito 

di Cittadinanza). Ulteriori preoccupazioni derivano dalla politica fiscale italiana e dal livello degli 

spread che, seppur ridotti rispetto ai picchi di ottobre-novembre, sono considerati ancora elevati. 

Secondo il FMI un protratto periodo di rendimenti elevati penalizzerebbe ulteriormente le banche 

italiane, peserebbe sull'attività economica e peggiorerebbe la dinamica del debito. 

Dopo un 2017 con un PIL salito dell’1,6% e un 2018 con un PIL in rialzo dell'1,0%, nel 2019 il 

PIL del nostro Paese è visto crescere solo dello 0,6% (dimezzando la previsione di ottobre del 

+1,2%). Per il 2020 le attese sono per un'espansione dello 0,9% (rivista al rialzo di 0,3 la stima 

di ottobre di un +0,6%). 

Nella tabella riepiloghiamo in sintesi la crescita delle principali economie mondiali stimata 

per il 2019 e il 2020: 

Paese 2019 2020 

Mondo 3,5 3,6 

Usa  2,5 1,8 

Area Euro 1,6 1,7 

Economie Avanzate 2,0 1,7 

Economie Avanzate e Mercati Emergenti 4,5 4,9 

Italia 0,6 0,9 

Regno Unito 1,5 1,6 

Germania 1,3 1,6 

Francia 1,5 1,6 

Spagna 2,2 1,9 

Giappone 1,1 0,5 

Cina 6,2 6,2 

India 7,5 7,7 

Brasile 2,5 2,2 

Russia 1,6 1,7 

*Fonti: IMF, World Economic Outlook (January 2019) 
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L’indice Vix, che a fine 2018 si attestava sul livello di 25,42%, esprime oggi un livello più basso 

di volatilità al 15,22%. 

L’indice V2x, che a fine 2018 si attestava sul livello di 23,86% esprime oggi un livello più basso 

di volatilità al 16,34%.  

Il cambio euro/dollaro, che a fine dicembre 2018 viaggiava su livelli di circa 1,147, pur 

toccando un massimo nella prima decade di gennaio di 1,154, ha poi recuperato attestandosi sui 

livelli attuali di circa 1,128 evidenziando un leggero apprezzamento da inizio anno della valuta 

europea nei confronti di quella statunitense. Dai valori di metà aprile 2015 (1,05/1,06) il dollaro 

ha tuttavia recuperato circa il 7,5%. 

Il cambio euro/sterlina, che a fine 2018 era attestato sul livello di 0,900, ha toccato una punta 

massima il 09 gennaio di 0,903 per poi ritracciare ed attestarsi al valore attuale di 0,854, 

evidenziando un leggero recupero della sterlina verso l’euro di circa il 5,0%. 

Il cambio euro/franco svizzero, che a fine 2018 era attestato sul livello di 1,128, è rimasto 

sostanzialmente stabile toccando il livello attuale di 1,120 toccando una punta di 1,414 alla fine 

di gennaio. 

Nell’ambito delle materie prime, il prezzo dell’oro ha guadagnato circa il 3,0% da inizio 2019 

passando da un valore di 1.282 dollari/oncia agli attuali 1.319 dollari/oncia, toccando una punta 

massima a metà febbraio di 1.341 dollari/oncia. Il prezzo del petrolio, dal livello di fine 2018 di 

53,80 dollari/barile ha guadagnato un ulteriore 27,00% attestandosi sulle quotazioni attuali di 

68,09 dollari/barile e toccando una punta massima di 68,50 dollari/barile in data 20 marzo. 

Dopo i tre rialzi operati nel 2017 ed i quattro operati nel 2018 la Federal Reserve (FED) ha 

continuato nella sua politica restrittiva mantenendo tuttavia invariato il livello dei tassi nel range 

2,25-2,50% sia in gennaio che in marzo dando così segnali di più chiaro supporto a un’economia, 

sia globale che americana, in frenata. La FED, ha inoltre indicato a gran maggioranza (undici 

esponenti del FOMC su 17 totali) che non intende effettuare più alcuna stretta nel corso 

dell’intero 2019, nonostante le precedenti dichiarazioni che ipotizzavano fino a due interventi nel 

corso del 2019. Un’unica stretta è per ora prevista nel 2020.  La Fed ridurrà il suo vasto 

portafoglio di asset - accumulato con il “QE” partito per combattere la crisi del 2008 (circa 4.000 

miliardi di dollari) - a fine settembre, iniziando già da maggio. La Borsa statunitense, che aveva 

atteso con nervosismo la decisione, ha reagito a tale annuncio con un parziale recupero di 

precedenti perdite nell’azionario e con un rally obbligazionario.  

La curva dei rendimenti americana, in questa prima parte dell’anno, ha evidenziato uno 

spread fra i rendimenti a 10 e 2 anni sostanzialmente stabile che è infatti passato dallo 0,033% 

del dicembre 2018 allo 0,034% attuale, toccando una punta massima di 0,119% in data 01 
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marzo.  In tale contesto il movimento dei due tassi di riferimento (sia il 2 che il 10 anni) ha 

evidenziato una leggera flessione: il tasso a 2 anni è passato da un livello di 2,649% del dicembre 

2018 al livello attuale del 2,363% mentre il tasso a 10 anni è passato da un livello del 2,682% 

del dicembre 2018 al livello del 2,399% attuale.   Anche il tasso a 30 anni ha subito una leggera 

flessione passando da un livello del 2,814% di fine 2018 al livello attuale del 2,580%, con una 

punta minima del 2,521% in data 27 marzo. 

La BCE nel corso del 2018 ha mantenuto invariati i tassi di interesse sul livello dello 0,00% ed 

ha concluso il “QE”.  Il governatore Draghi ha affermato che “la stretta monetaria non avverrà 

prima dell’estate 2019”. Gli analisti, invece, ritengono che un primo rialzo possa slittare in 

settembre. Sarebbe comunque un segnale di inversione di tendenza importante, basti ricordare 

che l’ultimo rialzo dei tassi in Area Euro risale al lontano aprile 2011 quando l’allora governatore 

Trichet, sorprendendo i mercati e in piena recessione, decise di alzare il costo del denaro dall’1% 

all’1,25%. Conseguentemente il comparto obbligazionario, sia pubblico che privato e gli spread 

sovrani dei Paesi del Sud Europa, potrebbero continuare a risentirne.  

La curva dei rendimenti nell’Area Euro ha espresso uno spread fra i rendimenti a 10 e 2 anni 

che è leggermente sceso passando dallo 0,986% di dicembre 2018 allo 0,675% attuale. In tale 

contesto il tasso a 2 anni è passato dal -0,174% del dicembre 2018 allo 0,202% attuale mentre 

il tasso a 10 anni è passato dallo 0,812% del dicembre 2018 allo 0,473% attuale.    

Il tasso a 30 anni ha ritracciato rispetto al livello di fine 2018 dell’1,295% arrivando a toccare 

oggi un livello del dell’1,001%.  L’Euribor mensile è rimasto sostanzialmente stabile passando 

dal livello di -0,363% di fine 2018 al livello attuale di -0,368% mentre l’Euribor trimestrale è 

rimasto oggi stabile sul livello di -0,309% di fine 2018.  

Per quanto riguarda i rendimenti governativi, per il Bund tedesco decennale il tasso 

benchmark è passato dallo 0,235% di fine 2018 all’attuale -0,052% (minimo degli ultimi due 

anni) con una punta massima di 0,973% in data 09 gennaio. Per il BTP italiano decennale, il 

tasso benchmark è passato dal 2,737% di fine 2018 all’1,495% di oggi, con una punta massima 

di inizio febbraio del 2,952% ed una punta minima del 2,443% in data 22 marzo.  Lo spread 

Btp/Bund, è passato dai 249,483 b.p. di fine 2018 agli attuali 253,216 b.p., con una punta 

massima di 286,532 b.p. toccata ad inizio febbraio ed una punta minima di 236,836 b.p. toccata 

a metà marzo. 

 

Nella prima parte dell’anno i mercati azionari internazionali hanno registrato performance 

molto positive grazie alla correzione dell’eccesso di pessimismo che aveva alimentato le forti 

vendite (e il conseguente calo dei mercati) dell’ultimo scorcio del 2018, grazie ad un 

orientamento più accomodante da parte delle principali Banche Centrali, grazie 

all’implementazione di misure di stimolo in Cina e l’allentamento dei rischi geopolitici.  
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L’indice MSCI World è passato dai circa   5.412 punti di fine 2018 agli attuali 6.211 punti  

(+ 14,77).  L’indice MSCI World (ex Europe) è passato dai circa 261 punti di fine 2018 agli 

attuali 306 punti (+ 17,26). L’indice MSCI Europe è passato dai circa   194 punti di fine 2018 

agli attuali 224 punti (+ 15,63).  Per l’area mercati emergenti l’indice MSCI Emerging 

Market, è rimasto sostanzialmente stabile passando dai circa 366 punti di fine 2018 agli attuali 

420 (+ 14,85%). 

Anche i mercati europei presentano, nel loro complesso, una buona performance.  L’indice 

Eurostoxx 50 ha fatto registrare un +14,57% passando dai circa 3.000 punti di fine 2018 agli 

attuali circa 3.438 punti.  

L’indice italiano esprime una performance anche superiore a quella dell’Eurostoxx 50 (+18,62%) 

passando dai circa 18.324 punti di fine 2018 agli attuali 21.735 punti. 

Nella tabella riepiloghiamo la performance % delle principali borse mondiali da inizio 2019: 

Paese 2019 

Usa (DJ) +13,54 

Usa (Nasdaq) +19,31 

Usa (S&P500)) +14,86 

Giappone +8,96 

Brasile +9,84 

Russia +7,72 

India +7,40 

Hong Kong +15,83 

Shangai +34,93 

EuroStoxx 50 +14,57 

Londra +10,41 

Germania +13,43 

Francia +15,59 

Svizzera +13,06 

Spagna +10,99 

Italia +18,62 

Portogallo +12,36 

Irlanda +15,64 

Grecia +23,15 

*Dati al 05.04.2019 - Area extra Ue in valuta locale 

Le stime prevedono, nonostante la sopravalutazione di alcuni di essi, mercati azionari con una 

tendenza ancora al rialzo tenendo conto della liquidità ancora molto ampia sui mercati.  Gli 

analisti, ancora moderatamente ottimisti, raccomandano comunque cautela e un “atteggiamento 

tattico” tenendo in considerazione una serie di rischi da imputare essenzialmente ai seguenti 
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fattori: rallentamento globale prolungato, valutazioni elevate sia nel mercato azionario che nel 

mercato obbligazionario, rischi geopolitici, rischi politici negli Stati Uniti, anche legati agli impatti 

di ulteriori decisioni dell’Amministrazione Trump sui dazi alle importazioni dall’estero, in 

particolare dalla Cina. In sostanza, tenendo conto che il recupero dei mercati è avvenuto in 

concomitanza con un flusso di dati macro particolarmente deludenti e che alcune attuali 

valutazioni sono considerate elevate, molti analisti ritengono probabile una fase di 

consolidamento per i mercati. Un ulteriore trend di crescita più esteso e prolungato potrebbe 

verificarsi in presenza di una stabilizzazione delle attese degli investitori sull’andamento della 

crescita economica.  
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LA GESTIONE DELLA CASSA NAZIONALE DEL NOTARIATO 
 
 

 

IL CONTO ECONOMICO 

Il bilancio consuntivo della Cassa Nazionale del Notariato nel 2018 presenta un avanzo 

economico di 19,871 milioni di euro. Tale risultato scaturisce dalla contrapposizione di ricavi, 

quantificati al 31/12 in 350,106 milioni di euro, e costi, il cui ammontare complessivo viene 

fissato in 330,234 milioni di euro; sia le entrate che le uscite fanno rilevare, rapportate al 

consuntivo dello scorso esercizio, un decremento rispettivamente del 4,32% e del 3,84%.  
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Le riserve patrimoniali a fine dell’esercizio, in seguito alla capitalizzazione dell’avanzo 

conseguito, risultano incrementate dell’1,39% rispetto all’esercizio precedente, raggiungendo 

l’importo di 1,454 miliardi di euro, idoneo alla copertura di 7,01 volte il costo sostenuto per 

l’erogazione delle pensioni nel 2018 (e quindi oltre il limite fissato dal decreto legislativo 

509/1994 nelle cinque annualità).  
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Nelle seguenti tabelle sono riportate, per categoria, le voci dei ricavi e dei costi del consuntivo 

2018, confrontate con i valori definitivi dell’esercizio precedente (prospetto scalare): 
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LA GESTIONE CORRENTE 

La gestione corrente risulta essere certamente la più significativa per la Cassa poiché ingloba 

la gestione previdenziale che esprime la capacità dei contributi notarili di finanziare, in 

un’ottica di ripartizione, le pensioni e gli assegni di integrazione. Indica, nondimeno, la stessa 

propensione dell’Associazione a rinviare importanti risorse alle riserve patrimoniali affinché 

siano stabilmente adeguate agli impegni assunti. 

Il risultato dell’area previdenziale ha registrato un lieve aumento rispetto al precedente 

esercizio quale risultato dell’incremento delle entrate contributive (aumentate in valore 

assoluto di circa 4,729 milioni di euro) e in direzione opposta della contestuale crescita delle 

prestazioni previdenziali (1,679 milioni di euro).  

Il saldo della gestione corrente previdenziale è quantificato pertanto nel 2018 in 85,656 milioni 

di euro contro gli 82,606 milioni di euro dell’esercizio precedente (+3,69%). 

Al netto delle prestazioni assistenziali, il cui costo dell’anno è stato pari a 0,765 milioni di euro, 

l’avanzo dell’area caratteristica della Cassa è rilevato in 84,891 milioni di euro, in luogo degli 

80,114 milioni di euro dello scorso esercizio (+5,96%). 
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I volumi repertoriali generati dalla professione notarile, dopo un lungo periodo di forte calo e 

aumenti nominali correlati all’entrata in vigore del D.M. 265/2012 (1° aprile 2013), negli 

esercizi 2015 e 2016 hanno fatto registrare un significativo andamento positivo, con repertori 

in crescita del 3,66% (2015/2014) e del 9,56% (2016/2015).  

Tale volume repertoriale, lievemente contratto nel 2017 (-0,71%, 2017/2016), dai dati assunti 

nel 2018 risulta essere tornato positivo e quantificato in 759,293 milioni di euro per un numero 

di atti stipulati pari a 3.851.438 (contro un repertorio 2017 di 750,435 milioni di euro, per 

3.830.803 atti stipulati) superiori rispettivamente dell’1,18% e dello 0,54% rispetto ai valori 

consuntivi dell’esercizio precedente, con riflesso sulle correlate entrate contributive (+1,36% 

rispetto al 2017). 

 
Come per l’esercizio precedente la tendenza repertoriale è stata altalenante ed incerta nel 

corso di tutto l’esercizio, con consistenti incrementi nei mesi di ottobre (+10,62%) e luglio 

(+6,28%), mentre i decrementi più significativi hanno interessato i mesi di settembre (-

8,49%) e marzo (-4,10%). Questo andamento ha determinato il saldo positivo sopra 

indicato:+1,18% 2018/2017.  
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La contribuzione corrente è formata, oltre che dai contributi pervenuti dagli Archivi Notarili, da 

altre entrate minori: “Contributi Notarili Amministratori Enti Locali (D.M. 25/5/01)”, “Contributi 

ex Uffici del Registro (Agenzia delle Entrate)”, “Contributi previdenziali da ricongiunzione 

(Legge 5/3/1990, n. 45)” e “Contributi previdenziali – riscatti”. Il gettito dell’anno 2018 

generato da tale residuale categoria contributiva è stato di 1,254 milioni di euro, contro 0,448 

milioni dell’esercizio precedente. 
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L’andamento dell’attività notarile, che ha consentito la formazione di un’entrata contributiva 

pari a 292,773 milioni di euro (contro, ricordiamo, i 288,850 milioni di euro del 2017), è stato 

accompagnato dalla crescita delle prestazioni per quiescenza, iscritte per un totale di 207,318 

milioni di euro, con un incremento rispetto all’esercizio precedente dell’1,02% (nonostante la 

mancata rivalutazione annuale), evento già rilevato negli scorsi esercizi ancorché in sensibile 

rallentamento rispetto agli anni passati (si consideri che dal 2010 ad oggi il costo delle pensioni 

ha subito un incremento del 17,12%, passando da 177,020 a 207,318 milioni di euro). 

 

 
 

Questa costante crescita delle prestazioni di quiescenza (dovuta fondamentalmente a fattori 

demografici e alla crisi economica che ha generato un’importate contrazione dell’attività 

notarile favorendone il collocamento a riposo a domanda) è stata fronteggiata intervenendo a 

sostegno delle entrate (mediante rimodulazioni dell’aliquota contributiva) e cercando nel 

contempo di calmierare e contenere le uscite (blocco della perequazione pensionistica, modifica 

temporanea della modalità di erogazione dell’indennità di cessazione, contenimento dei costi 

assistenziali). 

Gli andamenti registrati dalla gestione previdenziale e assistenziale negli ultimi anni mostrano 

chiaramente la dinamica prima descritta:     
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PRESTAZIONI CORRENTI PREVIDENZIALI E ASSISTENZIALI 

Il montante contributivo incassato è prima di tutto diretto alla copertura finanziaria delle 

prestazioni correnti previdenziali.  

Tali spese sono costituite dalle pensioni agli iscritti e dagli assegni di integrazione. Nel corso 

del 2018 tali spese hanno generato un esborso economico totale di 208,371 milioni di euro pari 

ad un incremento percentuale, rispetto al 2017, dello 0,81%. 

 

Tale variazione è essenzialmente attribuibile all’andamento della spesa relativa alle “Pensioni 

agli iscritti” che cresce, nell’anno in esame, dell’1,02% (2,096 milioni di euro). 

L’aumento della spesa previdenziale si è verificato nonostante il Consiglio di Amministrazione 

nella seduta del 25 maggio 2018 abbia deliberato l’esclusione del meccanismo di perequazione 

automatica delle pensioni, in applicazione dell’art.22, comma 2 del Regolamento per l’Attività 

di Previdenza e Solidarietà (in considerazione del valore della variazione dell’indice Istat 

+1,10% e del valore della variazione percentuale della media individuale dei contributi versati 

alla Cassa nel biennio 2016/2017 -0,68%).  

L’evoluzione del costo delle 

pensioni nell’anno 2018, così come 

per gli esercizi precedenti, è quindi 

interamente attribuibile alla 

crescita del numero delle pensioni 

dirette generata principalmente 

dall’aumento della vita media della 

popolazione in quiescenza. 

Rispetto al dato di stock osservato 

al 31 dicembre, il numero dei 

trattamenti di quiescenza è 

aumentato solo di una unità, 

passando dai 2624 del 2017 ai 

2625 del 2018; risultano però 

variate le proporzioni tra le prestazioni erogate, con un incremento delle prestazioni dirette e 

una contrazione delle prestazioni indirette e a favore dei congiunti. 
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Di seguito si riporta la divisione regionale dell’onere per le pensioni agli iscritti nell’anno 2018 e 

2017 messi a confronto. 

 
Nella categoria delle prestazioni correnti previdenziali risulta in diminuzione la spesa per gli 

“Assegni di integrazione”. Nel corso dell’anno 2018 sono stati deliberati assegni per un valore 

complessivo di 1,054 milioni di euro, necessari a integrare i repertori prodotti da alcuni Notai 

risultati inferiori al parametro stabilito dal Consiglio di Amministrazione. 
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Il costo rilevato nell’esercizio, che fa 

riferimento per la totalità a 

prestazioni deliberate nel 2018, 

registra una diminuzione del 28,36% 

rispetto al precedente 2017 (in cui 

l’onere era stato di 1,471 milioni di 

euro); si ricorda che il Consiglio di 

Amministrazione della Cassa ad aprile 

2018 ha deliberato la media nazionale 

repertoriale per il 2017 nella misura 

di 72.230,58 euro (contro 70.722,21 

euro dell’esercizio precedente) e di 

mantenere la massima aliquota 

prevista dal Regolamento (40% 

dell’onorario medio nazionale) per il 

computo degli assegni di 

integrazione; il massimale integrabile 

così calcolato è risultato pari ad euro 

28.892,23 (contro 28.288,88 dell’esercizio precedente). 

Le prestazioni correnti assistenziali sono iscritte per un totale di 0,765 milioni di euro, contro 

2,492 milioni di euro del 2017 e fanno rilevare un decremento del 69,31% rispetto all’esercizio 

precedente; la quasi totalità delle prestazioni assistenziali è rappresentata dall’onere della 

polizza sanitaria, iscritto nel 2018 per 0,735 milioni di euro, contro 2,453 milioni di euro del 

2017. 

 
In considerazione del particolare momento attraversato dal notariato, il Consiglio di 

Amministrazione della Cassa a decorrere dal novembre 2014, al fine di generare maggiori 

risorse da destinare alle riserve patrimoniali per la copertura delle prestazioni future, è 

intervenuto in maniera sostanziale anche sulle prestazioni assistenziali di carattere non 

obbligatorio ed in particolar modo sulla polizza sanitaria; infatti, la copertura assicurativa è 

stata strutturata in un piano base (a carico della Cassa) e un piano integrativo (a carico 
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dell’aderente) al fine di consentire all’Ente una consistente riduzione dei costi (considerati 

anche i livelli di spesa raggiunti negli ultimi anni). 

Nel particolare si segnala che l’onere rilevato in bilancio nel 2018 per la polizza sanitaria è 

riportato al netto di un recupero pari a circa 1,9 milioni di euro ottenuto in forza della clausola 

di “Partecipazione agli utili” prevista nell’ambito della polizza in essere con la precedente 

compagnia di assicurazione Unisalute S.p.A.  

Se non si considerasse detto recupero, l’onere della polizza sanitaria ammonterebbe a 2,608 

milioni di euro nel 2018, rilevando così un incremento del 6,32% rispetto al 2017, incremento 

dovuto anche a due regolazioni di premio contabilizzate nel 2018 (per un totale di 194.426 

euro). Nella tabella sottostante si riporta l’onere sostenuto dalla Cassa per la polizza sanitaria 

dal 2010 al 2018: 

 
Di seguito si rappresenta graficamente l’indice di equilibrio registrato dalla “gestione corrente” 

e della “gestione previdenziale” dal 2006 al 2018. 
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LA GESTIONE PATRIMONIALE 

I ricavi patrimoniali lordi, quantificati in 36,877 milioni di euro, al netto dei relativi costi (costi 

immobiliari per 5,417 milioni di euro e mobiliari per 7,893 milioni di euro) non hanno 

consentito la copertura delle spese relative alle indennità di cessazione (indennità determinate 

ai sensi dell’articolo 26 del Regolamento per l’attività di Previdenza e di Solidarietà), il cui costo 

viene calcolato in 38,027 milioni di euro, comprensivo degli interessi ad essa collegati (0,695 

milioni di euro).  

 

La spesa per indennità di cessazione viene considerata come onere strettamente correlato agli 

anni di contribuzione e di esercizio professionale del Notaio e trova, pertanto, la sua naturale 

copertura finanziaria nelle rendite rivenienti dalla gestione patrimoniale. 

La gestione patrimoniale nel 2018 rileva un saldo negativo di 14,459 milioni di euro (contro il 

positivo risultato del 2017 pari a 25,338 milioni di euro), in virtù della sensibile contrazione dei 

ricavi patrimoniali netti (-54,14%) e della contestuale crescita dell’onere per le indennità di 

cessazione (+45,96%), quest’ultima quale conseguenza diretta del termine del regime 

transitorio di erogazione rateizzata delle indennità a coloro i quali avessero richiesto il 

collocamento in quiescenza prima del compimento del settantacinquesimo anno di età 

(introdotto nell’ambito dell’art. 26 del Regolamento per l’attività di Previdenza e di Solidarietà). 
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Per completezza si rileva che l’ultimo tasso di remunerazione del patrimonio complessivo della 

Cassa, applicato per il calcolo degli interessi erogati nel 2018, è stato quello del 2017 pari al 

2,65%. 

 

 
E’ comunque opportuno specificare che il saldo negativo della gestione patrimoniale del 2018 è 

stato adeguatamente compensato dall’utilizzo del “Fondo integrativo previdenziale”, costituito 

negli anni passati proprio per equilibrare l’eventuale differenza tra rendite patrimoniali nette e 

indennità di cessazione (la compensazione è avvenuta tramite l’imputazione di un ricavo di pari 

importo nella voce “Altri ricavi di gestione”). 

Le rendite nette del patrimonio hanno registrato pertanto una decisa contrazione passando dai 

51,390 milioni di euro dell’esercizio precedente a 23,567 milioni di euro del 2018, diminuzione 

attribuibile all’assenza di poste straordinarie sia nell’ambito della gestione del patrimonio 

immobiliare che mobiliare, imputabili nel primo caso all’operazione di conferimento immobiliare 
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perfezionata nel 2017 (l’eccedenza netta per tale operazione è stata quantificata in 10,819 

milioni di euro) e nel secondo caso all’operazione di fusione che ha interessato il Fondo F2i 

consentendo la realizzazione di una plusvalenza netta pari a 9,056 milioni di euro. 

Escludendo i ricavi netti straordinari generati dalle operazioni suindicate, il saldo della gestione 

patrimoniale nel 2017 ammonterebbe a 5,463 milioni di euro, mostrando una differenza più 

contenuta rispetto al saldo della gestione patrimoniale 2018 paria a -14,459 milioni di euro.  

 

 

Ha contribuito a tale risultato anche l’andamento dei costi diretti di produzione delle rendite 

patrimoniali che, al netto della minusvalenza rilevata nell’operazione di conferimento 

immobiliare (2,498 milioni di euro), vengono quantificati in 15,551 milioni di euro nel 2017 

contro 13,310 milioni di euro del 2018 (-14,41%). 

Di seguito si rappresenta graficamente l’indice della gestione patrimoniale dal 2006 al 2018. 
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Il saldo negativo della gestione patrimoniale dell’esercizio 2018, così come avvenuto nel 2016, 

è stato integralmente coperto dall’utilizzo del “Fondo integrativo previdenziale”, istituito 

proprio per poter compensare eventuali disequilibri tra i ricavi netti patrimoniali e i costi per 

indennità di cessazione. 

 
 
 
SETTORE IMMOBILIARE 

Per l’esercizio 2018 si rilevano entrate lorde totali inerenti il patrimonio immobiliare per 9,829 

milioni di euro, contro 24,677 milioni di euro del 2017 (-60,17% rispetto al consuntivo 2017), 

andamento attribuibile fondamentalmente, come accennato in precedenza, all’assenza di ricavi 

straordinari dell’area immobiliare nel 2018. I redditi patrimoniali rilevati nel 2018 riguardano 

quindi esclusivamente la voce “Affitti di immobili” e fanno rilevare una contrazione del 12,80% 

rispetto allo scorso esercizio (11,257 milioni di euro),  quale conseguenza dei minori canoni 

accertati  in seguito al conferimento perfezionato a fine 2017 e alla contabilizzazione avvenuta 

nel medesimo anno di un’entrata straordinaria correlata all’ulteriore rinnovo novennale del 

contratto di locazione relativo all’immobile di Via Baracchini, 10 Milano, destinato ad uso 

alberghiero; a parità di analisi, escludendo pertanto dal 2017 i canoni degli stabili conferiti e 

l’entrata straordinaria prima menzionata, i canoni 2018 risulterebbero pressoché equivalenti 

rispetto al valore 2017 (-0,38%). 
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La categoria “Costi gestione immobiliare”, iscritta per un totale di 5,417 milioni di euro (-

32,84% rispetto ai costi 2017), compendia il carico fiscale dell’Associazione (quantificato 

complessivamente in 4,281 milioni di euro contro 4,651 milioni di euro del 2017, in discesa 

quale conseguenza dell’operazione di apporto) e le spese di gestione e manutenzione del 

patrimonio immobiliare della Cassa (per un totale di 1,137 milioni di euro contro 0,916 milioni 

di euro del 2017). Al netto della posta straordinaria rilevata nel 2017 quale minusvalenza 

generata dal conferimento immobiliare di fine anno (2,498 milioni di euro), la diminuzione 

degli oneri 2018 per la gestione del patrimonio immobiliare sarebbe più contenuta e 

quantificata in -2,70% rispetto all’esercizio precedente. 

 

 
 

L’Ufficio Gestione Patrimonio Immobiliare nel corso del 2018 ha affrontato, istruito e condotto 

a termine una serie di attività prevalentemente volte alla messa a reddito delle unità sfitte, al 

rinnovo dei contratti scaduti, al monitoraggio degli incassi per canoni ed oneri accessori ed al 

recupero crediti, senza trascurare ogni connessa attività in campo amministrativo, 

manutentivo, urbanistico e fiscale (IMU, TASI e registrazione contratti). Parallelamente, ha 

proseguito l’attività di due diligence amministrativo-contabile e tecnico-progettuale di gran 

parte del patrimonio immobiliare, avviando e perfezionando, nell’ottica di incentivare 

l’alienazione delle residue unità immobiliari sfitte, già deliberate in vendita, l’attività volta 

all’aggiornamento delle procedure di vendita e alla stipula della  Convenzione con il Consiglio 

Nazionale del Notariato, che consentirà l’alienazione anche con il sistema dell’asta telematica.  
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Entrando nel dettaglio delle attività rileviamo come si sia continuato a svolgere la capillare 

analisi della situazione immobiliare volta alla “conservazione” del patrimonio attuale 

attraverso: 

• la ricognizione delle unità sfitte e delle cause specifiche che sottendono alla scarsa 

domanda di locazione; 

• l’individuazione delle iniziative da adottare per rilanciare l’offerta, incentivare la messa a 

reddito e prevenire i recessi anticipati dai contratti in corso; 

• la “regolarizzazione” urbanistico - catastale degli immobili con predisposizione delle 

relative certificazioni/attestazioni energetiche. 

 

La situazione degli “sfitti” al 31/12/2018 si è ridotta ai minimi storici attestandosi su una 

percentuale del 2,76% avuto riguardo alle sole unità immobiliari principali locabili. 

 

  
 

Con riguardo all’attività volta alla messa a reddito delle unità immobiliari, sono state avviate, 

ed in parte concluse, complesse trattative volte alla locazione ad uso diverso sia di unità fuori 

Roma che su Roma. In particolare, nell’anno 2018 è stato possibile superare la “storica” 

vacancy registrata nel complesso “Il Girasole” di Lacchiarella (Mi) sin dall’epoca dell’acquisto 

risalente agli anni 80. 

Grazie alla attenta analisi dei luoghi e delle prospettive del mercato locale dominato da 

commercianti all’ingrosso cinesi, è stato possibile avviare e condurre a termine trattative per la 

locazione di 6 unità immobiliari (per una superficie complessiva di 4.500 mq circa) oltre 

pertinenze, giungendo così a raggiungere il traguardo di avere a reddito tutte le 10 unità 

immobiliari in proprietà e conseguire l’azzeramento delle spese comprensoriali ripetibili a carico 

della Cassa per le unità sfitte. 
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Parallelamente, intensa è stata l’attività per rilanciare la messa a reddito del fabbricato 

industriale cielo-terra di via Pedullà/Gualco in Genova, parzialmente locato sino al 30/06/2018 

con una superficie coperta sfitta di circa 11.000 mq. 

 All’esito di una complessa trattativa, con decorrenza 1° luglio 2018 è stato stipulato un nuovo 

contratto di locazione, avente ad oggetto locali a destinazione industriale di circa 8.500 mq, 

posti ai piani terra e primo del fabbricato di via Gualco, per un canone a regime pari ad € 

300.000,00 annuo, ciò che ha anche consentito di avviare nuove trattative per l’unica unità 

immobiliare ancora sfitta posta al V piano. 

Parallelamente, l’Ufficio ha curato la gestione di 165 contratti di locazione in corso (di cui 5 

contratti alberghieri) e perseguito l’obiettivo di mettere a completo reddito, le residue 10 unità 

principali sfitte non in vendita registrate al 31/12/2018, di cui due locate nel corso del primo 

trimestre del 2019. 

Nel comparto alberghiero (composto da 5 immobili cielo-terra in Verona, Milano, Firenze e 

Roma: via Cavour 185 e Piazza Montecitorio/Colonna Antonina) tutte le unità immobiliari 

risultano completamente a reddito con un incasso per canoni nel 2018 pari a circa 4,376 

milioni di euro.   

Relativamente alle attività di tipo manutentivo (in vigenza dell’Accordo Quadro per la 

manutenzione ordinaria degli immobili ubicati nella Regione Lazio), l’Ufficio ha potuto avviare 

con maggiore speditezza una serie di attività volte non solo al recupero manutentivo mirato 

alla locazione, ma anche ad interventi di manutenzione programmata ed accidentale negli 

immobili cielo terra di Roma.   

Quanto alla gestione dell’attività manutentiva Fuori Roma, con la stipula – a seguito di 

procedura di gara negoziata - del nuovo Accordo Quadro per la manutenzione ordinaria degli 

immobili ubicati nelle Regioni Liguria e Lombardia, l’Ufficio ha potuto avviare con maggiore 

speditezza i necessari interventi manutentivi nel fabbricato di via Gualco in Genova e nelle 

unità immobiliari del comprensorio de “il Girasole” in Lacchiarella (Milano).  

Si evidenzia che nel periodo considerato l’Ufficio ha anche avviato un capillare controllo del 

rispetto delle prescrizioni imposte dalla normativa antincendio, monitorando la rispondenza a 

norma dei fabbricati soggetti al fine di intervenire con interventi di adeguamento. 

Nell’anno 2018, nel rispetto della programmazione avviata dal 2013, l’Ufficio ha proseguito 

l’attività di due diligence volte alla verifica delle unità immobiliari in proprietà ai fini di una 

eventuale necessaria regolarizzazione edilizia. Ne hanno formato oggetto circa 10 unità 

immobiliari deliberate in vendita, mentre sono in corso le due diligence sulle unità site in   

Roma, via Damiano Chiesa, Via Manfredi, 11 e Via Cavour 305, 9 sedi di Consigli Notarili, 

Milano Via Baracchini, Firenze Via Bezzecca. 
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SETTORE MOBILIARE 

Nel corso dell’anno la Cassa ha mantenuto una politica gestionale prudente, diretta alla 

massima diversificazione e all’impiego in tipologie di investimento in grado di garantire nel 

tempo una redditività interessante rispetto a livelli di rischio contenuti. 

Per quanto riguarda la gestione diretta, nel comparto obbligazionario si è operato, in 

particolare, sul segmento dei titoli di Stato. Nei giorni precedenti alle elezioni politiche del 4 

marzo 2018, il Consiglio di Amministrazione ha deliberato la vendita quasi completa dei titoli in 

portafoglio (per nominali 99,500 milioni di euro) mantenendo solo quelli con scadenza più 

breve. L’Ufficio ha poi continuato a monitorare costantemente il mercato e nella seconda metà 

di maggio, visto il peggioramento dello spread BTP-Bund, si è deciso di effettuare rientri 

parziali su alcuni dei titoli venduti a febbraio e di acquistare altri titoli a tasso variabile (CCT) 

con scadenza tra il 2022 e il 2024 (al fine di ridurre la duration del portafoglio) per un valore 

nominale complessivo di 65,00 milioni di euro. A fine maggio, rilevando un picco dello spread 

dovuto all'incremento dell'incertezza politica in Italia, si è deciso di proseguire con gli 

investimenti, acquistando titoli di Stato per un ammontare nominale complessivo di 47,00 

milioni di euro e riducendo ulteriormente la duration. Nel mese di dicembre il comparto è stato 

ulteriormente incrementato mediante l’acquisto di BTP, sempre con scadenza nel breve-medio 

termine (2020-2022), per 42,00 milioni di euro di valore nominale. 

Il comparto obbligazionario ha contribuito al risultato economico della gestione mobiliare per 

3.129.888 euro, di cui 1,096 milioni di euro per interessi netti e 2,034 milioni di euro per 

eccedenze nette in conto capitale. 

Nel mese di luglio il Consiglio di Amministrazione ha deliberato delle operazioni di investimento 

nel comparto dei Fondi Comuni di Investimento Mobiliari, in modo da ridurre la 

componente di liquidità e favorendo l'allineamento del portafoglio all'asset allocation tattica, 

attraverso l’ampliamento di due classi di attività che l’analisi di ALM suggeriva di incrementare: 

1. Il valore degli strumenti indicizzati all'inflazione è aumentato di circa 35 milioni di euro 

attraverso investimenti in Fondi “Inflation Linked”, con l’incremento di due fondi già in 

portafoglio e l’acquisto di cinque nuovi strumenti. 

2. Il comparto degli strumenti alternativi liquidi è stato aumentato di circa 15 milioni di euro 

attraverso la sottoscrizione di Fondi che investono nei cosiddetti “Senior Loans”. Si tratta 

di titoli di debito a tasso variabile che forniscono capitale per le società non-investment 

grade e sono caratterizzati dalla natura di “senior secured”, per cui beneficiano del 

massimo grado di priorità nella struttura del capitale di una società, e in caso di default, 

sono i primi debiti ad essere rimborsati. Offrono attualmente rendimenti interessanti 

rispetto agli strumenti obbligazionari presenti sul mercato e la struttura di remunerazione 
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a tasso variabile fornisce un’ottima opportunità di adeguamento della redditività dello 

strumento nel caso di rialzi futuri dei tassi d’interesse. 

Per quanto concerne il comparto delle Gestioni patrimoniali, nel mese di febbraio 2018 è 

stato rivisto il benchmark dei tre mandati azionari. La modifica, condivisa con i gestori e 

conforme alle indicazioni dell’ALM, prevede una parziale riallocazione geografica del portafoglio 

che favorisce l'area europea e, in misura minore, i mercati emergenti. Contestualmente sono 

stati effettuati conferimenti aggiuntivi di cinque milioni di euro ciascuno alle due gestioni che 

presentavano la performance più soddisfacente. 

Relativamente ai fondi immobiliari dedicati, è proseguito il processo di razionalizzazione, 

con una scissione parziale del comparto Theta Focus a favore del comparto Theta Officium 

attraverso l’attribuzione a quest’ultimo di un complesso immobiliare sito in Roma e adibito ad 

uffici. In questo modo si è concentrata nel comparto Officium la tipologia di immobili a 

destinazione d’uso terziaria a reddito del fondo Theta Immobiliare, mentre gli altri stabili, di 

tipo prevalentemente residenziale, sono stati mantenuti nel comparto Focus, per il quale si è 

realizzato un cambio di SGR. A partire dal 1° giugno 2018, infatti, tale fondo è gestito da 

SATOR, unitamente ai fondi “Flaminia” e “Flaminia Core”, mentre a DeA Capital è rimasta la 

gestione del fondo “Theta – Comparto Officium”. 

In considerazione della politica rivolta ad accelerare il processo di vendita degli immobili meno 

redditizi, che riduce l’orizzonte temporale di quasi tutti i fondi suindicati, nello scorso esercizio 

il valore di bilancio di tre fondi dedicati era stato svalutato, in modo da rapportarlo ad una 

stima più coerente con il suo valore “recuperabile”.  

Nel 2018 l’andamento del mercato immobiliare ha mostrato, come confermano i dati diffusi 

dall’ISTAT, segnali contrastanti: mentre si registra una ripresa nel numero delle 

compravendite, i prezzi delle abitazioni esistenti continuano ad evidenziare una diminuzione 

tendenziale, e solo quelli delle case nuove presentano una ripresa su base annua. Il 

consolidamento della ripresa del mercato immobiliare residenziale, dunque, è caratterizzato da 

una persistente debolezza sul versante dei prezzi.  

Dal momento che tale situazione ha portato SATOR SGR ad operare ulteriori svalutazioni su 

alcuni degli asset in portafoglio e ad evidenziare, di conseguenza, valori di NAV ancora in 

diminuzione, è stato necessario rettificare i valori di carico dei due fondi che gestiscono gli 

immobili destinati alla vendita, rapportandoli esattamente al loro “fair value”. Lo stesso è stato 

fatto su altri fondi immobiliari per i quali le perdite di valore rispetto al NAV sono state ritenute 

consolidate. Complessivamente, le svalutazioni contabilizzate sono state pari a 27,303 milioni 

di euro. 
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Nel segmento del Private Equity si segnala la sottoscrizione di un nuovo “commitment”, per 2 

milioni di euro, nel fondo Ambienta III, che investe in piccole e medie aziende europee il cui 

business sia trainato dalla sostenibilità ambientale. Il comparto ha subito, a fine esercizio, una 

svalutazione per perdita durevole di valore pari a 1,886 milioni di euro relativa al Fondo 

Principia II, che sarà liquidato nel corso del 2019. 

Complessivamente, il comparto dei Fondi Comuni di Investimento (mobiliari e immobiliari) e 

Gestioni Esterne ha prodotto un risultato positivo pari a 16.075.654 euro, formato da 

eccedenze (al netto delle perdite e delle imposte) per 10,035 milioni di euro e dividendi netti 

incassati per 6,041 milioni di euro.  

Anche nel 2018 il Consiglio di Amministrazione, pur in presenza di un calo generalizzato dei 

rendimenti offerti, ha continuato a mantenere importanti giacenze di liquidità, con rischio 

controparte frazionato su molteplici posizioni e con rendimenti comunque interessanti, 

selezionando sempre controparti che presentassero coefficienti patrimoniali e reddituali (CET 1, 

LCR e TCR) superiori ai livelli minimi indicati dalle Autorità di Vigilanza. Gli interessi di conto 

corrente contabilizzati ammontano a 343.989 euro al netto della ritenuta fiscale. 

Nel periodo 2014-2018 i rendimenti della gestione mobiliare, al netto dei relativi oneri (escluse 

imposte e tasse) hanno raggiunto una media annua di circa 29,861 milioni di euro che, 

rapportata al patrimonio netto della Cassa esclusi gli immobili, esprime un rendimento del 

2,48% al lordo della fiscalità. 

La tabella che segue illustra la redditività media del patrimonio mobiliare vista in un’ottica di 

medio periodo (cinque anni), sterilizzando quindi, in una certa misura, le componenti 

congiunturali dei singoli esercizi.  
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Altri ricavi 

La sezione degli “Altri ricavi” è iscritta per un totale di 17,970 milioni di euro, contro 5,960 

milioni di euro del 2017. E’ compendiata in tale sezione la voce “Altri ricavi di gestione” 

(16,505 milioni di euro) e la voce “Utilizzo fondo assegni di integrazione” (1,054 milioni di 

euro), necessaria quest’ultima alla gestione “indiretta” del “Fondo Assegni di integrazione”. 

Negli “Altri ricavi di gestione” sono fondamentalmente compresi i proventi derivanti dall’utilizzo 

e/o storno dei fondi iscritti nel passivo dello Stato Patrimoniale, anche alla luce della 

valorizzazione aggiornata stimata al 31/12/2018; nell’esercizio in esame si rileva lo storno del 

“Fondo rischi patrimonio immobiliare” (1,057 milioni di euro totali), del “Fondo Assegni di 

integrazione” (0,349 milioni di euro), del “Fondo spese legali” (0,501 milioni di euro) e l’utilizzo 

del “Fondo integrativo previdenziale” (14,459 milioni di euro) per la copertura del disavanzo 

della gestione patrimoniale dell’anno 2018.  

 

Altri costi 

Gli “Altri costi” dell’Associazione (quantificati nel 2018 in 68,703 milioni di euro, contro 88,927 

milioni di euro del 2017) fanno registrare un deciso decremento (-22,74%), correlato 

principalmente agli oneri iscritti nella categoria “Rettifiche di valori” (41,299 milioni di euro nel 

2018 contro 69,085 milioni di euro del 2017) in virtù delle svalutazioni effettuate sulle attività 

e sulle immobilizzazioni finanziarie (queste ultime per perdita durevole di valore) relative al 

comparto mobiliare, come meglio descritto nella sezione “Settore mobiliare” della presente 

relazione. 
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Le spese di funzionamento dell’Associazione hanno gravato sull’esercizio 2018 per 7,217 

milioni di euro contro 6,983 milioni di euro del 2017, con un incremento del 3,36%. 

 

 
 

Le categorie “Organi amministrativi e di controllo”, “Compensi professionali e lavoro 

autonomo”, “Personale”, “Materiale sussidiario e di consumo”, “Utenze varie” e “Servizi vari” 

hanno fatto rilevare incrementi dei costi, rispetto all’esercizio precedente, per un totale di 

276.891 euro; risparmi di gestione rispetto al 2017 si registrano invece nelle categorie “Spese 

pubblicazione periodico e tipografia” e “Altri costi” per un totale di 42.611 euro. Per la 

dettagliata analisi delle voci in argomento si rimanda alle relazioni di commento al Conto 

Economico. 

Gli oneri per la categoria “Accantonamenti, ammortamenti e svalutazioni” sono iscritti nel 2018 

per 13,705 milioni di euro, contro 6,198 milioni di euro del 2017 (+121,10%). 
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La categoria “Rettifiche di ricavi e altri costi” è iscritta per 6,091 milioni di euro e comprende 

principalmente l’”Aggio di riscossione” (5,880 milioni di euro totali) calcolato nella misura del 

2% sul montante contributivo e trattenuto dagli Archivi Notarili per la riscossione della 

contribuzione previdenziale; sono ulteriormente compendiati in tale categoria gli “Oneri per 

provvedimenti di contenimento spesa pubblica” per 179.757 euro (somma che rappresenta il 

15% dei “Consumi intermedi” calcolati su base 2010, il cui versamento è stato effettuato a 

giugno 2018 su uno specifico capitolo del bilancio dello Stato, in assolvimento di tutti gli 

obblighi in materia di contenimento della spesa pubblica), “Restituzione contributi” per 26.677 

euro e altri costi di minor entità per un totale di 5.138 euro. 

 

 

LE ATTIVITA’ DELLA CASSA E LA GESTIONE INTERNA 

Anche per il 2018, le Strutture della Cassa si sono avvalse delle convenzioni proposte nella 

piattaforma CON.S.I.P. in materia di telefonia, del servizio sostitutivo di mensa mediante buoni 

pasto elettronici, di energia elettrica e acquisti per la gestione del riscaldamento. 

Nel corso dell’anno 2018 la I U.O. Previdenza e Assistenza ha proseguito nel delicato 

processo di rinnovamento informatico di tutti gli ambiti amministrati del Settore quali le 

pensioni, le altre prestazioni previdenziali ed assistenziali nonché le entrate contributive. Con 

riferimento alle prestazioni, la procedura informatica Inaz, andata a regime per la gestione dei 

flussi di pagamento delle pensioni, è stata perfezionata e consolidata con una nuova release 

interamente dedicata alle altre prestazioni previdenziali e assistenziali (indennità di cessazione, 

indennità di maternità, assegni di integrazioni etc). Altresì, è andato a regime il secondo nuovo 
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software “Sypef” per la gestione di tutti gli aspetti propedeutici al pagamento delle prestazioni: 

archivio, calcolo, determinazione degli importi lordi da corrispondere etc. 

Per quanto riguarda la III U.O. Gestione del Patrimonio Immobiliare, nell’ambito del 

nuovo software Ref Building, composto dai moduli Asset (dedicato alle funzioni di censimento 

urbanistico e catastale delle proprietà ed alle funzioni per assolvere agli adempimenti fiscali)   

e Property (dedicato alla gestione dei contratti di locazione, all’assolvimento delle imposte di 

registro, gestione delle morosità) - entrambi in uso dal primo semestre 2017 - è stato 

parzialmente implementato, nel corso del 2018, il modulo Facility (dedicato alle redazioni dei 

budget, degli ordini di lavoro, alla contabilità delle fatture, alla redazione dei bilanci preventivi 

e consuntivi, alla gestione delle tabelle millesimali etc.) che, in un’ottica di efficientamento 

complessivo, consentirà lo scambio diretto dei dati contabili tra l’Ufficio Patrimonio e l’Ufficio 

Contabilità ed Amministrazione.  

Infine, in ossequio al D.Lgs. 50/2016 e s.m.i. ed al fine di ottenere la certificazione UNI EN 

ISO 9001 sugli acquisti, è stata predisposta tutta la documentazione necessaria alla verifica di 

certificazione, così come deliberato dal Consiglio di Amministrazione nella seduta del 30 

novembre 2018. L’ISO 9001 permetterà alla struttura una maggiore funzionalità nella gestione 

degli appalti garantendo contestualmente il miglioramento continuo delle prestazioni aziendali, 

con il mantenimento nel tempo dell’efficacia e dell’efficienza della propria attività. La Direzione, 

su incarico del Consiglio di Amministrazione, valuterà e verificherà i vantaggi di un eventuale 

qualificazione complessiva dell’Ente, con conseguente efficientamento delle ore-uomo lavorate 

e riduzione dei costi connessi alle attività svolte. 

Sempre in merito alla gestione dell’Ente si rileva che tutte le procedure dell’anno 2018 sono 

state espletate nel rispetto delle norme dettate dal nuovo Codice degli Appalti (D. Lgs n. 

50/2016) e dal cd. “Correttivo” (D. Lgs. n. 56/2017) e hanno riguardato a titolo esemplificativo 

e non esaustivo: 

1. Servizio di consulenza e brokeraggio assicurativo; 

2. Lavori edili di manutenzione ordinaria del patrimonio immobiliare della Cassa  nelle 

Regioni Lombardia e Liguria; 

3. accordo quadro servizi di stampa Bollettino della Cassa, schede elettorali e bilanci 

dell’Ente; 

4. servizio di manutenzione e collaudo impianto antincendio; 

5. servizi aventi ad oggetto tematiche in materia IT; 

6. servizio di redazione del bilancio tecnico-attuariale dell’Ente; 

7. servizio di revisione contabile dei bilanci della Cassa;  

8. servizio di banca cassiera. 
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Nel corso dell’anno 2018 gli Uffici dell’Ente inoltre hanno lavorato alla predisposizione della 

documentazione relativa alle procedure di gara per l’affidamento dei servizi di regolarizzazione 

edilizia e catastale degli immobili dell’Ente e per la copertura assicurativa in forma collettiva di 

assistenza sanitaria integrativa a favore della categoria notarile e del personale del Consiglio e 

della Cassa. 

In relazione alla gestione dei fornitori dell’Ente per lavori, servizi e forniture, si ricorda che dal 

6 giugno 2014, per l’entrata in vigore del Decreto interministeriale 55/2013 (Regolamento in 

materia di emissione, trasmissione e ricevimento della fattura elettronica da applicarsi alle 

amministrazioni pubbliche ai sensi dell’articolo 1, commi da 209 a 213, della Legge 24 

dicembre 2007, n. 244), la Cassa è tenuta a ricevere fatture esclusivamente in formato 

elettronico. L’obbligo normativo è stato trasformato nell’opportunità di dematerializzare 

completamente la fattura, ottimizzando così i processi interni di gestione dei documenti e 

accelerando di conseguenza le verifiche di congruità e i correlati pagamenti. 

In merito a quanto prescritto dall’art. 41, comma 1 del D.L. 24 aprile 2014, n. 66 convertito 

dalla legge n. 89/2014, si rileva che l’importo dei pagamenti relativi a transazioni commerciali 

effettuati nel corso dell’esercizio 2018 è di euro 3.325.498,48  e che i giorni di ritardo medio 

dei pagamenti rispetto alla scadenza delle relative fatture, ponderato con l’importo, (il cd ITP, 

Indice di Tempestività dei Pagamenti) si attestano a -4,01 (-3,44 nel 2017), il che significa che 

in media le fatture vengono pagate circa quattro giorni prima della scadenza.  

La Cassa poi ha pagato, in base ai dati estrapolati in data 28/02/2019, il 93,51% delle fatture 

pervenute nel 2018. A tal proposito c’è da aggiungere che la l’Ente trasmette informazioni 

presso la Piattaforma dei Crediti Commerciali per il 100% dei documenti ricevuti e ne comunica 

tempestivamente il pagamento. Anche il versamento dell’IVA all’Erario, una volta emesso il 

relativo mandato, viene regolarmente registrato sulla PCC. 

In tema di gestione dei fornitori, si segnala l’entrata in vigore a partire dal 1° luglio 2017 

dell’art. 1 del D.L. 24 aprile 2017, n. 50 che ha modificato la disciplina tributaria ai fini 

dell’Imposta sul Valore Aggiunto (IVA) relativa al regime della scissione dei pagamenti (c.d. 

Split Payment). La predetta disposizione normativa ha esteso anche alla Cassa l’applicazione 

della scissione dei pagamenti, in quanto inclusa nell’elenco Istat delle Amministrazioni 

pubbliche inserite nel conto economico consolidato dello Stato. Tale regime comporta l’obbligo 

da parte dell’Ente di trattenere l’IVA sulle fatture emesse dai fornitori e il conseguente 

versamento di tali importi all’Erario. Nella prima fase di applicazione delle nuove disposizioni 

legislative il regime della scissione dei pagamenti si rendeva applicabile anche alle prestazioni 

di servizi rese da soggetti esercenti attività di lavoro autonomo. Successivamente, con 

decorrenza 14 luglio 2018, l’art. 12 del D.L. 12 luglio 2018, n. 87 ha abrogato il regime dello 

Split Payment con riferimento ai predetti soggetti esercenti attività di lavoro autonomo. 
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A fine di acquisire le novità normative in materia di IVA, è stata messa a punto una procedura 

integrata, sia nel programma di contabilità sia in quello che governa il flusso delle fatture 

elettroniche, che permette di gestire automaticamente la contabilizzazione dell’IVA. Ciò 

consente di avere in tempo reale la situazione dell’imposta rilevata in un apposito conto al 

momento della registrazione della fattura e del debito verso l’Erario sorto al momento del 

pagamento della fattura in un altro conto, riducendo così al minimo sia il margine di errore, sia 

la complessità dei controlli sull’esatto importo da versare mensilmente tramite delega di 

pagamento modello F24. Come ulteriore controllo è stato attivato, sempre nel programma di 

contabilità, un registro IVA appositamente modificato per la gestione dello Split Payment. 

 

 

 

LO STATO PATRIMONIALE 

Lo stato patrimoniale accoglie le poste attive e passive che concorrono alla formazione del 

patrimonio della Cassa. 

 

 

LE ATTIVITA’ 

Le variazioni intervenute nell’attivo patrimoniale della Cassa sono rappresentate nei grafici che 

seguono. 

  
 

Il comparto immobiliare dell’Associazione è iscritto al 31/12/2018 per un totale di 252,189 

milioni di euro (consistenza invariata rispetto all’esercizio precedente), al lordo del “Fondo 

Ammortamento” (per 46,887 milioni di euro totali) e del “Fondo rischi patrimonio immobiliare” 

(33,036 milioni di euro), appostato quest’ultimo per garantire la copertura delle minusvalenze 

del comparto rispetto ai valori di mercato al 31/12.  
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Dall’analisi delle poste patrimoniali attive si riscontra un aumento sia nella categoria delle 

“Immobilizzazioni finanziarie” (+3,306 milioni di euro), che passano da 925,263 milioni di euro 

del 2017 a 928,570 milioni di euro del 2018, sia nella categoria delle “Attività finanziarie” 

(+33,312 milioni di euro), che passano da 188,488 milioni di euro del 2017 ai 221,800 milioni 

di euro del 2018. 

Nelle “Immobilizzazioni finanziarie” si rileva principalmente una riduzione dei “Titoli di Stato” (-

27,858 milioni di euro) a causa di una rimodulazione del portafoglio che ha portato alla 

diminuzione della duration e al conseguente inserimento della maggior parte dei titoli 

acquistati durante l’anno (44.564 milioni di euro) tra le “Attività finanziarie”. 

Si registra inoltre il decremento della voce “Fondi comuni d’investimento immobiliari” 

fondamentalmente per l’avvenuta svalutazione, per perdita durevole di valore, di alcuni asset 

(27.303 milioni di euro). Risulta invece in aumento il comparto degli “Altri Fondi comuni 

d’investimento immobilizzati” (+58,874 milioni di euro), in virtù negli ulteriori investimenti 

realizzati nell’esercizio. 

Nell’ambito delle “Attività finanziarie”, oltre all’incremento dei “Titoli di Stato” prima 

menzionato, si rileva per i comparti delle “Gestioni Patrimoniali” e delle “Altre Obbligazioni non 

immobilizzate” una diminuzione rispettivamente di 6,530 e 4,969 milioni di euro; nel dettaglio, 

per le “Gestioni Patrimoniali” tale flessione è data dalla svalutazione del comparto al 31/12 

(12,107 milioni di euro), al netto di conferimenti aggiuntivi per 10 milioni di euro e delle 

variazioni patrimoniali generate dai ricavi/costi contabilizzati nell’esercizio per effetto delle 

operazioni compiute dai Gestori. 

Il patrimonio immobiliare gestito direttamente dalla Cassa costituisce il 15,50% dell’asset. Se 

si considerassero, però, anche gli investimenti effettuati nei Fondi comuni di investimento 

immobiliare, tale percentuale ammonterebbe al 39,89% (contro il 42,06% del 2017), in 

discesa soprattutto alla luce delle nuove valutazioni espresse. Alla fine dell’esercizio il 

patrimonio mobiliare è costituito prevalentemente da Fondi comuni d’investimento e gestioni 

patrimoniali (complessivamente il 37,76% dell’asset totale), seguiti dalle obbligazioni (che 

comprensive dei Titoli di Stato raggiungono il 11,17% del patrimonio complessivo) e dalla 

liquidità (9,87%).  
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La categoria “Crediti”, iscritta per un totale di 56,561 milioni di euro, rileva un consistente 

incremento rispetto all’esercizio 2017 (+13,045 milioni di euro), andamento correlato 

soprattutto alle dinamiche registrate nella voce “Crediti per contributi” e “Crediti v/banche ed 

altri istituti”, aumentate rispettivamente di 2,675 milioni di euro e 10,702 milioni di euro. 

I “Crediti per contributi”, pari a 36,040 milioni di euro, riguardano per la quasi totalità le 

somme da incassare al 31/12/2018 dagli Archivi Notarili relative agli ultimi due mesi dell’anno 

e pervenute a gennaio e febbraio 2019. Questi ultimi fanno rilevare, rispetto all’esercizio 

precedente e come già accennato, un incremento dovuto, oltre che ad uno sfasamento degli 

incassi di competenza relativi all’anno 2018, anche alla dinamica, lievemente in aumento, 

registrata nel 2018 dalla correlata voce di ricavo. 

I crediti nei confronti dei locatari sono iscritti in bilancio al termine dell’esercizio in 7,049 

milioni di euro (al lordo del “F.do svalutazione crediti” iscritto per 5,766 milioni di euro), con un 

decremento del 5,62% (euro 419.951) rispetto al valore dell’esercizio precedente (7,469 

milioni di euro). Il “Fondo svalutazione crediti”, quantificato dalle Strutture dell’Ente in seguito 

ad una puntuale analisi delle singole poste e all’attribuzione di una specifica classe di rischio, è 

destinato alla copertura del rischio di insolvenza dei crediti v/inquilini iscritti nell’attivo ed è di 

seguito dettagliato: 
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Si segnala che il Fondo in argomento copre il rischio di insolvenza dei crediti v/inquilini sorti, 

per la quasi totalità, dalla privatizzazione (1994) ad oggi e che, se rapportato al totale dei 

crediti gestiti in tale periodo, ne rappresenta circa l’1,27%. 

Si segnala comunque che nel 2018 si è verificato un aumento della velocità di incasso dei 

crediti; infatti, le riscossioni in conto competenza dei crediti per affitti, effettuate cioè nello 

stesso anno di creazione del credito stesso, sono passate dal 93,97% del 2017 al 95,45% del 

2018.  

I crediti v/banche ed altri istituti vengono quantificati in 12.953.592 euro (2.251.682 euro nel 

2017). Comprendono le liquidità giacenti al 31/12 presso le Gestioni patrimoniali (12.723.667 

euro contro 1.987.464 euro del 2017), gli interessi maturati sui conti correnti per 178.577 

euro e altre somme minori da accreditare per un totale di 51.348 euro. 

I “Crediti tributari” sono iscritti in bilancio per 5,480 milioni di euro e riguardano per oltre la 

metà (2,937 milioni di euro) gli acconti versati nell’anno 2018 per le imposte IRES e IRAP.  

La categoria delle “Disponibilità liquide” viene quantificata complessivamente al 31/12/2018 in 

153,869 milioni di euro contro 187,188 milioni di euro dell’esercizio 2017. Considerando anche 

le disponibilità monetarie gestite nell’ambito dei mandati esterni (liquidità presso le gestioni 

patrimoniali classificate ai fini della rappresentazione in bilancio nella categoria “Crediti”), la 

liquidità totale al 31/12/2018 è quantificata in 166,592 milioni di euro. 
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Dall’analisi del rendiconto finanziario si può rilevare che i flussi monetari della gestione 

dell’esercizio 2018 hanno generato, nella loro globalità, una variazione negativa della liquidità, 

pari a 22,583 milioni di euro: +43,744 milioni di euro generati dalla gestione ordinaria, -

66,178 milioni di euro dall’attività di investimento e -0,148 milioni di euro da altri movimenti 

finanziari di partite di giro. 

 

 
 

Come per l’esercizio precedente, importanti risorse finanziare sono state lasciate in giacenza 

sui conti correnti dell’Ente con interessanti tassi di remunerazione, in attesa di segnali di 

stabilizzazione dei mercati finanziari. 

Il saldo contabile della posta “Ratei e Risconti attivi” è pari a 1,661 milioni di euro contro 1,808 

milioni di euro del 2017. Nella voce “Ratei Attivi”, iscritta nel 2018 per 717.773 euro, è 

compresa la quota di competenza dell’anno 2018 di cedole e interessi su Titoli di Stato, 

Certificati di assicurazione e Titoli obbligazionari maturati dall’inizio del periodo fino al 

31/12/2018, che avranno manifestazione finanziaria solo nel 2019. 

L’importo dei costi imputati nel corso del 2018, la cui competenza riguarda l’esercizio 

successivo, ammonta a complessivi 943.560 euro e riguarda per buona parte il costo della 

polizza sanitaria di competenza del 2019 (861.112 euro) pagata a dicembre 2018 alla Cassa 

RBM Salute spa per la semestralità novembre 2018/aprile 2019; una residuale parte 

dell’importo è imputabile ad oneri di funzionamento di competenza dell’esercizio successivo 

(82.448 euro). 
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LE PASSIVITA’ 

Le passività dell’esercizio 2018 sono iscritte per 81,561 milioni di euro ed evidenziano una 

diminuzione di circa 3,259 milioni di euro rispetto allo scorso 2017 (84,821 milioni di euro); la 

contrazione del passivo è riconducibile fondamentalmente alla diminuzione della categoria dei 

“Fondi rischi ed oneri”, ridotta di 3,846 milioni di euro rispetto all’esercizio precedente. 

  
 

Nel 2018 la categoria relativa ai “Fondi per rischi ed oneri” è iscritta per 57,833 milioni di euro 

e rappresenta il 70,91% del totale passivo, contro i 61,679 milioni di euro dell’esercizio 

precedente (nel 2017 la categoria rappresentava il 72,72% del totale passivo). 

Orientandosi con la consueta prudenza, come tutti gli anni, sono state verificate e aggiornate 

le consistenze di tutti i fondi e adeguate alle correnti esigenze dell’Associazione. 

Nel 2018 si evidenzia il decremento del “Fondo integrativo previdenziale” quantificato in 

32,422 milioni di euro (-4,827 milioni di euro rispetto all’esercizio precedente), con la funzione 

di garantire la copertura dell’eventuale disavanzo della “gestione patrimoniale” nel prossimo 

triennio, in relazione al tendenziale andamento delle rendite patrimoniali nette e delle 

indennità di cessazione, stimate nell’ambito del Bilancio di Previsione 2019 approvato alla fine 

dello scorso esercizio.  

Nell’ambito della categoria “Debiti”, aumentata nel complesso di 0,834 milioni di euro, si 

segnalano “Debiti v/Banche ed altri istituti” per 0,365 milioni di euro (+0,324 milioni di euro 

rispetto al 2017), “Debiti tributari” per 15,655 milioni di euro (-0,239 milioni di euro rispetto al 

2017) e “Debiti v/iscritti” per 2,165 milioni di euro (+0,432 milioni di euro rispetto al 2017).  

I “Debiti v/fornitori” sono iscritti per 1,166 milioni di euro (contro 1,001 milioni di euro del 

2017) e comprendono importi di diversa natura per le prestazioni e i servizi richiesti 

dall’Associazione, necessari all’assolvimento della sua missione istituzionale. Si rileva che tale 

categoria negli ultimi anni ha fatto registrare un costante decremento (il calo cumulato del 
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dato 2018 rispetto al dato 2011 è di quasi il 66%), andamento questo che può essere  

ricondotto sia alla velocizzazione dei pagamenti in conseguenza dei nuovi processi lavorativi 

organizzati per l’acquisizione della documentazione prescritta dalla normativa sulla 

“tracciabilità dei flussi finanziari”, sia alla dematerializzazione dei documenti contabili, 

avvenuta in seguito all’introduzione della “Fatturazione elettronica”, che ne ha favorito un più 

veloce processo di validazione e verifica da parte degli Uffici. 

I debiti tributari sono costituiti principalmente dalle ritenute erariali operate in qualità di 

sostituto d’imposta nel mese di dicembre 2018 e versate, nei termini di legge, entro il 16 

gennaio 2019 (12.018.594 euro), nonché dal debito verso l’erario per imposte Ires e Irap di 

competenza 2018 (2.936.795 euro); quest’ ultimo è quantificato al lordo degli acconti versati 

nel corso dell’esercizio che risultano essere iscritti tra i crediti. Viene compreso in questa 

categoria anche il debito relativo a ritenute fiscali pertinenti il comparto mobiliare (sui proventi 

già maturati), che sarà pagato nei prossimi esercizi (0,604 milioni di euro totali nel 2018).  

Gli “Altri debiti” sono quantificati in complessivi 5,939 milioni di euro (contro 5,341 milioni di 

euro del 2017) e riguardano per 1,489 milioni di euro i contributi incassati per conto del 

Consiglio Nazionale del Notariato al 31/12/2018. La categoria in argomento comprende anche i 

“Debiti v/iscritti”, rilevati per 2,165 milioni di euro che rappresentano essenzialmente le 

prestazioni istituzionali deliberate a dicembre 2018 e pagate, per la quasi totalità, a gennaio 

2019.  
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IL BILANCIO TECNICO ATTUARIALE 
Il Decreto Legislativo 509/1994, fonte istitutiva degli enti privatizzati, stabilisce l’obbligo per le 

Casse di previdenza di predisporre il bilancio tecnico, documento previsionale di natura 

economica-contabile con cui si valuta la sostenibilità di lungo periodo delle Casse di previdenza 

dei liberi professionisti. Tale decreto impone la redazione del documento attuariale con 

periodicità almeno triennale. 

In osservanza della norma sopra citata la Cassa Nazionale del Notariato ha affrontato la 

stesura di un nuovo bilancio tecnico attuariale per l’anno 2018 con una base dati al 

31.12.2017. 

Nelle pagine seguenti e con riferimento all’anno 2018 ci si propone di valutare la conformità 

dei valori effettivamente conseguiti dalla Cassa e riportati nel bilancio consuntivo con quelli 

previsti nell’ultimo bilancio tecnico approvato nella versione specifica. 

Nell’elaborato attuariale in esame si è mantenuto un profilo prudenziale nell’ipotizzare lo 

sviluppo della domanda del servizio notarile nel breve periodo dopo che nel corso dell’esercizio 

2017 si è constatato un andamento mensile fortemente ondivago ed incerto dell’attività 

professionale.  

Per quanto concerne la numerosità degli iscritti, si è tenuto conto della dislocazione territoriale 

delle sedi notarili prevista da un’apposita tabella predisposta dal Ministero della Giustizia (che 

contempla un numero di circa 6.270 posti notarili). 

 

 

ENTRATE 

Contributi 

La Cassa ha chiuso l’esercizio 2018 con una contribuzione netta di valore pari a 295,2 milioni 

di euro: tale voce è composta, per la maggior parte, dai contributi collegati all’attività 

professionale notarile e in residua parte dai contributi versati per la maternità, riscatti e 

ricongiunzioni. 

Da un primo confronto con il dato presente nel bilancio tecnico al 31.12.2017, proiezioni per il 

2018, si nota come l’entità contributiva effettivamente percepita dalla Cassa sia risultata 

superiore a quella prevista dall’attuario evidenziando una differenza di 18,3 milioni di euro. 

Tale scostamento, come già evidenziato, trova spiegazione nella decisione di mantenere un 

profilo prudenziale nelle previsioni attuariali dei repertori e delle relative fasce di imponibile 

contributivo. Nel documento tecnico il tasso di accrescimento nominale annuo degli onorari di 

repertorio è previsto negativo per il 2018 e nullo per l’esercizio 2019. Nel corso dell’anno in 

chiusura l’andamento dell’attività professionale ha, invece, registrato un trend positivo 

dell’1,2%. 
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Incide nella differenza sopra citata anche la consuetudine dell’attuario di non considerare 

alcune poste di bilancio in quanto compensative e quindi ininfluenti sull’equilibrio della Cassa: 

vengono escluse dall’analisi il contributo di maternità, unitamente alle corrispondenti uscite per 

il pagamento della relativa indennità e i contributi iscritti ad altro titolo (come ad esempio il 

riscatto degli anni di laurea, del servizio militare e così via). 

 

Rendimenti patrimoniali 

Nel bilancio tecnico attuariale le rendite patrimoniali nette previste per il 2018 erano pari a 

18,2 milioni di euro; i ricavi netti, invece, effettivamente conseguiti dalla Cassa dalla gestione 

del patrimonio investito sono stati inferiori e pari a 11,6 milioni di euro. 

La differenza deriva dalla mancata considerazione, nel documento tecnico attuariale, di alcune 

poste rettificative presenti nel bilancio consuntivo e utili ad allineare alcuni valori contabili a 

quelli di mercato. 

Infine, le rendite contribuiscono al consolidamento dell’equilibrio gestionale della Cassa a 

conferma del sistema tecnico di gestione previdenziale adottato dall’Ente che può definirsi di 

tipo “misto”: accanto alla contribuzione corrente, infatti, esiste una cospicua riserva che, grazie 

ai relativi rendimenti, partecipa al sostenimento degli oneri istituzionali. 

 

 

USCITE 

Uscite per Prestazioni Previdenziali e Assistenziali 

Dal lato delle Uscite la voce “Totale prestazioni” riporta una differenza di tre milioni di euro tra 

il valore indicato nel bilancio consuntivo, pari a 209,8 milioni di euro e quello presente nel 

bilancio tecnico attuariale che ammonta a 206,8 milioni di euro. 

Il leggero scostamento registrato (pari all’1,5%) è in gran parte attribuibile alla voce 

“Pensioni”, prevista in proiezione in circa 202,8 milioni di euro ma sostenuta per 207,0 milioni 

di euro. Alla fine dell’esercizio lo stock dei pensionati effettivi risulta superiore a quello previsto 

nel bilancio tecnico. Le sole pensioni dirette pagate al 31.12.2018 superano quelle ipotizzate 

nel documento attuariale di circa 25 unità (a riprova dell’aumento delle aspettative medie di 

vita osservate). 

Per quanto concerne, invece, la voce “Altre prestazioni”, si sottolinea come lo scostamento 

negativo tra valore previsto e valore effettivo, pari a 1,1 milioni di euro, è in parte dovuto al 

minor costo, registrato in bilancio, di alcune spese assistenziali. 
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Altre uscite 

La voce “Altre uscite” comprende le “spese di gestione”, gli “aggi di riscossione” e la “indennità 

di cessazione”.  

Complessivamente si registra un valore consuntivo, per tale categoria di spesa, inferiore di 4,7 

milioni di euro rispetto al valore previsto nel documento attuariale.  

Le maggiori economie prodotte nell’esercizio 2018 si registrano per l’indennità di cessazione la 

cui spesa, prevista per un valore di 43,3 milioni, registra un costo effettivamente sostenuto 

pari a 38,0 milioni di euro.  Nella diversa misura della spesa attuariale incide la previsione di 

un numero maggiore di beneficiari rispetto a quello effettivamente concretizzatosi. 

Le spese di gestione consuntive sono pressoché in linea con quelle contemplate nel bilancio 

tecnico.  

In linea con la crescita delle dinamiche contributive è la spesa dell’aggio di riscossione che 

aumenta di 0,3 milioni di euro rispetto a quanto previsto nel documento attuariale. 

 

 

Saldo previdenziale 

L’articolo 24 del decreto Legge 6 dicembre 2011, n.201 richiama le Casse previdenziali 

privatizzate all’adozione di misure volte ad assicurare l’equilibrio tra entrate contributive e 

spesa per prestazioni pensionistiche secondo bilanci tecnici riferiti ad un arco temporale di 

cinquant’anni. 

Lo scostamento tra il saldo consuntivo e il saldo attuariale riassumono le discordanze 

esaminate nei paragrafi precedenti relativi alle voci dei contributi e delle prestazioni 

previdenziali. 

Il saldo previdenziale consuntivo risulta essere positivo e pari a 88,3 milioni di euro rispetto ai 

74,1 milioni di euro desunti nel bilancio tecnico attuariale evidenziando una differenza di 15,2 

milioni di euro: per quanto detto nel paragrafo relativo ai contributi correnti si evince come la 

differenza di valore registrata per il Saldo Previdenziale sia in linea con quella dei contributi. 

 

 

Saldo gestionale 

L’esercizio 2018 chiude con un avanzo economico pari a 19,9 milioni di euro, dato inferiore a 

quello previsto nel bilancio tecnico attuariale stimato in 32,3 milioni di euro. 

Come già evidenziato, nel novero del bilancio tecnico non vengono considerate alcune poste di 

bilancio (quali gli accantonamenti e le poste rettificative patrimoniali, gli oneri e i ricavi 

straordinari) che spiegano la differenza sopra rilevata. 
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Patrimonio complessivo 

Per effetto della capitalizzazione dell’avanzo economico (saldo gestionale) il patrimonio 

complessivo della Cassa raggiunge il valore di 1,4 miliardi di euro che, confrontato con quello 

desumibile dal bilancio tecnico (1,5 miliardi di euro), presenta una differenza di circa 47,0 

milioni di euro. 

È importante ricordare che il patrimonio riportato nel bilancio contabile della Cassa e quello 

utile per l’elaborazione del documento attuariale hanno funzioni diverse. Ad esempio, detto 

patrimonio dovrebbe essere quell’importo che, impiegato sul mercato dei capitali, è in grado di 

produrre il rendimento finanziario ipotizzato per le valutazioni attuariali. Ne discende che 

alcune componenti del bilancio dell’Ente possono non essere incluse ai fini del bilancio tecnico 

proprio per la loro natura contingente, compensativa o puramente “contabile”. 
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LA NOTA INTEGRATIVA 
 
Il bilancio consuntivo della Cassa Nazionale del Notariato è composto, così come previsto 

dall’art.2423, primo comma, del Codice Civile, riformulato dall’art.6, comma 2, lett.a) del 

D.Lgs. 18 agosto 2015, n.139 da: 

 STATO PATRIMONIALE; 

 CONTO ECONOMICO; 

 NOTA INTEGRATIVA; 

 RENDICONTO FINANZIARIO. 

Inoltre, come peraltro previsto dal Codice Civile (art. 2428), il bilancio è corredato dalla 

“Relazione sulla gestione” che offre ulteriori informazioni riguardanti più nel dettaglio la 

gestione dell’Ente. 

Si ricorda che la Cassa Nazionale del Notariato nel 2017 ha concluso il processo di convergenza 

verso lo schema di Stato Patrimoniale richiesto dall’art.2424 del Codice Civile.    

A differenza degli esercizi precedenti, in cui si ricalcava lo schema-tipo predisposto dalla 

Ragioneria Generale dello Stato in occasione della privatizzazione delle Casse di previdenza 

(D.Lgs. n. 509/94), lo schema di Stato Patrimoniale già dal 2016 risulta infatti allineato alle più 

puntuali e stringenti indicazioni del Codice Civile integrato dal D.Lgs. 18 agosto 2015, n.139. 

Più precisamente, rispetto agli esercizi precedenti, sono stati portati in diminuzione dell’attivo 

patrimoniale tutti i Fondi rischi ed oneri e i Fondi ammortamento che per loro natura 

costituiscono una rettifica di valore dell’attività a cui si riferiscono. 

Tale adeguamento, esclusivamente di carattere formale, comporta una diminuzione 

equivalente sia nell’attivo che nel passivo patrimoniale, pari ad euro 124.291.985,47 nel 2016 

e euro 91.581.317,13 nel 2017 e euro 91.383.824,81 nel 2018. Nel consuntivo 2018 

l’indicazione degli elementi attivi lordi e dei relativi Fondi di rettifica di valore è fornita 

nell’ambito dei commenti ai prospetti di bilancio.         
Allo stato attuale, lo schema di Stato Patrimoniale adottato dalla Cassa Nazionale del Notariato 

è conforme allo schema previsto dall’art. 2424 del Codice Civile.  

Lo schema di conto economico della Cassa Nazionale del Notariato non è invece allineato con 

quello previsto dall’art. 2425 del Codice Civile in quanto ritenuto, quest’ultimo, non 

sufficientemente idoneo a rilevare in modo puntuale i differenti saldi gestionali determinanti ai 

fini della valutazione degli equilibri di breve e medio-lungo termine. 

L’introduzione del comma 4 dell’art 2423 del Codice Civile ha infatti precisato che non occorre 

rispettare gli obblighi in tema di presentazione quando la sua osservanza abbia effetti 

irrilevanti al fine di dare una rappresentazione veritiera e corretta. 
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Il conto economico adottato dalla Cassa oramai da diversi anni, preso a riferimento dai 

Ministeri Vigilanti per la valutazione degli equilibri di gestione dell’Ente, è rappresentato, 

infatti, in forma scalare dove costi e ricavi, riclassificati per natura, confluiscono in idonee e 

omogenee “Aree Gestionali”.  

La suindicata divisione consente di focalizzare le peculiarità di tipo previdenziale e finanziario 

del nostro Ente permettendo di valorizzare, in modo puntuale, le dinamiche gestionali 

attraverso la rilevazione di risultati parziali concernenti le singole Aree di riferimento. 

Dall’analisi del conto scalare della Cassa si identificano tre Aree gestionali: 

1. l’area della “Gestione Corrente” nella quale affluiscono i contributi notarili e i costi sostenuti 

per prestazioni correnti; in particolare i conti classificati nell’ambito della “Gestione Corrente” 

sono stati suddivisi tra oneri per “Prestazioni correnti previdenziali” (pensioni e integrazioni) 

e oneri per “Prestazioni correnti assistenziali” (sussidi, assegni di profitto, sussidi impianto 

studio, contributi affitti Consigli notarili, polizza sanitaria, etc.). Il fine è quello di dare più 

chiara evidenza al saldo della “Gestione corrente previdenziale”, valore determinante ai fini 

della valutazione del rispetto degli equilibri previdenziali delle Casse, così come individuato 

nel dettato normativo previsto dall’art. 24 del D.L. 6 dicembre 2011 n. 201, convertito dalla 

Legge 22 dicembre 2011, n. 214; 

2. l’area della “Gestione Maternità”; 

3. l’area della “Gestione Patrimoniale” che comprendendo i ricavi e i costi relativi alla gestione 

immobiliare e mobiliare, mette in evidenza la redditività degli elementi patrimoniali; grava 

su tale gestione l’onere per le indennità di cessazione, non valutato in questa sede come 

elemento corrente, ma bensì come un onere strettamente correlato agli anni di 

contribuzione e di esercizio professionale del Notaio e che trova pertanto la sua naturale 

copertura finanziaria nelle rendite rivenienti dalla gestione patrimoniale. 

Le rimanenti voci vengono suddivise in due categorie: 

 Altri ricavi; 

 Altri costi. 

Si segnala inoltre che l’Associazione ha recepito le novità introdotte dal D.Lgs 139/2015 in 

merito all’eliminazione della sezione straordinaria del conto economico. I conti e le 

movimentazioni, già dagli scorsi esercizi, sono stati riallocati nell’ambito del conto economico 

scalare, senza però modificare i contenuti delle tre Aree fondamentali dell’Ente e ciò al fine di 

consentire una puntuale valutazione degli equilibri di medio-lungo termine; detta 

riclassificazione è stata effettuata nell’ambito della categoria “Rettifiche di costi ed altri ricavi” 

(per i ricavi) e “Rettifiche di ricavi e altri costi” (per i costi) e, ulteriormente, mediante l’utilizzo 
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del conto “Altri ricavi di gestione” e “Altri costi di gestione”, compendiati sempre nelle 

categorie prima menzionate. 

 Sono allegati al bilancio consuntivo 2018 anche i documenti prescritti dal D.M. 27 marzo 2013 

(criteri e modalità di predisposizione del budget economico delle Amministrazioni pubbliche in 

contabilità civilistica). L’art. 5 del nominato decreto sancisce che per il processo di 

rendicontazione (da effettuarsi secondo lo schema di cui all’allegato 1 del D.M. 27/03/2013) al 

bilancio d’esercizio, oltre a quanto previsto dalla normativa civilistica, siano allegati: 

1) rendiconto finanziario, di cui all’art. 6 del D.M. 27 marzo 2013 (previsto anche dalla 

normativa civilistica dal 2016); 

2) conto consuntivo in termini di cassa, di cui all’art. 9, commi 1 e 2 del D.M. 27 marzo 2013; 

3) il rapporto sui risultati redatto in conformità alle linee guida generali definite con decreto 

del Presidente del Consiglio dei Ministri 18 settembre 2012. 

Risultano, invece, non applicabili alla Cassa i prospetti SIOPE (art. 77-quater, comma 11, del 

decreto – legge 25 giugno 2008, n. 112, convertito con legge 6 agosto 2008, n. 133) poiché, 

attualmente, gli Enti di previdenza di diritto privato non sono tenuti all’adozione della codifica 

del “Sistema Informativo delle Operazione degli Enti Pubblici” (come meglio specificato anche 

nella nota n. 16145 del Ministero del Lavoro e delle Politiche Sociali dell’8 novembre 2013). 

Tutta la documentazione prescritta dalla nuova normativa è stata predisposta ed allegata in 

appendice al bilancio consuntivo 2018, di cui rappresenta parte integrante; per la 

predisposizione della documentazione sono state seguite le indicazioni contenute nella nota n. 

14407 del 22 ottobre 2014 del Ministero del Lavoro e delle Politiche Sociali.  

 

 

 

 

I CRITERI DI VALUTAZIONE 
 
Il bilancio consuntivo è stato redatto nell’ottica della continuità aziendale, adottando i criteri di 

valutazione dettati dall’art. 2426 del Codice Civile, integrati dai principi contabili emanati 

dall’O.I.C. (Organismo Italiano Contabilità) e dalle norme di settore; tali criteri di valutazione 

sono conformi a quelli adottati lo scorso esercizio.  

L’equilibrio economico finanziario dell’Ente è garantito dal rispetto delle norme di cui al D.Lgs. 

n. 509 del 30/6/1994 ed in particolare dal mantenimento del rapporto tra “patrimonio netto” e 

pensioni in essere al 31/12/2018 ad un livello non inferiore alle cinque annualità (7,01 al 

31/12/2018). 

Di seguito si fornisce una specifica dei criteri di valutazione adottati per le singole voci iscritte 

in bilancio. 
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ISCRIZIONE DEI RICAVI E DEI COSTI 

In aderenza al principio della competenza economica e della prudenza, si è tenuto conto dei 

ricavi e dei costi  di competenza dell’esercizio, indipendentemente dalla data di riscossione o di 

pagamento, nonché dei rischi e delle perdite pertinenti l’esercizio, ancorché di essi se ne sia 

venuta a conoscenza dopo la chiusura dell’esercizio, ma prima dell’approvazione del bilancio; 

la valutazione delle voci è stata fatta, come per il passato, secondo i criteri prudenziali che 

hanno da sempre guidato il Consiglio di Amministrazione dell’Associazione.  

 

IMPOSTE E TASSE 

L’Imposta sul Reddito delle Società (IRES) e l’Imposta Regionale sulle Attività Produttive 

(IRAP) sono determinate ai sensi delle norme tributarie vigenti. 

Ai fini dell’IRES, si precisa che l’Ente rientra tra i soggetti passivi indicati nell’art. 73, comma 1, 

lett. c), del D.P.R. 22 dicembre 1986, n. 917 (Tuir), vale a dire tra “gli enti pubblici e privati 

diversi dalle società, i trust che non hanno per oggetto esclusivo o principale l’esercizio di 

attività commerciale nonché gli organismi di investimento collettivo del risparmio, residenti nel 

territorio dello Stato”. Alla stregua delle norme fiscali vigenti, l’IRES si applica sul reddito 

complessivo, al netto di eventuali oneri deducibili e/o detraibili, formato dai redditi dei terreni e 

dei fabbricati, dai redditi di capitale e dai redditi diversi di natura finanziaria – non rientranti 

nei regimi fiscali del risparmio amministrato o gestito ovvero per i quali non si sia optato per i 

predetti regimi fiscali – e dagli altri redditi diversi. Si fa presente, per completezza, che per 

buona parte del patrimonio mobiliare l’Ente ha optato per il regime fiscale c.d. del risparmio 

amministrato; pertanto, per i titoli soggetti al predetto regime fiscale, le imposte sono 

trattenute alla fonte dagli intermediari finanziari, mentre per i titoli in regime dichiarativo essa 

è determinata per ciascun periodo d’imposta in sede di dichiarazione dei redditi (modello 

Redditi Enc). 

Ai fini dell’IRAP, l’Ente rientra tra i soggetti passivi indicati all’art. 3, comma 1, lett. e), del D. 

Lgs. 15 dicembre 1997, n. 446 (decreto Irap), per i quali l’imposta viene calcolata sul valore 

della produzione netta determinato ai sensi dell’art. 10 del medesimo decreto, vale a dire 

secondo il c.d. metodo retributivo. 

 

IMMOBILIZZAZIONI IMMATERIALI - Sono iscritte al costo di acquisto comprensivo degli 

oneri accessori di diretta imputazione; sono ammortizzate in quote costanti ripartite in tre 

anni, periodo ritenuto rappresentativo della residua vita utile del bene; il corrispondente Fondo 

ammortamento dall’esercizio 2016 è portato in diretta diminuzione dell’attivo patrimoniale. 
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IMMOBILIZZAZIONI MATERIALI 

 Terreni, Fabbricati strumentali e Fabbricati uso investimento 

Sono esposti in bilancio al costo di acquisto comprensivo degli oneri accessori di diretta 

imputazione; per gli immobili posseduti prima del 31/12/1995 il valore iscritto è quello 

risultante dalla rivalutazione del patrimonio immobiliare (delibera Consiglio di 

Amministrazione n. 38 del 30/03/1995) effettuata in occasione della privatizzazione della 

Cassa intervenuta a seguito del D.Lgs. n. 509/94. Il valore attivo di iscrizione in bilancio, dal 

2016, è decurtato del valore del correlato Fondo ammortamento e del Fondo rischi 

patrimonio immobiliare.  

Dall’esercizio 2010 la voce “Fabbricati” è stata suddivisa in “Fabbricati strumentali” e 

“Fabbricati uso investimento” in considerazione della decisione degli Organi della Cassa di 

annoverare gli immobili – ad esclusione della Sede – quali beni detenuti a scopo di 

investimento ossia posseduti per ricavarne proventi o dall’affitto o dall’incremento di valore o 

da entrambi. Dal 2010 per i “Fabbricati uso investimento” è stato interrotto il processo di 

ammortamento al 3% avviato nel 2002, così come previsto dal Principio contabile n. 16 (…. I 

fabbricati civili rappresentanti un’altra forma di investimento possono non essere 

ammortizzati …). 

Dal 2016 dai “Fabbricati uso strumentale” è stata scorporata la quota riferibile al “Terreno” di 

pertinenza, dandone evidenza nello Stato Patrimoniale; tale scorporo, previsto dal’lOIC 16, è 

stato effettuato in modo forfettario in misura pari al 20%1. La voce “Fabbricati strumentali”, 

pari a 8.519.561 euro, è relativa al valore di bilancio degli immobili in cui hanno sede gli 

Uffici della Cassa e dove la stessa quotidianamente svolge la propria attività. 

L’ammortamento dei “Fabbricati strumentali” è stato effettuato a cominciare dall’esercizio 

2001 applicando l’aliquota del 3%, ritenuta rappresentativa dell’utilità economica del bene. 

In considerazione della finalità previdenziale che si prefigge la Cassa Nazionale del Notariato, e 

per fini prudenziali, come per gli esercizi pregressi, al 31/12/2018 tutto il compendio 

immobiliare dell’Associazione è stato valorizzato al fine di rilevare il più probabile valore di 

mercato dei cespiti, e verificare la presenza di eventuali perdite di valore. Tale valorizzazione, 

che ha considerato anche le stime ufficiali fornite da Jones Lang LaSalle SpA del 15/03/2017 e 

AXIA.RE SpA del 31/12/2017, si basa su diverse metodologie tecniche applicate, a seconda 

dell’uso, ubicazione, stato conservativo e altre caratteristiche proprie dell’immobile:  

 

                                                           
1 In ossequio al D.L. n. 223/06 
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• market Comparison Approach (Sintetico Comparativo): si basa sul confronto fra la 

proprietà ed altri beni con essa comparabili, recentemente compravenduti o correntemente 

offerti sullo stesso mercato o su piazze concorrenziali; 

 

• metodo Finanziario Reddituale: prende in considerazione due diversi approcci 

metodologici. 

I. Capitalizzazione Diretta: si basa sulla capitalizzazione, ad un tasso dedotto dal mercato 

immobiliare, dei redditi netti futuri generati dalla proprietà. 

II. Metodo dei Flussi di Cassa Attualizzati (DCF, Discounted Cash-Flow), basato: 

a) sulla determinazione, per un periodo di n anni, dei redditi netti futuri derivanti 

dalla locazione della proprietà; 

b) sulla determinazione del Valore di Mercato della proprietà mediante la 

capitalizzazione in perpetuità, alla fine di tale periodo, del reddito netto; 

c) sull’attualizzazione alla data della Valutazione dei redditi netti (flussi di cassa); 

 

• metodo della Trasformazione: si basa sull'attualizzazione, alla data della Valutazione, 

dei flussi di cassa generati dall’operazione immobiliare (relativa alla proprietà) nell’arco di 

tempo corrispondente alla sua durata. 

Alcune valutazioni residuali, e più aggiornate in ordine temporale, sono state inoltre effettuate 

per tabulas dalla Commissione di Valutazione Tecnica interna alla Cassa, prendendo a 

riferimento i valori editi dall’Osservatorio Immobiliare dell’Agenzia del Territorio (OMI), periodo 

I° semestre 2018. 

Il fair value così definito è stato ritenuto idoneo dalla Cassa Nazionale del Notariato a 

rappresentare il valore recuperabile di suddetti immobili. Le stime, confrontate con i valori 

iscritti in bilancio al netto dei correlati Fondi ammortamento, hanno evidenziato plusvalenze per 

alcuni immobili (84,655 milioni di euro totali) e minusvalenze per altri (-33,036 milioni di euro 

totali); le minusvalenze ritenute non durevoli costituiscono l’entità del “Fondo rischi patrimonio 

immobiliare”. 
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 Immobilizzazioni tecniche  

Sono iscritte in bilancio al costo di acquisto eventualmente incrementato degli oneri accessori 

di diretta imputazione; sono ammortizzate sulla base delle seguenti aliquote di 

ammortamento ritenute rappresentative della residua vita utile: 

- Impianti Attrezzature e macchinari ...........  20% 
- Automezzi .............................................  25% 
- Apparecchiature hardware.......................  20% 
- Arredamenti mobili e macchine d’ufficio ....  12% 
 
Anche le immobilizzazioni tecniche dal 2016 sono iscritte in bilancio al netto del 

corrispondente Fondo ammortamento. 

 

 

IMMOBILIZZAZIONI FINANZIARIE 

Sono costituite essenzialmente dagli investimenti in valori mobiliari immobilizzati e dai prestiti 

al personale. 

-  I titoli azionari e le partecipazioni in altre imprese acquistati a titolo di investimento durevole 

sono iscritti al prezzo di acquisto; 

- i titoli di Stato e le obbligazioni sono iscritti al valore d’acquisto maggiorato, per gli “zero 

coupon”, della quota di interesse maturata nell’esercizio, ed eventualmente aumentato o 

diminuito dello scarto di negoziazione di competenza; stante tale gestione degli scarti, e 

considerata l’irrilevanza dei costi di transazione, si ritiene che l’applicazione del criterio del 

costo ammortizzato (art. 2426 c.1 C.C.), avrebbe avuto effetti irrilevanti; 

- i fondi comuni immobiliari e i gli altri fondi comuni immobilizzati sono iscritti al costo di 

acquisto; 

- i certificati assicurativi che sono iscritti ad un valore pari al premio versato maggiorato, 

per ogni esercizio, dei proventi capitalizzati. 

Rientrano inoltre nelle immobilizzazioni finanziarie:     

- i prestiti al personale che vengono iscritti al valore nominale, che corrisponde al 

presumibile valore di realizzo ed è pari all’importo delle residue quote capitali a scadere al 

31 dicembre; 

Nel caso in cui nel comparto delle immobilizzazioni finanziarie vengano rilevate perdite 

considerate durevoli, il minor valore rispetto a quello di carico è portato in diretta diminuzione 

del valore delle attività a cui si riferisce; le perdite di valore non verranno mantenute nei 

bilanci degli esercizi successivi qualora venissero meno i motivi che le hanno determinate. 

Ai fini dell’eventuale perdita durevole di valore si fa riferimento ad eventuali indicatori di 

deterioramento duraturo quali: 
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 1) ritardato o mancato pagamento di quote capitale od interessi; 

 2) ristrutturazione dell’investimento; 

 3) indicatori economico patrimoniali dell’emittente che facciano ritenere probabile un 

non integrale pagamento dei flussi finanziari del titolo; 

 4) evento di default; 

 5) ammissione a procedure concorsuali. 

Per quanto riguarda i titoli di capitale e le quote di fondi comuni di investimento immobiliare 

costituisce inoltre evidenza obiettiva di impairment una riduzione significativa e prolungata del 

valore di mercato al di sotto del valore contabile originario, non recuperabile nel medio 

periodo. 

Le perdite durevoli di valore calcolate al 31/12/2018, relative alla categoria delle 

“Immobilizzazioni Finanziarie”, hanno comportato svalutazioni per 29,189 milioni di euro 

rilevate a conto economico, quasi interamente riferibili ai fondi immobiliari. 

 
 
CREDITI 

I crediti sono iscritti in bilancio al valore presumibile di realizzo, rettificati in maniera diretta dal 

“Fondo svalutazione crediti”.  

In questa categoria sono ricomprese anche le giacenze liquide delle gestioni patrimoniali, 

valutate al valore nominale e rappresentano la reale consistenza numeraria al 31/12/2018. Per 

i conti correnti denominati in valuta estera, il saldo di fine esercizio è stato convertito in euro al 

cambio rilevato al 31/12/2018. 

Si segnala che non è stato applicato il criterio del costo ammortizzato ai crediti della gestione 

caratteristica, in quanto gli effetti risulterebbero irrilevanti poiché i crediti verso gli archivi 

notarili si riferiscono al mese di novembre e di dicembre e vengono incassati nei primi mesi 

dell’anno successivo mentre i crediti verso inquilini sono di modesta entità se rapportati alle 

altre poste di bilancio.   

 

ATTIVITÀ FINANZIARIE 

In tale voce risultano contabilizzati i Titoli di Stato non immobilizzati, le Azioni non 

immobilizzate, i Fondi comuni di investimento mobiliari non immobilizzati, le Gestioni esterne 

(azionarie e obbligazionarie), le Altre obbligazioni non immobilizzate e i Certificati di 

assicurazione non immobilizzati. I titoli che non costituiscono immobilizzazioni sono valutati al 

minore tra il costo di acquisto (determinato secondo il criterio del costo medio per le azioni e le 

obbligazioni, e incrementato della quota d’interesse di competenza per gli “zero coupon” e del 

rendimento maturato per i certificati assicurativi) e il valore di mercato. Tale valore è 
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rappresentato per i fondi comuni d’investimento, per le azioni e per le altre obbligazioni non 

immobilizzate dalla quotazione di borsa al 31/12.  

Il minor valore, rispetto a quello di carico, è portato in diretta diminuzione del valore dei titoli a 

cui si riferisce; tale minor valore viene ripreso ove, negli esercizi successivi, si rilevi una 

rivalutazione dell’attività finanziaria.  

Nel consuntivo 2018 è stato registrato un “Saldo negativo da valutazione patrimonio mobiliare” 

pari a 12,110 milioni di euro e non sono state rilevate riprese di valore rispetto a svalutazioni 

registrate in esercizi pregressi.  

 
 
OPERAZIONI E PARTITE IN MONETA ESTERA 

Ai sensi dell’art. 2426, punto 8-bis del Codice Civile, le attività e passività monetarie in valuta 

sono iscritte al cambio a pronti alla data di chiusura dell'esercizio; i conseguenti utili o perdite 

su cambi sono imputati al conto economico. L'eventuale utile netto non viene accantonato in 

apposita riserva non distribuibile fino al suo realizzo, come richiesto dal Codice Civile, poiché il 

patrimonio netto della Cassa Nazionale del Notariato non è oggetto di distribuzione. Le attività 

e passività in valuta non monetarie devono essere iscritte al cambio vigente al momento del 

loro acquisto. Le operazioni effettuate nel corso dell’esercizio, espresse all’origine in valuta, 

vengono rilevate in contabilità al cambio in vigore alla data in cui è stata effettuata 

l’operazione. 

 
 
DISPONIBILITÀ LIQUIDE 

Le disponibilità liquide (presso istituti bancari, posta, denaro e valori in cassa) sono iscritte al 

loro valore nominale e rappresentano la reale consistenza numeraria al 31/12/2018. Per i conti 

correnti denominati in valuta estera, il saldo di fine esercizio è stato convertito in euro al 

cambio rilevato al 31/12/2018.  

 
 
FONDI RISCHI E ONERI 

La categoria accoglie gli accantonamenti per rischi e oneri che sono destinati a coprire perdite 

o costi di natura determinata, di esistenza certa o probabile, dei quali tuttavia alla chiusura 

dell’esercizio sono indeterminati o l’ammontare o la data di sopravvenienza. 

 
 
FONDO TRATTAMENTO DI FINE RAPPORTO 

Il Fondo trattamento di fine rapporto accoglie il debito per indennità di anzianità maturato nei 

confronti dei dipendenti in forza al 31/12/2018, nel rispetto dell’art. 2120 del codice civile e 

degli accordi aziendali. 
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DEBITI 

Sono iscritti al valore nominale e rappresentano le passività certe e determinate nell’importo e 

nella data di sopravvenienza. 

 
 
FONDI AMMORTAMENTO 

Accolgono le quote di ammortamento delle immobilizzazioni, materiali e immateriali, definite in 

ragione della residua possibilità di utilizzazione dei beni. Dal 2016 i Fondi ammortamento sono 

esposti in diretta diminuzione del valore di carico dell’attività a cui si riferiscono. 

Il “Fondo ammortamento fabbricati uso investimento” è rimasto stabile nel 2018 non essendo 

intervenute nell’anno operazioni di alienazione. Il “Fondo ammortamento fabbricati 

strumentali” risulta invece incrementato per la quota di ammortamento di pertinenza del 2018 

(255.587 euro). 

 

 

RATEI E RISCONTI 

Sono iscritti in bilancio in base al principio della competenza temporale e riguardano 

ricavi/costi economicamente di competenza che non hanno avuto nell’esercizio la loro 

manifestazione monetaria, o lo storno di quote di costi/ricavi di competenza degli esercizi 

successivi che hanno avuto manifestazione monetaria nel 2018.   

 

 

CONTI D’ORDINE 

Evidenziano le garanzie prestate direttamente o indirettamente sia a carico che a favore 

dell’Ente che non hanno rilevanza né economica né patrimoniale.  

Si segnala che è stato abrogato l’obbligo di indicare i conti d’ordine in calce dello Stato 

Patrimoniale; l’entità dei conti d’ordine è stata riportata all’interno della relazione a commento 

dello Stato Patrimoniale. 
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Lo Stato Patrimoniale evidenzia gli elementi attivi e passivi che concorrono alla formazione del 

patrimonio. 

Di seguito vengono descritte le singole poste dell’attivo e del passivo, e illustrate le variazioni 

intervenute nel corso dell’esercizio. 

 

 

 

LE ATTIVITA’ 
 

IMMOBILIZZAZIONI IMMATERIALI 
 

 
 

Software di proprietà e altri diritti 

La voce “Software di proprietà e altri diritti” nel 2018 registra un incremento di 172.249 euro. 

Tale incremento è dovuto alla realizzazione di progetti finalizzati all’ottimizzazione e 

all’automazione di alcuni processi. Nello specifico è stato perfezionato e portato a termine il 

progetto relativo all’emissione degli ordinativi informatici secondo le regole OIL (Ordinativo 

Informatico Locale) dettate dall’ABI e dall’AGID. E’ stato poi capitalizzato a questa voce il costo 

sostenuto per l’acquisto del software GTT (Gestione Titoli e Tesoreria) in uso all’Area Finanza; 

si è inoltre eseguito un restyling del sito dell’Ente. In relazione al rinnovo del parco macchine, 

e allo scopo di rendere omogenee le versioni del pacchetto Office utilizzato da tutti i 

dipendenti, si sono inoltre acquistate 55 licenze “Microsoft Office 365 Pro Plus”, nonché 

rinnovate le licenze software dei server dell’Ente e quelle degli antivirus e dei firewall. 
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IMMOBILIZZAZIONI IN CORSO E ACCONTI 

La voce “Immobilizzazioni in corso e acconti” è iscritta per 310.587 euro. L’incremento 

registrato, pari a 95.526 euro, è attribuibile principalmente agli acconti erogati per 

l’acquisizione del nuovo software gestionale del settore Immobiliare (Ref Building) oltre che 

agli acconti erogati per il progetto di implementazione e variazione del gestionale inerente 

l’Ufficio Prestazioni e Contributi. Il decremento che si legge in tabella, 99.723 euro, è 

attribuibile fondamentalmente alla capitalizzazione della spesa per l’acquisto del programma di 

gestione in uso presso l’Area finanza (81.423 euro) di cui sopra. 

 

 

TERRENI E FABBRICATI 

Dall’esercizio 2010 la voce “Fabbricati” è stata suddivisa in “Fabbricati strumentali” e 

“Fabbricati uso investimento” in considerazione della decisione degli Organi della Cassa di 

annoverare gli immobili – ad esclusione della Sede – quali beni detenuti a scopo di 

investimento, vale a dire posseduti dal proprietario per ricavarne proventi dall’affitto, 

dall’incremento di valore o da entrambi e, pertanto, non suscettibili di alcun ammortamento, 

così come evidenziato dal Principio contabile n. 16. 
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Nel rispetto dei principi contabili, dal 2016 è stato valorizzato inoltre il terreno di pertinenza 

degli Uffici della Cassa con un’apposita specifica in bilancio (2.129.890 euro). 

La voce “Fabbricati strumentali”, pari a 8.519.561 euro (al lordo del correlato fondo 

ammortamento di 4.603.145 euro), è relativa al valore degli immobili in cui hanno sede gli 

Uffici della Cassa e dove la stessa quotidianamente svolge la propria attività. 

I “Fabbricati uso investimento” al 31/12/2018 sono quantificati in 241.539.683 euro (al lordo 

del correlato “Fondo ammortamento” di 42.284.291 euro e del “Fondo rischi patrimonio 

immobiliare” di 33.035.703 euro); essi rappresentano il patrimonio immobiliare della Cassa 

detenuto per investimento. 

Nell’esercizio 2018 la voce “Fabbricati uso investimento” non è stata interessata ad alcun 

movimento.  

 

Fondo rischi patrimonio immobiliare  

Il “Fondo rischi patrimonio immobiliare” garantisce la copertura delle diminuzioni di valore 

ritenute non durevoli delle immobilizzazioni materiali e più precisamente dei fabbricati ad uso 

investimento e ad uso strumentale.  

In sede di assestamento a chiusura d’anno, così come per l’esercizio precedente, il compendio 

immobiliare dell’Associazione è stato sottoposto ad una puntuale valutazione secondo le 

metodologie riportate in nota integrativa, sezione “criteri di valutazione”. Il confronto dei valori 

risultanti con quelli iscritti in bilancio al 31/12/2018, al netto dei correlati fondi 

ammortamento, ha generato uno storno del fondo stesso pari a 1,057 milioni di euro ed una 

nuova integrazione pari a 0,463 milioni di euro; tale movimenti hanno portato il “Fondo rischi 

patrimonio immobiliare” ad un valore di 33.035.703 euro.  

 

 
 

Per completezza espositiva si segnala infine che le differenze negative riscontrate nel tempo 

hanno riguardato principalmente il patrimonio immobiliare con destinazione alberghiera. 
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IMPIANTI E MACCHINARIO 

I cespiti, iscritti in bilancio in tale raggruppamento per un totale di 888.971 euro, sono 

completamente ammortizzati (Fondo Ammortamento impianti attrezzature e macchinari 

888.971 euro). 

 

ALTRI BENI 

Automezzi 

La voce “Automezzi” è iscritta in bilancio al 31/12/2018 per euro 32.400. Al netto del fondo 

ammortamento (30.650 euro) gli stessi ammontano a 1.750 euro e rappresentano il valore 

contabile delle due auto di servizio (acquistate una nel 2014 e una nel 2016). 
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Apparecchiature hardware 

La voce raccoglie gli acquisti di macchinari quali personal computer, stampanti e altre 

apparecchiature e apparati elettronici. Il valore di bilancio al 31/12/2018 è pari a 1.143.609 

euro (95.573 euro al netto del correlato fondo ammortamento) e registra un aumento di 

56.039 euro rispetto al saldo dell’anno precedente (1.087.570 euro).  

Nel corso del 2018 sono stati effettuati interventi di upgrade tecnologico sia della Server Farm 

della Cassa sia delle postazioni utente tramite acquisto di monitor, stampanti e desktop 

nell’ambito di un processo di sostituzione/implementazione. 

 

Mobili, arredamenti e macchine d’ufficio 

Tali cespiti sono iscritti in bilancio per 1.926.788 euro, non registrano variazioni rispetto al 

dato dello scorso esercizio e sono quasi completamente ammortizzati (Fondo Ammortamento 

mobili e macchine d’ufficio 1.924.968 euro). 

 

Fondi ammortamento  

Le movimentazioni intervenute nell’anno nei “Fondi ammortamento” vengono riportate nella 

seguente tabella: 
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IMMOBILIZZAZIONI FINANZIARIE 
Sono formate principalmente da investimenti in valori mobiliari e, in via residuale, da prestiti 

erogati al personale dell’Ente.  

I titoli inseriti in questa categoria, in linea di principio, rappresentano un investimento di tipo 

durevole e sono destinati a permanere nel patrimonio; i titoli scadenti a breve termine e quelli 

soggetti ad attività di negoziazione sono invece compresi tra le “Attività Finanziarie”.  

La categoria risulta incrementata in valore assoluto di 3,325 milioni di euro (+0,36%), 

passando da 925,263 milioni di euro del 2017 a 928,570 milioni di euro del 2018.  

 
 

PARTECIPAZIONI: 
ALTRE IMPRESE 
Questa tipologia di investimento è costituita dalle quote detenute dalla Cassa nella società 

Notartel (euro 77.469) e dal 2008, nella società Sator SGR (euro 300.000 di cui euro 200.000 

versati nel 2009); vengono inseriti sotto la voce “Altre imprese” in quanto si tratta di 

partecipazioni non significative rispetto al patrimonio totale delle società partecipate (inferiori o 

uguali al 10% in entrambi i casi). 
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CREDITI: 
VERSO ALTRI 
 
Prestiti, mutui ed anticipazioni attive 
Nel corso del presente esercizio sono stati concessi 7 nuovi prestiti secondo le modalità 

prescritte dal contratto integrativo aziendale. Le movimentazioni rilevate su questo conto nel 

2018 sono le seguenti:  

 

I contratti in essere a fine esercizio sono 61.  

Le nuove erogazioni sono state deliberate dal Comitato Esecutivo della Cassa in virtù delle 

richieste formalizzate dai dipendenti e dei parametri contenuti nel contratto integrativo 

aziendale per finalità diverse: necessità personali, acquisto e/o ristrutturazione prima casa, 

ecc. 

 
 
ALTRI TITOLI: 
Titoli di Stato immobilizzati 
I “Titoli di Stato immobilizzati” sono iscritti al 31/12/2018 per un valore di 82.836.718 euro e 

fanno rilevare, rispetto all’esercizio precedente, un decremento del 25,17% (-27.858.245 

euro). 

 
 



 

105 

Obbligazioni in valuta  
Le “Obbligazioni in valuta” sono iscritte al 31/12/2018 per euro 586.510 contro euro 607.788 

del 2017.  

 

 
 

La valutazione delle attività contenute in questa posta di bilancio, calcolata in base ai cambi 

rilevati al 31/12/2018 (CAD), ha reso necessaria la rilevazione di una perdita su cambi 

(contabilizzata ma non realizzata) pari a 21.278 euro, con conseguente decremento del valore 

di carico dei titoli. 

 
 
Altre obbligazioni immobilizzate 
La voce “Altre obbligazioni” in portafoglio al 31/12/2018, inserita nelle “Immobilizzazioni 

Finanziarie”, risulta iscritta per un totale di euro 27.570.670 ed evidenzia un decremento di 

36.346 euro (-0,13%) rispetto al precedente consuntivo. Per la descrizione analitica delle 

movimentazioni inerenti il comparto si rimanda alla sezione del conto economico relativa alla 

gestione del patrimonio mobiliare.  

La movimentazione complessiva delle “Altre obbligazioni” è evidenziata nel seguente schema: 
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Obbligazioni a capitale garantito 

Si tratta di obbligazioni caratterizzate da rendimenti variabili, legati a diversi parametri (tassi 

di interesse, indici azionari, etc.). A scadenza si riceverà il 100% del capitale investito più la 

performance realizzata dalla variabile sottostante, con minimo pari a zero. Sono titoli acquistati 

con l’intenzione di tenerli in portafoglio fino alla loro naturale scadenza, in modo da apprezzare 

integralmente la performance realizzata dai diversi parametri di riferimento. 

Nel 2018 il comparto risulta lievemente incrementato in virtù della contabilizzazione degli 

scarti positivi di negoziazione rilevati al 31/12.   

 

 
 

 

Certificati di assicurazione immobilizzati 

Nel corso del 2018 i certificai immobilizzati non hanno subito movimentazioni dovute ad 

acquisti e/o liquidazioni. I 2 certificati presenti in portafoglio al 31/12 sono a capitalizzazione e 

pertanto rivalutati annualmente in base alle comunicazioni degli emittenti. Il rateo di 

rivalutazione imputabile all’esercizio in esame per i certificati iscritti al 31/12/2018 è di 12.139 

euro. 
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Fondi comuni d’investimento immobiliari 
I Fondi comuni di investimento immobiliari sono dettagliati nella seguente tabella che riporta le 

variazioni intervenute a vario titolo nel corso dell’esercizio 2018.  

 

Si segnala che il comparto ha subito nel corso del 2018 un decremento dovuto principalmente 

alla svalutazione contabilizzata al 31/12, per un totale di 27,303 milioni di euro, per perdita 

durevole di valore (come descritto nella “Relazione sulla gestione” sezione “Settore 

mobiliare”). Tale svalutazione, come si evince dalla tabella, ha riguardato fondamentalmente i 

due fondi immobiliari dedicati che gestiscono principalmente stabili ad uso residenziale 

destinati alla vendita. 

Nel corso dell’esercizio 2018 si segnala inoltre la scissione parziale del Fondo Theta-Focus a 

favore del Fondo Theta-Officium che ha interessato l’immobile sito in Roma, Via Flaminia, 

133/135 con destinazione uffici (37,114 milioni di euro). 

Altri movimenti in diminuzione sono riconducibili a rimborsi parziali delle quote effettuati dalle 

SGR di due Fondi immobiliari a partecipazione plurima (Fondo Immobilium 2001 e Fondo 

Socrate). 
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Altri Fondi comuni di investimento immobilizzati 
Questa voce accoglie i Fondi di Private Equity per un valore complessivo di 27.561.162 euro e 

altri Fondi comuni di investimento mobiliari per 384.547.564 euro. 

Il comparto dei Private Equity registra un calo in termini assoluti di 3,077 milioni di euro, quale 

risultato dei richiami e dei rimborsi effettuati dai diversi gestori durante l’anno e della 

contabilizzazione al 31/12 di una perdita durevole di valore sul Fondo Principia II per 1,886 

milioni di euro. 

Per quanto riguarda gli altri fondi, si rileva un incremento pari a 61,951 milioni di euro. Nella 

tabella sottostante le movimentazioni descritte:  

 

 

CREDITI 

I crediti iscritti in questo gruppo riguardano principalmente i contributi notarili e quelli relativi 

agli inquilini; essi sono riportati al valore nominale al netto del “Fondo svalutazione crediti”, 

che ne rappresenta la copertura del rischio di insolvenza.   
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CREDITI PER CONTRIBUTI 

Questi crediti, indicati in bilancio in 36.039.568 euro, vengono specificati nella seguente 

tabella: 

 

 

I crediti v/Archivi Notarili indicati sono relativi ai contributi degli ultimi mesi dell’anno 

(novembre e dicembre) che sono stati regolarmente incassati nei primi due mesi del 2019. 

Rispetto all’esercizio 2017 si evidenzia un lieve incremento dei crediti v/Archivi Notarili legato, 

oltre che ad uno sfasamento degli incassi di competenza rilevati nell’anno, anche alla dinamica, 

lievemente in aumento, registrata dalla correlata voce di ricavo. 

I crediti relativi alle rateizzazioni richieste da parte di Notai per ricongiunzioni e riscatti sono 

quantificati a fine esercizio in 456.821 euro (contro 146.991 euro dell’esercizio precedente), 

riconducibili a sei posizioni previdenziali. 

 

Crediti tributari 

I crediti tributari ammontano a complessivi 5.479.852 euro e riguardano: 
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Si segnala che la contabilizzazione delle imposte IRES e IRAP avviene indicando in bilancio il 

credito derivante dagli acconti versati nel corso dell’esercizio (2.936.646 euro totali, di cui 

2.725.020 euro, a titolo di acconto IRES, e 211.626 euro, a titolo di acconto IRAP) e, 

contestualmente, stanziando il debito risultante dal calcolo delle imposte per l’esercizio 2018 

(2.905.035 euro totali, di cui 2.691.019 euro, a titolo di IRES, e 214.016 euro, a titolo di 

IRAP), inserito tra i “Debiti tributari”. Tali valori troveranno la relativa contropartita solo nel 

2019 al momento del pagamento del saldo delle imposte, da compiersi nei termini di legge. 

Gli acconti d’imposta IRES ed IRAP per l’anno 2018 sono stati calcolati nella misura del 100% 

delle imposte dovute per l’anno 2017 (c.d. metodo storico), secondo quanto indicato nella 

normativa di riferimento e nelle Istruzioni alle dichiarazioni dei redditi, modello Redditi ENC e 

modello IRAP per l’anno d’imposta 2017 (Redditi ENC 2018 e Irap 2018). 

La categoria “Crediti v/erario” comprende inoltre: 

- 607.400 euro che rappresentano l’ammontare del credito d’imposta riconosciuto agli Enti 

Previdenziali privatizzati ai sensi dell’art. 4, comma 6-bis, del D.L. 24 aprile 2014, n. 66, pari 

alla differenza tra l'ammontare delle ritenute e imposte sostitutive applicate nella misura del 

26% sui redditi di natura finanziaria relativi al periodo dal 1° luglio al 31 dicembre 2014 e 

l'ammontare di tali ritenute e imposte sostitutive computate nella misura del 20%; 

- 281.703 euro relativo al credito d’imposta (previsto dall’art. 1, comma 656, della Legge di 

stabilità 2015, fruibile nell’arco di un triennio) riconosciuto in relazione all’incremento di 

tassazione sui dividendi conseguiti dagli enti non commerciali e pari alla maggiore Ires dovuta 

dagli Enti medesimi nel solo periodo d’imposta 2014, in applicazione della disposizione 

introdotta con effetto retroattivo; 

- 1.224.574 euro relativo al credito d’imposta riconosciuto agli Enti di Previdenza (privati e 

privatizzati) ai sensi dell’art. 1, comma 91 e seguenti, della Legge n. 190/2014 (Legge di 

Stabilità 2015), afferenti i periodi d’imposta 2015 (la cui Istanza è stata presentata dall’Ente 

nel corso dell’esercizio 2016) e 2016 (la cui Istanza è stata presentata dall’Ente nel corso 

dell’esercizio 2017). Il credito d’imposta in questione, oramai abrogato, era stato introdotto a 

decorrere dall’anno d’imposta 2015 ed era riconosciuto agli Enti beneficiari che avessero 

realizzato investimenti in attività a carattere finanziario a medio o a lungo termine nel settore 

delle infrastrutture e nelle società non quotate nei mercati regolamentati; 

- 429.529 euro corrispondente, in prevalenza, all’ammontare del credito erariale generato nel 

corso degli anni a seguito di versamenti di ritenute d’acconto rivelatesi eccedenti: a generare il 

disallineamento è, in particolare, la restituzione di ratei di pensione dovuti ai decessi dei 

relativi beneficiari. 
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CREDITI VERSO ALTRI: 

Crediti verso inquilini 

Sono rappresentati in questo gruppo i crediti esistenti nei confronti dei locatari suddivisi per 

tipologia (canoni, interessi moratori, oneri condominiali, spese riscaldamento, registrazione 

contratti ecc.). 

I canoni, gli interessi moratori, il recupero spese legali e le voci “varie” hanno come 

contropartita una voce di ricavo e vengono pertanto rilevate a conto economico; le altre voci 

(oneri accessori, riscaldamento, registrazione contratti e T.F.R.) rappresentano, invece, spese 

sostenute per conto degli inquilini, iscritte quindi come anticipazioni nel passivo e come crediti 

nell’attivo. 

Di seguito si riportano sinteticamente le movimentazioni dei crediti v/inquilinato rilevate nel 

2018: 
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I crediti nei confronti dei locatari sono iscritti in bilancio al termine dell’esercizio in 7.048.685 

euro (al lordo del F.do svalutazione crediti iscritto per 5.765.606 euro), con un decremento del 

5,62% (euro 419.951) rispetto al valore dell’esercizio precedente (7.468.636 euro).   

Nel suesposto prospetto con la voce “carichi” si intende il totale dei crediti nominativi 

v/inquilini maturati nell’anno; le “ripartizioni, contributi e cancellazioni” rappresentano le 

diminuzioni di detti crediti (anche riferibili a esercizi precedenti); le “rettifiche” consentono 

l’annullamento delle scritture di “integrazione” dell’esercizio precedente al fine della successiva 

imputazione dei conguagli, definiti e dettagliati per ogni singolo inquilino; le “integrazioni” ai 

carichi rappresentano scritture di fine esercizio, cumulative e non definite nominativamente, 

per l’assestamento contabile di conti che evidenziano maggiori spese anticipate per conto degli 

inquilini rispetto al richiesto e, pertanto, da recuperare e/o imputare come costi a carico Cassa 

in fase di conguaglio.  

Le somme ascritte in diminuzione dei crediti v/inquilini, per un totale di 10.490.456 euro, sono 

imputabili a incassi per 10.301.131 euro, a compensazioni deliberate dagli Organi della Cassa  

tra crediti e posizioni debitorie nei confronti dei conduttori per lavori eseguiti da questi ultimi 

nelle unità immobiliari condotte per 71.754 euro ed a cancellazioni/riallineamenti di crediti 

iscritti in anni precedenti per 117.572 euro. 

Si segnala comunque che nel 2018 si è verificato un aumento della velocità di incasso dei 

crediti; infatti, le riscossioni in conto competenza dei crediti per affitti, effettuate cioè nello 

stesso anno di creazione del credito stesso, sono passate dall’93,97% del 2017 al 95,45% del 

2018.  

 

Fondo svalutazione crediti  

Il “Fondo svalutazione crediti”, destinato alla copertura del rischio di insolvenza dei crediti 

v/inquilini iscritti nell’attivo, viene rilevato al 31/12/2018 in 5.765.606 euro. 

Così come avvenuto negli esercizi passati, anche nel 2018 i crediti v/inquilini sono stati oggetto 

di un’attenta e minuziosa analisi da parte dell’ Ufficio Gestione Patrimonio Immobiliare e 

dell’Ufficio Legale; tale esame ha comportato l’analisi delle singole posizioni creditizie di 

importo superiore a 2.500,00 euro al fine di attribuire a ciascuna una valutazione che 

attestasse in modo congruo il rischio di insolvenza (a seconda della classe di rischio si  è 

accantonato il 10% per i crediti a bassissimo rischio,  il 25% per crediti a basso rischio, il 50% 

per i crediti a  rischio medio,  il 75% per i crediti a alto rischio e il 100% per i crediti 

probabilmente irrecuperabili). Per i crediti di importo inferiore ai 2.500,00 euro la svalutazione 

è stata inizialmente calcolata in base all’anno d’insorgenza del credito stesso (svalutazione al 

100% per i crediti antecedenti il 31/12/2016, 50% per quelli sorti nel 2017 e 10% per quelli 

del 2018), salvo rettifiche attuate sulla base di puntuali approfondimenti per i casi specifici. 
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Dal 2015 la quantificazione del “Fondo svalutazione crediti” ha considerato anche il 100% di 

alcuni anticipi dedicati alla gestione degli inquilini, generati potenzialmente da disallineamenti 

contabili formatisi nel tempo, sui quali è in atto un processo di analisi vieppiù complesso 

essendo gli stessi riconducibili ad epoche pregresse. 

Nel corso dell’esercizio 2018 sono state deliberate cancellazione di crediti per 112.372, e a 

valle di tutte le valutazioni suddette e delle operazioni dettagliatamente riportate, si è resa 

necessaria un’integrazione al Fondo esistente dedicato ai crediti v/inquilini di 105.571 euro che 

ha portato lo stesso al valore di 5.765.606 euro. 

 
 

 

L’entità di tale Fondo, così come calcolata, risulta congrua e prudenziale rispetto alla 

quantificazione dei crediti rilevati in bilancio. 

 

 

Crediti verso Banche e altri istituti 

I crediti v/banche ed altri istituti vengono quantificati in 12.953.592 euro (2.251.682 nel 

2017). Comprendono le liquidità giacenti al 31/12 presso le Gestioni patrimoniali (12.723.667 

euro contro 1.987.464 euro del 2017), gli interessi maturati sui conti correnti per 178.577 

euro e altre somme minori da accreditare per un totale di 51.348 euro. 
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Crediti verso Ministero dell’Economia e Finanze 

Riguarda esclusivamente il credito iscritto per un totale di 8.781 euro, vantato nei confronti del 

Ministero dell’Economia e delle Finanze, relativamente a somme anticipate dall’Ente, dal 2013 

al 2018, quali maggiorazioni sui trattamenti pensionistici a favore degli ex combattenti (art. 6 

L. 140/1985-art. 6 L. 544/1988-DM 23/11/1988). 

 

 

Personale dipendente 

I crediti verso il personale dipendente, iscritti in bilancio per 16.159 euro (16.061 euro nel 

2017), sono relativi essenzialmente alle anticipazioni effettuate dalla Cassa per conto degli ex-

dipendenti nel pagamento del premio della polizza sanitaria, completamente a loro carico 

(10.582 euro). 

 

 

Altri crediti 

I crediti v/altri, indicati nel consuntivo 2017 in 1.790.053 euro, vengono quantificati nel 2018 

in 1.879.324 euro, imputabili per la quasi totalità alla gestione del patrimonio immobiliare 

dell’Ente; gli importi più rilevanti riguardano: 

 296.073 euro per anticipazioni pagate, ed in corso di regolarizzazione, per conto del Fondo 

Flaminia e del Fondo Theta, in occasione del passaggio di gestione degli stabili oggetto dei 

conferimenti immobiliari perfezionati; 

 961.951 euro quale credito nei confronti delle società Viale Kant S.r.l. e Viale Marx S.r.l., 

conseguenza di due atti di pignoramento avvenuti nel 2011 e nel 2012 (su crediti vantati 

dalla Cassa nei confronti della Provincia di Catanzaro) e del pagamento di una cartella 

esattoriale avvenuto nel 2015, a favore di Equitalia Sud SpA, in qualità di coobbligato in 

solido con l’acquirente per una compravendita immobiliare effettuata nel 2007; si precisa che 

tale credito è integralmente coperto dal “Fondo svalutazione screditi”. 

Sempre in questa categoria sono iscritti crediti nei confronti del Consiglio Nazionale del 

Notariato per 158.488 euro, 71.655 nel 2017, quali somme anticipate dalla Cassa, e crediti 
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nei confronti dell’A.d.E.P.P. per 44.375 euro, 133.161 euro nel 2017, riguardanti questi ultimi 

oneri anticipati nel 2018 per il personale dell’Ente in distacco sindacale, per i quali è stata 

effettuata la relativa richiesta di rimborso (i distacchi sindacali sono disciplinati dal CCNL di 

categoria). 

Gli “Altri crediti” sono riportati nell’attivo dello stato patrimoniale al netto del correlato 

“Fondo svalutazione crediti” che presenta un saldo al 31 dicembre di 1.099.630 euro, misura 

equivalente all’esercizio precedente. Si ricorda che nel 2017, su proposta dell’Ufficio Legale, è 

stata attuata la svalutazione al 100% del credito vantato dalla Cassa nei confronti delle 

società Asab e Vesuvio Express per spese di registrazione sentenze e iscrizione di ipoteca 

giudiziale. 

 

 
 

 
 

 

Fanno parte di questo comparto tutti gli investimenti in valori mobiliari che esulano dalla 

categoria delle immobilizzazioni, perché con scadenza a breve termine e/o destinati ad una 

movimentazione corrente qualora si presentassero positive condizioni di mercato. 

Le “Attività Finanziarie” sono iscritte in bilancio al minore tra costo di acquisto e valore di 

mercato; tale valutazione ha comportato al 31/12 le seguenti rettifiche di valore, contabilizzate 

nella posta “Saldo negativo da valutazione patrimonio mobiliare”. 
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ALTRI TITOLI: 
Fondi comuni di investimento e gestioni patrimoniali (Attività Finanziarie) 

Attualmente la categoria è costituita dalle sole quattro gestioni patrimoniali esterne, di cui tre 

azionarie (Anima, Allianz e Deutsche Bank) e una “multi asset” prevalentemente 

obbligazionaria (Generali).  

Nel mese di febbraio 2018 sono stati deliberati due versamenti aggiuntivi di liquidità per 5 

milioni di euro ciascuno alle gestioni Anima e Deutsche Bank. 

Al termine del 2018 la valorizzazione del comparto risulta diminuita di 6.530.246 euro rispetto 

al 2017 (- 3,84%) come risultato delle operazioni compiute dai gestori nell’ambito dei diversi 

mandati affidati e delle svalutazioni operate al 31/12/2018. 

Si rileva che le movimentazioni effettuate nel corso dell’anno nell’ambito delle gestioni in 

essere hanno generato proventi che, al netto delle perdite, ammontano a 7,312 milioni di euro. 

La dettagliata movimentazione della posta è descritta nella seguente tabella: 
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La valutazione di fine esercizio del comparto, pari al minore tra il costo di acquisto e il valore di 

mercato al 31/12/2018, ha generato svalutazioni per totali 12.107.071 euro e nessuna ripresa 

di valore. 

 

 
 
 
Altre obbligazioni non immobilizzate 
Le “Altre obbligazioni non immobilizzate” in portafoglio al 31/12/2018 sono iscritte per un 

totale di 3.481.625 euro; rispetto al dato consuntivo 2017, 8.450.313 euro, fanno registrare 

un calo di 4,969 milioni di euro (in termini percentuali meno 58,80%) attribuibile al 

disinvestimento dell’obbligazione Intesa San Paolo TV 15/6/2020. 

 
 

 

Certificati di Assicurazione - Attività Finanziarie 

I certificati inseriti nel circolante sono quelli che potrebbero essere disinvestiti senza penalità in 

conto capitale e senza decurtazioni del rendimento maturato. Durante l’esercizio il comparto 

risulta aumentato di 0,247 milioni di euro in virtù dei proventi capitalizzati nel 2018. 

Attualmente questa voce si compone di tre certificati, per un valore di bilancio complessivo di 

10,159 milioni di euro. 
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Titoli di Stato - Attività Finanziarie 

In questo comparto sono ricompresi i titoli governativi che, al momento dell’acquisto, 

presentano una vita residua inferiore ai tre anni e pertanto non presentano i requisiti per 

deliberarne l’inserimento tra le immobilizzazioni finanziarie. 

Il comparto, quantificato a fine esercizio in 44.563.670 euro, si compone di titoli acquistati nel 

2018. 

 
 

 

 

 
DISPONIBILITA' LIQUIDE 

Le liquidità a fine esercizio ammontano a 153.868.774 euro contro 187.188.044 euro del 2017 

e sono rappresentate dai saldi dei depositi bancari, dei conti correnti postali e dal denaro e 

valori in cassa; le disponibilità liquide giacenti presso le Gestioni Patrimoniali sono classificate 

nella categoria “Crediti”. 
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Depositi bancari  

Nelle disponibilità liquide sono evidenziati i saldi di tutti i conti aperti presso gli Istituti di 

credito per complessivi 102.369.018 euro (compresa la consistenza Carvelli), di cui 5.748.635 

euro rappresentano le giacenze disponibili sul conto corrente della banca cassiera, Istituto 

Intesa San Paolo.  

La giacenza media rilevata nel 2018 sul conto della banca cassiera è stata di 18.834 milioni di 

euro (contro 27.850 milioni del 2017). 

Molte delle operazioni di investimento a breve, realizzate nell’arco dell’esercizio, sono state 

concluse di volta in volta con altri Istituti di credito presso i quali l’Ente ha un rapporto di conto 

corrente aperto.  

Come per l’esercizio precedente inoltre importanti risorse finanziare sono state lasciate in 

giacenza sui conti correnti dell’Ente con interessanti tassi di remunerazione (fino allo 0,60%), 

in attesa di segnali di stabilizzazione dei mercati finanziari; tale politica adottata dagli Organi 

della Cassa giustifica l‘importante quantità di liquidità iscritta nella voce “Depositi bancari” 

negli ultimi anni. 

In ultimo si segnala che a febbraio 2019 è scaduto il contratto per il servizio di banca cassiera 

stipulato dalla Cassa con l’istituto di credito Intesa San Paolo. Il Consiglio di Amministrazione 

dell’Ente nella seduta del 1° febbraio 2019, all’esito di un’indagine di mercato in modalità 

telematica rivolta ad istituti di credito che presentassero sufficienti garanzie di stabilità ed 

affidamento, ha deliberato a favore di UBI Banca sia l’assegnazione del servizio di banca 

cassiera per il biennio 2019/2020 (con possibilità di richiedere la ripetizione del servizio per 

ulteriori due anni) nonché, alla luce delle condizioni proposte, la convenzione a favore della 

categoria notarile e dei dipendenti della Cassa.  

 
 
 
C/c postali 

Le disponibilità esistenti a fine anno presso i conti correnti postali ammontano a complessivi 

51.498.401 euro contro 42.712.950 euro del 2017. L’incremento trova la sua ragion d’essere 

nelle nuove condizioni economiche praticate sulle giacenze liquide, che vengono remunerate al 

tasso d’interesse lordo dello 0,25% (contro lo 0,05% applicato dalla banca cassiera) fino ad 

massimo di 50 milioni di euro e dello 0,40% per liquidità superiori. 

La Cassa intrattiene presso l’Amministrazione postale tre conti correnti riguardanti 

rispettivamente l’incasso mensile dei contributi notarili, la riscossione di una parte residuale 

degli affitti dovuti dagli inquilini e l’introito dei contributi riscossi in seguito agli accertamenti 

promossi dall’Agenzia delle Entrate. 
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DENARO E VALORI IN CASSA 

Il dato rilevato in questa voce di bilancio passa da 2.987 euro del 2017 a 1.355 euro del 2018 

e rappresenta l’effettivo contante in giacenza a fine esercizio nella cassa economale destinato 

alle piccole spese di funzionamento. 

 
 
 
RATEI E RISCONTI  

Sono calcolati secondo il principio della competenza economica e temporale e rappresentano le 

scritture di integrazione e rettifica di fine esercizio per imputazioni di ricavi di competenza 

dell’esercizio che non hanno avuto manifestazione finanziaria nell’esercizio in esame, o lo 

storno di quote di costi che sono di competenza degli esercizi futuri pur essendo stati  

sostenuti nel 2018; il saldo contabile di tale raggruppamento è di 1.661.333 euro: 717.773 

euro sono riferiti alla voce “Ratei Attivi” e 943.560 euro alla voce “Risconti attivi”. 

 

 
 

In questa voce si rilevano le quota di competenza dell’anno 2018 di cedole ed interessi su Titoli 

di Stato, Titoli obbligazionari, time deposit e gestioni patrimoniali maturati dall’inizio del 

periodo fino al 31/12/2018 che avranno manifestazione finanziaria solo nel 2019.  
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Risconti attivi 

L’importo dei costi imputati nel corso del 2018, la cui competenza riguarda l’esercizio 

successivo, ammonta a complessivi 943.560 euro e riguarda per buona parte il costo della 

polizza sanitaria di competenza del 2019 (861.112 euro) pagata a dicembre 2018 alla Cassa 

RBM Salute spa per la semestralità novembre 2018/aprile 2019. Una residuale parte 

dell’importo è imputabile ad oneri di funzionamento di competenza dell’esercizio successivo 

(82.448 euro). 

 

 

 

IL PATRIMONIO NETTO 
  

Nel 2018 l’avanzo economico dell’esercizio precedente per 22.475.400 euro è stato portato in 

aumento dei contributi capitalizzati che ammontano così ad 996.540.480 euro. La differenza 

tra ricavi (350.105.821 euro) e costi (330.234.354 euro) di competenza 2018, oltre che il 

risultato dell’esercizio (19.871.467 euro) espresso nel conto economico, rappresenta 

naturalmente anche l’incremento del patrimonio netto (+1,39%) il cui totale al 31/12/2018 è 

pari ad 1.453.702.058 euro. 

 

 
 

Il patrimonio netto al 31/12/2018 equivale a 7,01 volte il costo indicato in bilancio per le 

pensioni nell’esercizio in esame. 

Di seguito si evidenzia l’evoluzione del patrimonio netto dell’Associazione negli ultimi cinque 

anni. 
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Nel periodo considerato il patrimonio dell’Associazione risulta incrementato di euro 

130.031.146, corrispondente ad una percentuale del 9,82. 

 

 

 

 

 

 

LE PASSIVITA’ 
 

FONDI PER RISCHI E ONERI 

Le eventuali perdite o passività di esistenza certa o probabile, delle quali alla chiusura 

dell’esercizio non fossero determinabili l’ammontare o la data di sopravvenienza, sono 

stanziate nei fondi per rischi e oneri; gli stanziamenti riflettono la migliore stima possibile degli 

eventi contabili sulla base degli elementi a disposizione. 

L’ammontare complessivo dei Fondi è di 57.833.007 euro contro 61.679.092 euro dell’esercizio 

precedente. Di seguito se ne riporta l’analisi. 
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In relazione alla consistenza di queste poste di bilancio e per dare più chiara lettura delle 

stesse, si procederà nell’analisi delle singole entità al 31/12/2018, con tutte le modifiche 

intervenute.  

 

 

 

 



 

125 

Nell’esercizio 2018 gli accantonamenti e le integrazioni ai “Fondi per rischi ed oneri” sono stati 

pari a 12.733.588 euro. Di seguito si riporta un’analisi dettagliata della composizione e/o 

movimentazione avvenuta dei suindicati Fondi. 

 

 

FONDO PER IMPOSTE, ANCHE DIFFERITE 

Il Fondo per imposte, anche differite, è iscritto alla data del 31/12/2018 per un importo di euro 

1.506.277. 

Nel dettaglio, la voce accoglie un importo pari ad euro 281.703 relativo al credito d’imposta 

previsto dall’art. 1, comma 656, della 23 dicembre 2014, n. 190 (Legge di stabilità 2015), 

fruibile secondo una ripartizione triennale e riconosciuto in relazione all’incremento di 

tassazione sui dividendi conseguiti dagli enti non commerciali. 

La voce comprende altresì importi pari ad euro 48.574 e ad euro 1.176.000 relativi al credito 

d’imposta riconosciuto agli Enti di Previdenza (privati e privatizzati) ai sensi dell’art. 1, comma 

91 e seguenti, della Legge n. 190/2014 (Legge di Stabilità 2015), rispettivamente afferenti i 

periodi d’imposta 2015 (la cui Istanza è stata presentata dall’Ente nel corso dell’esercizio 

2016) e 2016 (la cui Istanza è stata presentata dall’Ente nel corso dell’esercizio 2017). Il 

credito d’imposta in questione, oramai abrogato, era stato introdotto a decorrere dall’anno 

d’imposta 2015 ed era riconosciuto agli Enti beneficiari che avessero realizzato investimenti in 

attività a carattere finanziario a medio o a lungo termine nel settore delle infrastrutture e nelle 

società non quotate nei mercati regolamentati. 

 

Fondo liquidazione interessi su depositi cauzionali 

Il Fondo liquidazione interessi su depositi cauzionali accoglie gli interessi a favore degli inquilini 

che hanno versato in tempi passati una cauzione liquida alla Cassa a seguito della stipula di un 

contratto di locazione. Il saldo del fondo in argomento al 31/12/2018 è pari a 72.570 euro. 

 
 
 

ALTRI FONDI: 

Fondo spese legali  

Il Fondo spese legali è destinato alla copertura di possibili esborsi futuri che l’Ente potrebbe 

essere chiamato a pagare in seguito alla definizione di vertenze in atto. La consistenza del 

Fondo al 31/12/2018, pari a 568.264 euro, considera la media degli ultimi cinque anni degli 

oneri sostenuti dalla Cassa per spese legali (161.586 euro) maggiorata, per la gran parte 

(340.000 euro), da accantonamenti derivanti da contenziosi di natura previdenziale. 
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Inoltre, sono iscritte nel Fondo 66.678 euro (25 % valore della causa) in relazione alla 

citazione dell’Ente innanzi al Tribunale di Roma da parte della Cassa di Risparmio di S. Miniato 

che chiede il risarcimento di presunti danni per un’asserita responsabilità della Cassa in un 

pignoramento promosso dalla predetta Banca nel 2001. 

 

 
 

Fondo copertura indennità di cessazione  

E’ un Fondo che consente la copertura dei potenziali maggiori oneri finanziari derivanti dalle 

indennità di cessazione da erogare ai Notai che hanno acquisito la facoltà di andare in 

quiescenza a decorrere dal 2019. 

La determinazione di tale onere è stata effettuata osservando i notai che alla data del 31 

dicembre 2018 hanno già compiuto il sessantottesimo anno di età e che, nell’arco temporale di 

sette anni, riceveranno l’indennità di cessazione.  

Le analisi effettuate a fine esercizio hanno valutato un maggior onere presunto pari a 

21.596.728 euro; tale stima ha comportato un incremento del Fondo preesistente (20.022.595 

euro nel 2017) mediante l’imputazione di un accantonamento di 1.574.133 euro. 

 

Fondo assegni di integrazione 

Con riferimento agli assegni di integrazione da corrispondersi ai notai relativamente ai 

repertori dell’anno 2018 la Cassa è in grado di stimare il relativo onere di “competenza” 

dell’esercizio e rilevarlo attraverso la costituzione di un apposito “Fondo assegni di 

integrazione”.  

Osservando la popolazione notarile che ha prodotto, nel corso dell’anno 2018, un repertorio 

inferiore a quello integrabile (attualmente pari al 40% dell’onorario medio nazionale) e 

valutando sulla base di osservazioni storiche (quadriennio 2014-2017) la probabilità di 

verificarsi dell’evento (pagamento della prestazione), è stato possibile stimare il potenziale 

onere istituzionale per la Cassa in 1.407.228 euro. 
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Nel corso dell’anno 2019 verranno acquisite dagli Uffici le effettive domande di integrazione dei 

repertori dell’anno 2018 e l’eventuale scostamento della spesa (sia in difetto che in eccesso 

rispetto al valore accantonato) verrà imputato a conto economico. 

Per lo scorso anno (consuntivo 2017) a fronte di un Fondo valutato in 1.402.972 euro sono 

state deliberate richieste di integrazione per complessivi 1.053.719 euro. La relativa differenza, 

pari a 349.253 euro, è stata computata in conto economico 2018 attraverso l’uso del conto 

“Altri ricavi di gestione”. 

 

 

Fondo oneri condominiali, riscaldamento e sfitti c/Cassa  

Gli oneri condominiali (compresi quelli per l’erogazione dell’acqua) e le spese di riscaldamento 

imputabili ai locali Ufficio vengono contabilizzati (per il loro reale valore) in seguito alla 

definizione annuale dei conguagli c/inquilini, che avviene, di regola, successivamente alla 

chiusura dell’esercizio, momento in cui vengono anche contabilizzati i costi che rimangono a 

carico della Cassa relativi a locali sfitti. 

Nel 2018 il fondo è stato utilizzato sia per la registrazione dei conguagli riscaldamento 

(gestione 2015-2016 e 2016-2017) sia per la registrazione di conguagli oneri accessori e TFR 

relativi all’anno 2016. Come per gli esercizi precedenti, si è provveduto ad accantonare la 

quota presunta di competenza dell’esercizio di tali oneri, quantificata in base alla media dei 

costi rilevati negli ultimi cinque anni. 

Il “Fondo oneri condominiali, riscaldamento e sfitti c/Cassa”, in seguito alle movimentazioni 

dell’anno e ad un accantonamento registrato per 119.117 euro, viene quantificato al 

31/12/2018 in 260.118 euro. 
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Fondo integrativo previdenziale 

Il Fondo integrativo previdenziale, alimentato per la prima volta nel 2014, è iscritto al 

31/12/2018 per 32.421.642 euro e la sua funzione è quella di garantire la copertura del 

possibile disavanzo della gestione patrimoniale; tale fondo viene calcolato nella misura del 

50% della somma dei disavanzi della gestione patrimoniale previsti nel triennio successivo 

all’anno di riferimento (per il computo dei disavanzi netti viene esclusa la voce “eccedenze da 

alienazione immobili”). Si ricorda che la “gestione patrimoniale” contrappone i redditi netti 

patrimoniali (relativi al settore immobiliare e mobiliare insieme) ai costi sostenuti per le 

indennità di cessazione, previsti, questi ultimi, in leggero aumento nel prossimo triennio 

rispetto al 2018 alla luce sia del termine del periodo di validità della normativa temporanea 

istituita nell’ambito dell’ art. 26 del Regolamento per l’attività di Previdenza e di Solidarietà 

(modifica della modalità di erogazione delle indennità di cessazione a domanda prima del 

compimento dei settantacinque anni di età) sia dell’incremento del valore assoluto del numero 

dei potenziali richiedenti prestazioni pensionistiche. 

Come desumibile dal budget economico triennale che, ai sensi dell’art. 2 DM 27 marzo 2013, è 

parte integrante del bilancio di previsione annuale, anche nel periodo 2019-2021 si 

evidenzierà, presumibilmente, un disavanzo della gestione patrimoniale proprio in virtù delle 

dinamiche previste per i costi delle indennità di cessazione e dei ricavi netti derivanti dalla 

gestione delle risorse patrimoniali, quantificati comunque nel rispetto dei principi di prudenza 

gestionale.  

In sede di assestamento a chiusura d’anno, il fondo è stato utilizzato per la copertura del saldo 

negativo della gestione patrimoniale (14.459.364 euro) e integrato fino al raggiungimento 

della misura pari al 50% della somma dei disavanzi della gestione patrimoniale previsti nel 

triennio successivo all’anno 2018. 
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TRATTAMENTO DI FINE RAPPORTO DI LAVORO SUBORDINATO 

Personale 

L’importo del Fondo T.F.R. è formato dagli accantonamenti effettuati sino alla data del 

31/12/1999, dagli accantonamenti integrali relativi a tre dipendenti, dalle relative rivalutazioni 

annuali intervenute, al netto degli importi dei TFR successivamente erogati sino alla data del 

31/12/2018.  

Secondo quanto stabilito dall’accordo integrativo aziendale, siglato dagli Organi deliberanti, per 

i dipendenti che hanno aderito ad un Fondo di previdenza complementare dal 1° gennaio 2000 

l’importo del TFR maturato successivamente a tale data è versato mensilmente al Fondo 

Generali Global (Assicurazioni Generali Italia SpA). La quota TFR versata al Fondo Generali 

Global è integrale ed è determinata nella misura di 1/13,5 delle competenze corrisposte in via 

continuativa ai dipendenti (197.718 euro nel 2018). 

Le movimentazioni del Fondo TFR del personale, nel corso dell’esercizio 2018, possono essere 

riassunte nel seguente prospetto: 

 

 
 

L’importo dei TFR accantonati è rivalutato annualmente nella misura del 75% dell’aumento del 

costo della vita pubblicato dall’Istat, maggiorato di un tasso fisso pari all’1,5%. Ai sensi 

dell’art. 11 del D. Lgs. n. 47/2000, con decorrenza dall’anno 2001, sugli importi di 

rivalutazione dei trattamenti di fine rapporto è applicata un’imposta sostitutiva nella misura del 

17% (11% fino al 2014), da imputare direttamente a riduzione degli stessi. 

 

 

Portieri stabili Cassa 

Il Fondo per il T.F.R. dei portieri rileva il valore di quanto spetta ai portieri a titolo di indennità 

di cessazione. 

Le movimentazioni del Fondo TFR dei portieri, nel corso dell’esercizio 2018, possono essere 

riassunte nel seguente prospetto: 
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I portieri dipendenti della Cassa alla data di chiusura dell’esercizio sono tre e le somme iscritte 

come T.F.R. riguardano le rivalutazioni maturate fino al 31/12/2018. 

Si ricorda ancora che dal 1° gennaio 2007 è entrata in vigore la riforma della previdenza 

complementare disposta dal D. Lgs. 252/2005 e che tale riforma ha riguardato anche i portieri 

degli stabili della Cassa che hanno potuto scegliere se versare le quote di trattamento di fine 

rapporto maturato dall’anno 2007 ad un Ente gestore di forme pensionistiche complementari o 

all’Inps; attualmente i portieri in servizio presso l’Ente sono iscritti al Fondo di previdenza 

integrativa Generali Global (Assicurazioni Generali Italia SpA).  

 

DEBITI 

Iscritti al valore nominale rappresentano gli obblighi assunti dalla Cassa e non ancora saldati 

nei confronti di assistiti, imprese, fisco ecc. 

L’ammontare dei debiti al 31/12/2018 è di 23.452.737 euro, mentre alla data del 31/12/2017 

tale ammontare era di 22.619.222 euro.  
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DEBITI VERSO BANCHE 

Tale posta è principalmente correlata ad addebiti contabilizzati dalle Banche e dai Gestori nel 

2019, ma di competenza dell’esercizio 2018. 

I “Debiti v/Banche” sono rilevati nel 2018 per complessivi 365.035 euro, contro 40.767 euro 

del 2017. L’incremento è generato da una diversa metodologia di contabilizzazione delle spese 

riconducibili alle gestioni patrimoniali. 

 

 
 

ACCONTI 

Riguardano gli acconti riscossi in esercizi precedenti per le vendite non ancora perfezionate 

delle unità immobiliari alla data del 31/12/2018.  

Il dato al 31/12/2018 (10.000 euro) è relativo ad un acconto incassato per la vendita di un 

immobile in via Igea, 35, Roma. Il calo rispetto al dato al 31/12/2017 (25.000 euro) è dovuto 

ad acconti versati nel 2006 e nel 2008 in conto acquisto immobili (Roma, Largo Olgiata, 15) 

incamerati poiché mai perfezionati e prescritti. 

 

 

DEBITI VERSO FORNITORI 

I “Debiti v/fornitori” sono iscritti per 1.165.821 euro, contro 1.000.967 euro del 2017, e 

comprendono importi di diversa natura per le prestazioni e i servizi richiesti dall’Associazione 

ancora non pagati al 31/12, la crescita rispetto al debito iscritto al 31/12/2017 è quasi 

totalmente imputabile ai debiti verso Organi Collegiali: al 31/12/2018 si è assestato l’importo 

di fatture, di competenza dell’esercizio 2018 e ancora non pervenute, relative a compensi e 

gettoni. 
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Dalla tabella si può leggere il calo che questa posta di bilancio ha comunque fatto registrare 

negli ultimi otto anni (il calo cumulato del dato 2018 rispetto al dato 2011 è di quasi il 66%). 

Le ragioni del calo si possono ricondurre da una parte alla velocizzazione dei pagamenti in 

conseguenza dei nuovi processi lavorativi organizzati per l’acquisizione della documentazione 

prescritta dalla normativa sulla “tracciabilità dei flussi finanziari”, dall’altra alla 

dematerializzazione dei documenti contabili, avvenuta in seguito all’introduzione della 

“Fatturazione elettronica”, che ne ha favorito un più veloce processo di validazione e verifica 

da parte degli Uffici.  

 
 
 
DEBITI TRIBUTARI 

I debiti tributari, iscritti per 15.655.147 euro, sono costituiti principalmente dalle ritenute 

erariali operate in qualità di sostituto d’imposta nel mese di dicembre 2018 e versate, nei 

termini di legge, entro il 16 gennaio 2019 (12.018.594 euro), nonché dal debito verso l’erario 

per imposte Ires, Irap, capital gain e sostitutiva di competenza 2018 (2.936.795 euro); quest’ 

ultimo è quantificato al lordo degli acconti versati nel corso dell’esercizio che risultano essere 

iscritti tra i crediti.  

A partire dall’anno 2017 tra i debiti tributari vi è anche il “debito IVA per split payment”. L’art. 

1 del D.L. 24 aprile 2017, n. 50 ha modificato con decorrenza 1° luglio 2017 la disciplina 

tributaria ai fini dell’Imposta sul Valore Aggiunto (IVA) relativa al regime della scissione dei 

pagamenti (c.d. Split Payment); in particolare, la citata disposizione legislativa ha ampliato la 

platea dei soggetti cui si rende applicabile la predetta disciplina fiscale, estendendo altresì alla 

Cassa l’applicazione dello Split Payment. Il regime fiscale in questione comporta che la Cassa 

trattenga l’IVA addebitata dai fornitori nelle fatture e la versi mensilmente all’Erario. Pertanto, 

a partire dall’esercizio 2017 e a seguire nell’anno 2018 è stato iscritto tra i debiti tributari il 
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debito per l’IVA dovuta, con riferimento al regime della scissione dei pagamenti, 

corrispondente all’importo dell’imposta trattenuta sulle fatture emesse dai fornitori, relative 

agli acquisti di beni e servizi. L’IVA trattenuta a dicembre 2018 è stata regolata nel mese di 

gennaio 2019. 

 
Viene compreso in questa categoria anche il debito relativo a ritenute fiscali pertinenti il 

comparto mobiliare (sui proventi già maturati), che sarà pagato nel prossimi esercizi (603.894 

euro totali nel 2018). 

 
 
 
DEBITI VERSO ISTITUTI DI PREVIDENZA E SICUREZZA SOCIALE 

I “Debiti verso istituti di previdenza e di sicurezza sociale”, pari a 317.966 euro nell’anno 2018 

contro 317.306 euro dell’anno 2017, comprendono sia i contributi previdenziali a carico 

dell’Ente riconducibili alla componente variabile retributiva relativa all’esercizio 2018 (calcolata 

nel rispetto del CCNL nazionale e aziendale), sia quelli correlati alle retribuzioni del mese di 

dicembre 2018, regolarmente versati all’Istituto di previdenza il 16 gennaio 2019.  

 
 
ALTRI DEBITI: 

Debiti verso il personale dipendente 

I “Debiti verso il personale dipendente” (euro 773.277 nel 2018 contro euro 788.359 nel 2017) 

sono dati principalmente dalle somme erogate nei primi mesi del 2019 a titolo di componente 

variabile, comprendono inoltre somme per i “piani di welfare aziendale” messi a disposizione 

dalla Cassa a favore dei dipendenti attraverso l’erogazione di servizi e benefit.  
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Debiti verso iscritti 

I debiti verso iscritti vengono rilevati in complessivi 2.164.660 euro contro 1.732.234 euro nel 

2017, e sono formati in prevalenza dalle prestazioni istituzionali deliberate nell’esercizio 2018 e 

pagate, per la quasi totalità, a gennaio 2019: sono inoltre evidenziati in questa categoria i 

debiti generati a seguito di pignoramenti a carico dei notai in pensione.  

 

 

Debiti per depositi cauzionali 

I “Debiti per depositi cauzionali” (euro 653.676 nel 2018 contro euro 504.269 nel 2017) 

rappresentano le somme versate dagli inquilini a titolo di cauzione. La crescita della voce 

contabile è da ricondurre ai nuovi contratti di locazione stipulati nell’anno. 

 

 

Debiti verso inquilini 

I “Debiti verso gli inquilini” (euro 500.562 nel 2018 contro euro 518.351 nel 2017) 

rappresentano importi incassati ed in attesa di imputazione contabile e/o restituzione. La voce 

in argomento resta sostanzialmente stabile rispetto all’esercizio precedente; di seguito se ne 

fornisce il dettaglio: 

 

 
 
 
 
Debiti diversi 
I “Debiti diversi” (euro 1.846.593 nel 2018 contro euro 1.797.525 nel 2017) sono costituiti per 

l’80,62% dalle somme incassate per conto del Consiglio Nazionale del Notariato nel mese di 

dicembre 2018 (euro 1.488.697). Sono incluse inoltre le somme incassate per conto del Fondo 

immobiliare Flaminia (189.382 euro totali) in relazione alla gestione temporanea degli stabili 

conferiti nel 2017 e negli anni precedenti, e le cauzioni versate dagli inquilini (167.161 euro) 
che debbono essere girate al Fondo immobiliare in seguito al conferimento avvenuto a 

novembre 2017. 
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RATEI E RISCONTI  

I ratei passivi sono iscritti per totali 96.858 euro. 

 

Compongono la voce dei ratei passivi principalmente le ritenute erariali di competenza 

dell’esercizio 2018 calcolate sui ratei di interessi attivi dei titoli con cedola a tasso fisso o 

variabile (96.858 euro nel 2018 contro 120.862 euro del 2017).  

 

 
 

Il decremento della posta è essenzialmente generato da una diversa metodologia di 

contabilizzazione delle spese riconducibili alle gestioni patrimoniali. 

Nell’esercizio 2018 non sono stati imputati risconti passivi. 

 

 

 

I CONTI D’ORDINE 
I conti d'ordine hanno lo scopo di rilevare accadimenti gestionali che, pur non influendo 

quantitativamente sul patrimonio e sul risultato economico al momento della loro iscrizione, 

possono produrre effetti in un tempo successivo. Rappresentano, nel particolare, gli impegni 

assunti e le garanzie ricevute o prestate direttamente o indirettamente, distinte tra 

fidejussioni, avalli e altre garanzie per rischi diversi. 
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Le prime tre voci rappresentano le garanzie ricevute da terzi di cui la Cassa Nazionale del 

Notariato risulta beneficiaria. Nel particolare le fidejussioni (iscritte per 4.094.383 euro) 

rappresentano le cauzioni prestate dagli stessi a garanzia dei contratti di locazione sottoscritti, 

mentre le altre fidejussioni (2.601.487 euro) rappresentano le cauzioni prestate a garanzia 

degli obblighi contrattuali assunti da fornitori per lavori, servizi e/o forniture inerenti sia la 

gestione del patrimonio immobiliare dell’Associazione, sia altre attività dell’Ente (es. polizza 

sanitaria, servizio di pulizia, revisione bilancio etc.); nell’ambito di tale posta è compresa anche 

la fidejussione ricevuta in data 30/11/2016 per 2,050 milioni di euro dalla RBM Salute SpA a 

copertura degli obblighi derivanti dal contratto di copertura sanitaria a favore della categoria. 

La voce “Fondi Private – quote da sottoscrivere”, rilevata dall’Area Finanza, riguarda gli 

impegni futuri assunti dalla Cassa per la sottoscrizione di quote di Fondi Private Equity, il cui 

dettaglio si riporta nel seguente schema: 

 

La posta è incrementata da un nuovo “commitment” sottoscritto dalla Cassa nel Fondo 

“Ambienta III” e diminuita dei versamenti per i richiami operati nell’anno dalle diverse SGR.  
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LA GESTIONE ECONOMICA 

L’esercizio contabile della Cassa Nazionale del Notariato relativo all’anno 2018 chiude con un 

avanzo economico pari a 19,871 milioni di euro, contro 22,475 milioni di euro del 2017, 

interamente capitalizzato che determina la formazione di un patrimonio netto di 1,454 miliardi 

di euro. 

Anche nell’esercizio 2018 la Cassa raggiunge quindi l’obiettivo di rispettare il principio di 

equilibrio e di adeguatezza patrimoniale voluti dal legislatore nel decreto di privatizzazione 

(decreto legislativo 509/1994) a completa tutela della categoria assistita.  

Di seguito sono evidenziati i ricavi e i costi di competenza 2018, confrontati con le rilevazioni 

definitive dell’esercizio 2017, oltre alle relative variazioni assolute e in percentuale: 
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LA GESTIONE CORRENTE 
 
La gestione corrente risulta essere certamente la più significativa per la Cassa poiché, 

inglobando la gestione previdenziale, esprime soprattutto la capacità dei contributi notarili di 

finanziare, in un’ottica di ripartizione, le pensioni e gli assegni di integrazione. Indica, 

nondimeno, la stessa propensione dell’Associazione a rinviare importanti risorse alle riserve 

patrimoniali affinché siano stabilmente adeguate agli impegni assunti. 

Il risultato dell’area previdenziale, quantificato in 85,656 milioni di euro, ha registrato una 

crescita rispetto al risultato del precedente esercizio (+3,69%); si rileva l’incremento dei 

“Contributi previdenziali” (+1,63%, in termini assoluti più 4,729 milioni di euro) accompagnato 

da una lieve crescita delle “Prestazioni correnti previdenziali” (+ 0,81%, in termini assoluti più 

1,679 milioni di euro). 

Al netto delle prestazioni assistenziali, il cui costo dell’anno è stato pari a 0,765 milioni di euro, 

l’avanzo dell’area caratteristica della Cassa risulta positivo per 84,891 milioni di euro, contro 

80,114 milioni di euro del 2017.  
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CONTRIBUTI 
I contributi correnti sono prevalentemente costituiti dai “Contributi da Archivi Notarili” che con 

292.773.415 euro rappresentano il 99,57% del flusso contributivo totale destinato alla 

copertura delle prestazioni correnti.  

 
 
Contributi da Archivi Notarili  
Il valore complessivo degli onorari di repertorio prodotto dalla categoria nel corso del 2018 pari 

a 759,3 milioni di euro ha posto in evidenza un aumento dell’1,2% rispetto al 2017, anno in cui 

gli onorari repertoriali avevano raggiunto i 750,4 milioni di euro. 

Il lieve andamento negativo che aveva caratterizzato gli onorari di repertorio per il 2017 ha 

lasciato spazio, nel corso del 2018, ad una ripresa che si è rilevata stabile per la maggior parte 

dell’anno in esame: infatti, nonostante un inizio incerto, con una variazione del -1,0% 

registrata nel primo trimestre, il trend del repertorio notarile nella restante parte dell’anno è 

stato complessivamente positivo. 

A conferma di tale ripresa vi sono anche i dati relativi ai mesi di luglio e dicembre. Questi 

ultimi, da sempre considerati i più significativi per l’attività professionale, tornano ad attestarsi 

su valori positivi dopo il calo verificatosi l’anno precedente: il mese di luglio 2018 raggiunge un 
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+6,3% rispetto al -0,5% di luglio 2017, mentre dicembre 2018 chiude con un +2,2% rispetto 

al -3,8% dello stesso mese dell’anno precedente. 

I dati sopra menzionati trovano riscontro sia nel numero degli atti notarili, che a fine 2018 

risultano essere in aumento dello 0,5%, sia nel valore del repertorio medio per atto il quale 

supera i 190 euro registratesi nel corso del 2017 attestandosi sui 197 euro. 

La dinamica dei repertori descritta precedentemente si riflette favorevolmente anche sul lato 

dell’entrata contributiva. 

A tal proposito si sottolinea come, anche per il 2018, sono state confermate le aliquote, fissate 

dal 1° gennaio 2014, per la quantificazione dei contributi da Archivi Notarili: 42% per tutti gli 

atti ad esclusione di quelli di valore inferiore a 37.000 euro, la cui aliquota è pari al 22% (art.5 

del D.M. 265/12). 

I contributi 2018, dunque, ammontano a 292,8 milioni di euro rispetto ai 288,8 milioni del 

2017 realizzando, di conseguenza, una variazione positiva del +1,4%. 

Per quanto concerne le compravendite residenziali italiane, i dati dell’Agenzia delle Entrate 

confermano un comparto immobiliare in progressiva accelerazione: nel quarto trimestre 2018 

la crescita registrata è pari a +9,3% in forte aumento rispetto al +6,7%, al +5,6% e al +4,3% 

del terzo, secondo e primo trimestre 2018. 

Tuttavia, è doveroso sottolineare come il consolidamento della ripresa del mercato immobiliare 

sia frutto in gran parte di una persistente debolezza della dinamica dei prezzi delle abitazioni, 

in particolar modo delle abitazioni esistenti: infatti, secondo le stime relative al III trimestre 

2018 elaborate dall’Istat, i prezzi delle abitazioni esistenti registrano una variazione negativa 

pari a -1,3%. 

Per quanto riguarda i mutui, invece, dopo sei mesi consecutivi di crescita, a dicembre si 

segnala il ritorno in territorio negativo delle relative richieste che fanno segnare un -0,7% 

rispetto al corrispondente mese del 2017 decretando quindi una flessione complessiva, per 

l’intero 2018, del -0,6%. 

 
 

Altri contributi 

La contribuzione corrente è formata, oltre che dai contributi pervenuti dagli Archivi Notarili, da 

altre entrate minori (pari a 1,254 milioni di euro, contro 0,448 milioni di euro del 2017). 

I “Contributi da Uffici del Registro (Agenzia delle Entrate)” sono i contributi versati da Equitalia 

SpA per effetto degli accertamenti promossi dalle agenzie delle entrate. Le somme pervenute 

nell’esercizio 2018 sono pari a 296.048 euro in luogo di 390.695 euro accertati nell’anno 

precedente. 

I “Contributi previdenziali da ricongiunzione (Legge 5/3/1990, n. 45)” sono somme versate alla 

Cassa da professionisti e da altri Istituti previdenziali al fine di poter ricongiungere la posizione 
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contributiva. Nel corso dell’esercizio 2018 l’entrata di competenza è stata di 76.645 euro in 

luogo di 38.445 euro del precedente esercizio (il ricavo del 2018 è relativo a due posizioni 

previdenziali, contro una del 2017). L’andamento del ricavo è legato al numero di richieste 

accolte e alla dimensione dei montanti contributivi maturati dai richiedenti presso gli altri 

Istituti previdenziali e riversati alla Cassa. 

I “Contributi previdenziali – riscatti” sono i contributi pervenuti alla Cassa da parte dei Notai 

che hanno esercitato il diritto del riscatto (corso legale di laurea, pratica notarile o il servizio 

militare di leva).  Nell’anno 2018 tale voce di entrata è iscritta per 881.333 euro (per cinque 

posizioni previdenziali) e rileva un consistente aumento rispetto al ricavo rilevato lo scorso 

esercizio (19.320 euro, per una posizione previdenziale). 

 
 
PRESTAZIONI CORRENTI PREVIDENZIALI 
I contributi devono prima di ogni altra cosa assicurare la copertura finanziaria delle prestazioni 

correnti previdenziali.  

Tali spese (costituite dalle pensioni agli iscritti, dalle eventuali liquidazioni in capitale e dagli 

assegni di integrazione) nel corso del 2018 hanno generato un esborso economico di 

208.371.240 euro evidenziando, rispetto al precedente esercizio, un incremento dello 0,81% 

(+1,02% spesa pensionistica e -28,36% assegni di integrazione). 

 

 
Pensioni agli iscritti 
La spesa sostenuta dalla Cassa nell’anno 2018 a titolo di pensioni è stata di 207.317.521 euro. 

Con riferimento ai valori di spesa del precedente esercizio si registra una crescita dell’onere 

dell’1,02% corrispondente, in valore assoluto, a 2.096 milioni di euro. 

Si ricorda che il Consiglio di Amministrazione della Cassa, nella seduta del 25 maggio 2018, ha 

deliberato l’esclusione anche per l’esercizio corrente del meccanismo di perequazione 

automatica delle pensioni, in applicazione dell’art.22, comma 2 del Regolamento per l’Attività 

di Previdenza e Solidarietà (in considerazione del valore della variazione dell’indice Istat 

+1,10% e del valore della variazione percentuale della media individuale dei contributi versati 

alla Cassa nel biennio 2016/2017 -0,68%). 
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L’evoluzione del costo delle pensioni dell’anno 2018 è pertanto interamente attribuibile, come 

per gli esercizi precedenti, alla crescita del numero delle pensioni dirette determinate 

principalmente dall’aumento della vita media della popolazione in quiescenza. 

 

Se dovessimo considerare l’incremento cumulato delle prestazioni pensionistiche negli ultimi 

dodici anni, dal 2006 (153,760 milioni di euro) al 2018 (207,318 milioni di euro), la 

percentuale di crescita cumulata si attesterebbe al 34,83%. 

Rispetto al dato di stock osservato al 31 dicembre 2018, le pensioni corrisposte direttamente al 

notaio sono aumentate di 24 unità mentre, complessivamente, i trattamenti al coniuge e ai 

familiari sono diminuiti di 23 unità. Di seguito vengono esposte le posizioni previdenziali 

registrate a fine esercizio e suddivise per tipologia, dal 2007 al 2018.  
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La suindicata tabella evidenzia (nel periodo in analisi) come si sia in presenza di un aumento 

del 10,29% del numero delle pensioni regolate agli iscritti, incremento che ha generato un 

impatto economico ancor più rilevante visto che nello stesso periodo abbiamo assistito anche 

ad un forte aumento delle pensioni dirette (+47,26%) e ad una riduzione di quelle indirette (-

11,55%) ed ai congiunti (-43,97%).  

  
Nel corso dell’anno 2018 sono stati deliberati 146 nuovi trattamenti pensionistici, dei quali 95 

sono relativi a pensioni dirette (52 per limiti d’età e 43 a domanda), 49 a pensioni per i coniugi 

e 2 ai familiari e congiunti. 
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Assegni di integrazione  
Nel corso dell’anno 2018 sono stati deliberati assegni, per un valore complessivo di 1.053.719 

euro, necessari a integrare i repertori prodotti da alcuni Notai risultati inferiori al parametro 

stabilito dal Consiglio di Amministrazione; il massimale integrabile per l’anno 2018, deliberato 

nel mese di aprile 2018, è stato quantificato in 28.892,23 euro, pari al 40% dell’onorario 

medio nazionale (pari ad euro 72.230,58). 

 
 

La spesa, che fa riferimento essenzialmente ai repertori notarili dell’anno 2017, registra un 

consistente calo (-28,36% rispetto al precedente esercizio, 1.470.754 euro nel 2017 contro 

1.053.719 nel 2018).  
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Confermando l’operato del precedente esercizio si è provveduto a stanziare, in sede di 

assestamento, uno specifico fondo teso a registrare l’effettiva competenza della spesa in 

esame (per i criteri di stima si rimanda al commento dello Stato Patrimoniale, sezione “Fondi 

per rischi ed oneri”). 

 

 
 
Sussidi straordinari 
La Cassa può provvedere, in caso di difficoltà, alla erogazione di sussidi, determinandone 

importi e modalità, previo accertamento dell’esistenza di condizioni di disagio economico; tali 

sussidi possono essere corrisposti a Notai in esercizio o in pensione o, in loro mancanza, ai 

congiunti aventi diritto a pensione. 

Nel mese di febbraio 2018 il Comitato Esecutivo della Cassa ha deliberato un sussidio 

straordinario per euro 5.000. 

 

Contributo fitti sedi Consigli Notarili  
Rappresenta il contributo che la Cassa eroga ai Consigli Notarili per sostenere il pagamento di 

fitti passivi per locali non di proprietà dell’Ente, in applicazione dell’art.5 lettera e) dello Statuto 

e del relativo regolamento di attuazione. 

Il Consiglio di Amministrazione nel mese di febbraio 2018 ha confermato la riduzione del 25% 

del canone stabilito dalla Commissione di Valutazione Tecnica per le sedi di proprietà della 

Cassa ed ha quantificato il contributo del canone dovuto per le sedi di proprietà di terzi nella 

misura del 19%. 

Nell’anno 2018 sono stati erogati sette contributi per 24.538 euro destinati ai Consigli Notarili 

di Pavia, Venezia, Aosta, L’Aquila, Lucca, Macerata e Cuneo. 

 
Polizza sanitaria  

Il servizio di copertura assicurativa relativo all’assistenza sanitaria integrativa a favore dei 

notai in esercizio e titolari di pensione (pensione diretta, indiretta e di reversibilità), periodo 1° 

novembre 2016/31 ottobre 2019, è stato aggiudicato a fine 2016 alla RBM Salute SpA  tramite 
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gara d’appalto europea ad evidenza pubblica (iter imposto alle Casse previdenziali dalla D.L. 

6/07/2011 n.98 che ha assoggettato anche gli Enti previdenziali privati e privatizzati al Codice 

degli appalti). 

L’imprescindibile obiettivo, da un lato di ridurre le spese per tale prestazione assistenziale e 

dall’altro di assicurare comunque una solida copertura assicurativa sanitaria, ha indotto gli 

Organi della Cassa negli anni passati a strutturare la polizza in due piani: piano sanitario base 

a carico Cassa, garantito a tutti i notai in esercizio e a tutti i pensionati, con esclusione del 

nucleo familiare (per la copertura dei “grandi interventi chirurgici ed i grandi eventi morbosi”, 

le cure oncologiche, il follow up oncologico, la grave inabilità permanente da infortunio e la non 

autosufficienza) e un piano sanitario integrativo, con un contributo annuale a carico 

dell’aderente, che consenta o di ampliare al singolo notaio (attivo/pensionato) le garanzie 

previste o di estendere, nonché assegnare al nucleo familiare, sia la copertura base che 

l’integrativa. 

Il contratto di polizza, con decorrenza 1° novembre 2016, è stato stipulato a condizioni sia 

economiche che prestazionali significativamente migliorative rispetto a quello precedente. Il 

capitolato tecnico, articolato come in passato in un piano base e un piano integrativo, è stato 

rivisto e presenta un ampliamento delle prestazioni del piano base (introduzione delle garanzie 

di “alta diagnostica” e “medicina preventiva”) ad un costo di 320,01 ad iscritto. Il piano 

sanitario integrativo, a carico dell’assicurato ad adesione volontaria, prevede invece un 

contributo diversificato a seconda che si scelga di assicurare solo se stessi (opzione single – 

880,57 euro) ovvero se stessi unitamente al proprio nucleo familiare (opzione family – 

1.352,44 euro); gli importi dei piani integrativi sono stati definiti nell’anno 2017 in base al 

numero di adesioni. 

Tale nuova impostazione ha permesso di ridurre, rispetto al passato, il costo per la polizza 

sanitaria a carico dell’Ente, garantendo comunque una copertura assicurativa di base a tutti gli 

associati e fornendo agli stessi, nel contempo, la possibilità di aderire, a richiesta, alle ulteriori 

coperture assicurative accessorie con costi assolutamente concorrenziali rispetto alle altre 

offerte di mercato.  

L’onere di competenza dell’esercizio 2018 della polizza sanitaria è fissato in 735.362 euro e 

presenta rispetto al precedente esercizio, 2.452.953 euro nel 2017, un calo in termini assoluti 

di oltre 1,7 milioni di euro, in termini percentuali di oltre il 70%; si segnala infatti che nel mese 

di febbraio 2018 la Cassa, in forza della clausola di “Partecipazione agli utili”  prevista 

nell’ambito della polizza in essere negli anni precedenti con la compagnia di assicurazione 

Unisalute S.p.A., ha ottenuto una parziale restituzione dei premi versati per un ammontare 

pari a 1,873 milioni di euro. 
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Si specifica ulteriormente che nel costo della polizza sanitaria del 2018 sono ricomprese due 

regolazioni premio, periodo 2013/2014 e 2016/2017, per un totale di 194.426 euro.  

 

 

 

LA GESTIONE MATERNITA’ 
 Il risultato della gestione maternità dell’anno 2018 è stato pari a 172.435 euro, con un indice 

di copertura contributi/prestazioni dell’1,16, contro lo 0,99 del 2017.    

 

La contribuzione pervenuta a tale titolo ha raggiunto il valore di 1.230.750 euro e ha 

interamente finanziato le prestazioni corrisposte alle aventi diritto il cui onere dell’anno è stato 

di 1.058.315 euro. 

Rispetto al precedente esercizio, in cui questa gestione registrava un saldo negativo, si può 

vedere come i contributi sono cresciuti (+2,82%) e le spese per l’erogazione dell’indennità 

diminuite (- 12,30), queste ultime sono calate come diretta conseguenza della diminuzione del 

numero di beneficiari passato dai 64 del 2017 a 53 nel 2018, viceversa l’indennità media 

erogata è cresciuta (19.968 euro nel 2018 contro 18.855 nel 2017).  

Per il 2018 l’importo massimo erogabile per ogni indennità, ai sensi del decreto legislativo 26 

marzo 2001, n. 151, è stato determinato in 25.064,00 euro, nel 2017 tale misura era pari a 

24.793,60 euro. Parallelamente nel 2018 si rileva anche un incremento dei contributi accertati 



 

149 

(+2,82%), dovuto esclusivamente all’aumento del numero dei notai in esercizio presenti alla 

data del 1° gennaio. 

Di seguito si riporta il valore dei contributi maternità accertati, delle indennità di maternità 

erogate, e del relativo saldo di gestione, degli ultimi cinque anni. 

 
Si rappresenta che nell’ambito della gestione maternità è in itinere il processo di recepimento 

normativo che consentirà a tendere di efficientare la gestione. 

 

 
 

LA GESTIONE PATRIMONIALE 
 

In questa sezione del bilancio sono raccolti i ricavi lordi della gestione immobiliare e mobiliare, 

contrapposti ai relativi costi, e alle indennità di cessazione. Il risultato economico netto della 

gestione rappresenta quindi la redditività degli attivi patrimoniali e la capacità di questi ultimi 

di finanziare l’onere per le indennità di cessazione; tale onere non viene considerato infatti 

come un elemento previdenziale corrente, ma bensì come un onere correlato agli anni di 

esercizio professionale del Notaio, la cui relativa copertura economico-finanziaria è 

strettamente correlata alle rendite derivanti dai contributi capitalizzati.  

Nell’esercizio 2018 i ricavi patrimoniali immobiliari e mobiliari, al netto dei correlati costi di 

acquisizione, non sono risultati sufficienti alla copertura finanziaria della spesa relativa alle 

indennità di cessazione, quantificata in 37,332 milioni di euro, e degli interessi ad essa 

collegati (695 mila euro); il relativo disavanzo (-14,459 milioni di  euro) è stato coperto dalle 

disponibilità del “Fondo integrativo previdenziale”, strutturato negli anni passati appositamente 

per finanziare gli eventuali saldi negativi della “gestione patrimoniale”. 

Il risultato della gestione patrimoniale viene calcolato nel suo complesso in –14,459 milioni di 

euro facendo rilevare una decisa diminuzione rispetto al valore consuntivo dell’esercizio 
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precedente (quantificato in 25,338 milioni di euro). Tale andamento trova giustificazione nel 

decremento dei ricavi netti patrimoniali (quantificati nel loro complesso in 23,567 milioni di 

euro nel 2018, contro 51,390 milioni di euro rilevati nell’esercizio 2017) e del contestuale 

incremento degli oneri per indennità di cessazione (38,027 milioni di euro nel 2018 contro 

26,052 milioni di euro nel 2017). 

Nel particolare le entrate lorde inerenti il patrimonio immobiliare vengono quantificate in 9,829 

milioni di euro nel 2018 contro 24,677 milioni di euro del 2017. La consistente diminuzione 

trova spiegazione sostanzialmente nella componente straordinaria compendiata nella voce 

“Eccedenze da alienazione immobili” che nel 2018 non rileva nessun valore mentre nel 2017 

registrava un valore pari a 13,387 milioni di euro, in relazione soprattutto alla contabilizzazione 

del conferimento immobiliare perfezionato a fine novembre 2017 a favore del Fondo Flaminia. 

In misura assai meno rilevante anche la voce “Affitti di immobili” registra un calo di 1,441 

milioni di euro (9,815 milioni di euro nel 2018 contro 11,257 milioni di euro nel 2017), quale 

effetto sia del conferimento prima menzionato che dell’assenza di poste straordinarie. 

Anche i ricavi lordi del comparto mobiliare, iscritti per un totale di 27,049 milioni di euro contro 

44,763 milioni di euro del 2017, registrano un sensibile calo rispetto all’esercizio precedente (-

39,57%) in virtù, soprattutto, delle minori eccedenze realizzate nel comparto dei Fondi Comuni 

di Investimento e gestioni esterne. 

Gli oneri compendiati nella gestione patrimoniale, correlati quindi alla produzione delle rendite, 

sono quantificati nel loro complesso in 13,310 milioni di euro contro 18,050 milioni di euro del 

2017, facendo rilevare una riduzione del 26,26%. I costi per il settore immobiliare sono iscritti 

per 5,417 milioni di euro (- 32,84% rispetto al consuntivo 2017); la diminuzione dei costi di 

questo comparto è attribuibile essenzialmente alla voce “Minusvalenze da alienazioni immobili” 

che nell’anno 2018 non rileva alcun valore mentre nell’esercizio 2017 registrava un valore di 

2,498 milioni di euro (derivante dall’operazione di conferimento immobiliare perfezionata a fine 

2017). I costi riguardanti il comparto mobiliare sono quantificati invece in 7,893 milioni di 

euro, -20,94% rispetto al consuntivo 2017, andamento questo influenzato dalla riduzione degli 

oneri per “Imposta sostitutiva su Capital Gain” (1,575 milioni di euro nel 2018 contro 5,590 

milioni di euro nel 2017) e dall’incremento dei costi per “Perdita da negoziazione titoli e altri 

strumenti finanziari” (3,227 milioni di euro nel 2018 contro 1,687 milioni di euro nel 2017).  

Si riporta di seguito un riepilogo dei ricavi e dei costi di competenza di tale gestione che hanno 

dato luogo al risultato dell’anno, con un confronto rispetto l’esercizio passato. 
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Come già accennato il risultato negativo della “Gestione patrimoniale” dell’esercizio 2018 è 

stato adeguatamente coperto tramite l’utilizzo del “Fondo integrativo previdenziale”, costituito 

negli anni passati proprio per compensare l’eventuale differenza tra rendite patrimoniali e il 

costo dell’indennità di cessazione; tale utilizzo si è concretizzato (in modo indiretto) attraverso 

l’imputazione di una voce di ricavo di pari importo nel conto “Altri ricavi di gestione”. 

 
 

 
RICAVI LORDI DELLA GESTIONE IMMOBILIARE E MOBILIARE  
Nell’esercizio 2018 i ricavi patrimoniali lordi ammontano complessivamente a 36.877.357 euro. 
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RICAVI LORDI DELLA GESTIONE IMMOBILIARE 
 
Affitti di immobili  
I redditi patrimoniali ordinari derivanti dal settore immobiliare relativi alla voce “Affitti di 

immobili” vengono quantificati 9.815 milioni di euro contro 11.257 milioni di euro rilevati a 

consuntivo 2017 (decremento del 12,80%). Tale contrazione è attribuibile fondamentalmente 

ai minor canoni accertati degli stabili oggetto del conferimento immobiliare perfezionato a fine 

2017; inoltre nel 2017 veniva contabilizzata un’entrata straordinaria correlata all’ulteriore 

rinnovo novennale del contratto di locazione relativo all’immobile di Via Baracchini, 10, Milano, 

destinato ad uso alberghiero. 

Il patrimonio immobiliare dell’Ente, considerata esclusivamente la voce “affitti di immobili”, ha 

prodotto un rendimento lordo pari al 4,06% nel 2018, misura equivalente al 2017. Ove si 

considerassero solo i costi di gestione diretti e la fiscalità (al lordo quindi dei costi indiretti di 

gestione) il rendimento sarebbe pari all’1,82% nel 2018 e al 2,05% nel 2017; i rendimenti 

sono calcolati sul patrimonio immobiliare, a valore storico, iscritto in bilancio ad “Uso 

investimento”, senza considerare pertanto il valore dell’immobile in Roma, Via Flaminia 160, ad 

“Uso strumentale” e il relativo “Terreno” di pertinenza (iscritti in bilancio rispettivamente per 

8.519.561 euro e 2.129.890 euro). 

I canoni complessivi del 2018 derivano da contratti ad uso abitativo e accessorio (9,64%) e da 

contratti ad uso diverso - uffici e commerciale (90,36%); inoltre il 47,40% dei canoni deriva 

dai fabbricati siti in Roma, il 37,44% è prodotto dagli immobili dislocati del nord Italia, il 

15,16% dal patrimonio immobiliare del sud e centro Italia (Roma esclusa). 

 
Eccedenze da alienazioni immobili  

Questa voce accoglie le differenze positive tra i prezzi di vendita o conferimento dei fabbricati e 

il valore di bilancio degli stessi (valore dello stabile iscritto nell’attivo dello stato patrimoniale 

diminuito dei relativi fondi). Nell’anno 2018 il patrimonio immobiliare dell’Ente non è stato 

interessato da alcun movimento e pertanto la voce di ricavo non è stata valorizzata. 
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RICAVI LORDI DELLA GESTIONE MOBILIARE  

I ricavi lordi del comparto mobiliare hanno raggiunto, nel corso del 2018, la somma 

complessiva di euro 27.048.682, in diminuzione rispetto al 2017 (-39,57%) per effetto 

soprattutto delle minori eccedenze realizzate nel comparto dei Fondi Comuni di Investimento e 

gestioni esterne; gli oneri di gestione sono stati pari ad euro 7.892.720 (-20,94% rispetto allo 

scorso esercizio). 

Il risultato della gestione ordinaria del patrimonio mobiliare viene quantificata pertanto in 

19,156 milioni di euro contro 34,780 milioni di euro del 2017 (-44,92%). 

 

Interessi attivi su titoli  

Le cedole lorde relative a interessi maturati sui titoli di Stato e obbligazioni in portafoglio 

ammontano ad euro 1.336.961, con una diminuzione del 38,72% rispetto al consuntivo 2017, 

da imputare alla rimodulazione del portafoglio obbligazionario diretto, in particolare del 

comparto governativo, sul quale è stata prudenzialmente operata una riduzione della duration, 

con conseguente diminuzione dei rendimenti cedolari. 

Gli interessi percepiti sono stati assoggettati ad una ritenuta alla fonte che per i Titoli di Stato 

e assimilati è pari al 12,50% mentre sugli altri strumenti finanziari è del 26,00%. A fronte di 

questa voce di ricavo è quindi iscritto tra i costi un importo di euro 240.836, compreso nelle 

“Ritenute alla fonte su titoli a reddito fisso”.  

 

Interessi bancari e postali  

In questo conto affluiscono tutti gli interessi attivi di competenza della Cassa, derivanti dai 

conti bancari e postali in essere. L’ammontare degli interessi bancari, che rappresenta la quasi 

totalità di questa voce, dipende naturalmente sia dalla giacenza media sui conti correnti che 

dai tassi di remunerazione corrisposti. La Banca Cassiera dell’Ente (dal 06/02/2017 Intesa 

SanPaolo) ha applicato per convenzione interessi pari al tasso BCE + 0,05 di spread, mentre 

sui conti intrattenuti con gli altri Istituti sono state riconosciute remunerazioni fino allo 0,60% 

lordo.  

Per l’esercizio 2018 tale voce di ricavo ammonta ad euro 464.849 e risulta in calo del 20,61% 

rispetto a quanto realizzato nel corso del 2017 (euro 585.506). Tale diminuzione è da imputare  

alla generalizzata riduzione dei tassi di remunerazione offerti dalle controparti bancarie, che ha 

portato anche ad una riduzione delle giacenze liquide sui conti della Cassa. 

Nella seguente tabella, che pone a confronto i dati relativi al solo conto di tesoreria per gli 

ultimi due esercizi, si nota una contrazione degli interessi percepiti, che dipende dalla minore 

giacenza di liquidità detenuta sul conto. 
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Gli interessi di conto corrente sono gravati da ritenute fiscali con un’aliquota del 26,00%. Per il 

2018 l’imposta sostitutiva sugli interessi bancari è stata pari ad euro 120.860.  

 

 

Eccedenze da operazioni su titoli e vendita diritti 

Le eccedenze derivanti dalle operazioni compiute nell’ambito della gestione mobiliare diretta 

sono pari, al 31/12/2018, ad euro 2.134.961, e derivano interamente da disinvestimenti 

realizzati nel settore obbligazionario. 

 

Dividendi e proventi da fondi d’investimento e gestioni patrimoniali 

L’importo iscritto in questa voce è pari, complessivamente, ad euro 22.607.801. I dividendi 

distribuiti dai Fondi in portafoglio ammontano ad euro 7.890.633 e sono imputabili per euro 

3.883.111 ai F.C.I. mobiliari, per euro 2.652.372 ai due fondi immobiliari dedicati “Flaminia 

Core” e “Theta – Officium”, per euro 575.820 ad un altro fondo immobiliare e per euro 

779.330 ai fondi di Private Equity. Sono state inoltre realizzate eccedenze positive lorde per 

complessivi euro 12.316.999 dalle operazioni di disinvestimento effettuate in corso d’anno, 

oltre a proventi diversi per circa 2.400.169 milioni di euro, costituiti essenzialmente da cedole 

e dividendi incassati nell’ambito dei mandati di gestione. 

Sui ricavi del comparto sono state trattenute imposte sostitutive per complessivi euro 

3.406.680.  

 

Proventi certificati di assicurazione 

Questa posta accoglie la rivalutazione annuale delle polizze assicurative in portafoglio, 

attualmente tutte caratterizzate da capitalizzazione dei proventi. L’importo rilevato nel corso 

del 2018, comprensivo dei ratei maturati fino al 31 dicembre, è di euro 418.590, in aumento 

del 29,17% rispetto al precedente esercizio. 
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COSTI RELATIVI ALLA GESTIONE IMMOBILIARE 
I costi dell’anno 2018 relativi alla gestione del patrimonio immobiliare fanno registrare un 

deciso decremento rispetto alla spesa 2017 (-32,84%), passando da 8.065.986 euro a 

5.417.308.  

 
Se nell’anno 2017 non si considerasse la voce straordinaria di costo “Minusvalenze da 

alienazione di immobili” (2,498 milioni di euro), gli oneri di gestione ordinari del compendio 

immobiliare risulterebbero nel 2018 in calo del 2,70%.  
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IMU (Imposta Municipale Propria) 

L’IMU è stata introdotta con l’art. 8 del D. Lgs. 14 marzo 2011, n. 23, e la sua applicazione è 

stata anticipata in via sperimentale al periodo d’imposta 2012, con l’articolo 13 del D.L. 6 

dicembre 2011 n. 201, convertito in Legge 22 dicembre 2011, n. 214 e successive 

modificazioni. Il tributo ha sostituito l’ICI (Imposta Comunale sugli Immobili) e il passaggio alla 

nuova imposta ha comportato un significativo incremento dell’onere complessivo del tributo, 

dovuto sia alla maggiorazione della base imponibile (dovuta a maggiori moltiplicatori della 

rendita catastale rivalutata, fino ad un massimo di 160), sia alle maggiori aliquote d’imposta 

che si rendono applicabili. 

Si ricorda, inoltre, che relativamente agli immobili di interesse storico-artistico, è stata 

abrogata la norma agevolativa di cui all’art. 11, comma 2, Legge 30 dicembre 1991, n. 413, 

che consentiva una favorevole determinazione del reddito di tali fabbricati sia ai fini dell’IRES 

che ai fini dell’ICI. Tuttavia, ai fini dell’IMU, la perdita della predetta agevolazione è stata 

sostituita dall’introduzione di una nuova norma diretta a ridurre del 50% la base imponibile del 

tributo comunale (art. 13, comma 3, lett. a), del D.L. n. 201/2011). 

L’IMU rilevata nel Bilancio consuntivo 2018 ammonta a 1.530.756 euro, registrando una 

flessione rispetto all’anno 2017 (1.826.956 euro) dovuta soprattutto ai conferimenti 

immobiliari perfezionati nel mese di novembre 2017. 

 
 
IRES (Imposta sul Reddito delle Società) 

Il conto dell’IRES è iscritto in bilancio per un importo di 2.556.371 euro e si compone come 

segue: 

 
Nel dettaglio l’imposta di competenza per l’anno 2018 è stata determinata in 2.691.019 euro 

(contro i 2.859.667 euro impegnati per l’anno 2017) ed è calcolata su un imponibile fiscale 

stimato e pari a 11.212.578 euro (contro 11.915.281 euro di imponibile fiscale stimato per il 

2017), derivante prevalentemente dalle rendite immobiliari dell’Associazione. Gli acconti 
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versati a norma di legge a giugno e novembre 2018, pari a complessivi 2.725.020 euro, 

determinano un saldo IRES a credito stimato per l’anno 2018 pari a circa 34.001 euro. 

Il decremento dell’onere fiscale relativo all’IRES di competenza per il 2018 (-5,90%), rispetto 

all’anno precedente, è da attribuire essenzialmente a una riduzione dei proventi immobiliari in 

virtù principalmente del conferimento immobiliare nonché delle poste straordinarie che hanno 

caratterizzato l’esercizio 2017. 

Il costo iscritto in bilancio è al netto degli importi corrispondenti alle rettifiche IRES (per totali 

134.647 euro). 

Con riferimento al patrimonio immobiliare dell’Associazione, si ricorda che per gli immobili di 

interesse storico-artistico l’abrogazione della norma agevolativa di cui all’art. 11, comma 2, 

della legge n. 413/1991, ha comportato, a decorrere dall’anno 2012, un cambiamento nella 

determinazione della base imponibile ai fini dell’IRES. Infatti, con l’introduzione dell’art. 4, 

comma 5-sexies, lett. a), b) e c), del D.L. n. 16/2012, tali immobili, se non locati, beneficiano 

della riduzione del 50% del reddito medio ordinario; diversamente, se trattasi di immobili 

locati, il reddito è determinato prendendo a riferimento il maggior valore risultante dal 

confronto tra il canone di locazione ridotto del 35% e il reddito medio ordinario dell’unità 

immobiliare. 

Relativamente a tutti gli altri immobili, diversi da quelli definiti di interesse storico-artistico, 

non risultano mutati i criteri per la determinazione del reddito imponibile ai fini dell’IRES: resta 

invariata infatti la misura dell’abbattimento sino al 15% delle spese di ordinaria manutenzione 

sostenute e rimaste a carico per gli immobili locati. 

 

 

TASI (Tassa sui Servizi Indivisibili) 
L’art. 1, comma 639 e seguenti, della Legge 27 dicembre 2013, n. 147 (Legge di stabilità per il 

2014) ha introdotto un nuovo tributo finalizzato alla copertura dei costi relativi ai c.d. servizi 

indivisibili (illuminazione pubblica, pulizia delle strade, ecc.). Il presupposto del nuovo tributo è 

dato dal possesso o dalla detenzione a qualsiasi titolo di immobili (fabbricati, aree scoperte, 

aree edificabili, etc.). 

Come per gli esercizi precedenti la tassa coinvolge, quali soggetti obbligati al pagamento, sia i 

possessori che i detentori dell’immobile a qualsiasi titolo, secondo percentuali di ripartizione su 

questi ultimi che vanno da un minimo del 10% ad un massimo del 30%, secondo quanto 

previsto dalla delibera adottata dai singoli Comuni. I criteri per la determinazione della base 

imponibile sono analoghi a quelli previsti per l’IMU. 

La TASI rilevata nel consuntivo 2018 ammonta a 74.206 euro, contro gli 86.448 euro del 2017, 

registrando una flessione rispetto all’anno 2017 dovuta soprattutto ai conferimenti immobiliari 

perfezionati nel mese di novembre 2017. 
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Emolumenti amministratori stabili fuori Roma  
Questo costo accoglieva gli oneri relativi ai compensi spettanti agli amministratori degli stabili 

di proprietà della Cassa ubicati al di fuori della città di Roma.  

La sensibile riduzione del patrimonio immobiliare detenuto direttamente e la scelta da parte 

dell’Ente di gestire in via diretta tutti gli stabili ubicati fuori Roma, hanno determinato una 

progressiva riduzione dei costi suindicati fino al completo azzeramento nel 2018 in quanto da 

maggio 2017 la Cassa non ha più amministratori in loco. Nel 2018 si registra quindi una 

riduzione della spesa del 100% rispetto all’anno prevedente (4.880 euro nel 2017). 

Di seguito si evidenzia graficamente l’andamento del costo in argomento dal 2009 al 2018. 

 

 
 
Spese portierato (10% carico Cassa) 
L’Associazione possiede alcuni fabbricati per i quali esiste un servizio di portierato il cui costo a 

carico dell’Ente è pari al 10% (il restante 90% è a carico degli inquilini).  

Nel 2018 la spesa sostenuta dall’Ente per tale servizio è stata di 15.757 euro, contro 20.521 

euro del 2017; il decremento rilevato del 23,22% è da correlare alla diminuzione degli stabili in 

cui è attivo il servizio di portierato in virtù del conferimento immobiliare perfezionato a fine 

2017. 

 
Assicurazione stabili proprietà Cassa 
Si riferisce alla copertura assicurativa degli stabili di proprietà dell’Associazione ed è 

rappresentata da una polizza assicurativa globale (incendio, responsabilità civile e danni).  

Nell’esercizio 2017 la Cassa ha aggiudicato il servizio assicurativo relativo ai fabbricati, tramite 

una procedura aperta ai sensi dell’art. 60 D.Lgs 50/2016, all’HDI Assicurazioni Spa per il 
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biennale 2017-2018, con l’opzione di ripetizione dei servizi analoghi per un ulteriore biennio 

(due+due), attuando una ridefinizione contrattuale del programma assicurativo preesistente e 

riuscendo, nel contempo, ad ottenere una notevole riduzione del costo annuo. 

Nel 2018 tale voce ha fatto registrare infatti un decremento del 19,29% rispetto all’anno 

precedente passando dai 65.531 euro del 2017 ai 52.890 euro del 2018. 

 

 

Spese manutenzione immobili  
Sono gli oneri sostenuti per i lavori di ordinaria manutenzione degli stabili, compresi i piccoli 

interventi edili e impiantistici, nonché gli adempimenti di legge da porre in essere per il 

funzionamento degli impianti tecnologici e per i servizi igienico-sanitari nelle parti comuni degli 

immobili, il cui onere è a carico della proprietà. 

L’onere a carico dell’Associazione è comprensivo anche dell’I.V.A. che è per l’Ente interamente 

indetraibile e quindi costituisce un costo a tutti gli effetti, anche se, a partire dal 1° luglio 2017 

l’Associazione è tenuta a trattenerla e a versarla all’Erario a seguito dell’entrata in vigore del 

D.L. 24 aprile 2017 n. 50 (cd Split Payment). Per quanto concerne le fatture emesse dai 

professionisti, invece, a partire dal 14/07/2018, in applicazione del DL 87/18 (cd Decreto 

Dignità) lo Spilt Payment non viene più applicato. 

La spesa di competenza del 2018 è di 408.624 euro; rispetto l’esercizio precedente (479.123 

euro) si registra un decremento del 14,71%. Il decremento segue la tendenza degli ultimi anni 

legata alla riduzione del patrimonio immobiliare dell’Ente. 

 

 

Indennità e rimborso spese missioni gestioni immobili 
Le “Indennità e rimborso spese missioni gestione immobili” erogati, relativi alla gestione del 

patrimonio immobiliare dell’Associazione, ammontano a 29.650 euro (contro 30.473 euro del 

2017, corrispondente ad una lieve diminuzione del 2,70%). 

 

 

Spese registrazione contratti  
Questo onere scaturisce dalla registrazione dei contratti di locazione; è a carico della proprietà 

nella misura del 100% per i contratti stipulati con lo Stato e nella misura del 50% per i 

contratti stipulati con i privati. Nel 2018 si è rilevata una spesa di 109.398 euro (si registra un 

decremento del 3,66% rispetto al consuntivo 2017). 
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Spese consortili e varie  
Rilevano la spesa a carico dell’Associazione per oneri condominiali, oneri consortili, sfitti e altre 

spese di diversa natura inerenti la gestione del patrimonio immobiliare. Il costo competente 

l’esercizio 2018 è di 456.230 euro; rispetto alla spesa dell’anno 2017 si evidenzia un 

incremento del 131,31%. L’incremento di questo costo è da attribuire principalmente 

all’elaborazione dei consuntivi di alcuni stabili fuori Roma relativi ad anni pregressi, durante i 

quali un numero consistente di unità abitative risultava sfitto, come chiaramente evidenziato 

dal prospetto sotto riportato. 

 
 

Indennità di avviamento 
Questa voce di spesa, iscritta per 60.180 euro, è riconducibile a tre indennità per perdita 

dell’avviamento commerciale (ex art. 34 L. 392/78), deliberate dagli Organi della Cassa e 

riferite a locali in Roma (due) e Torino (uno). 

 
Tasse e tributi vari gestione immobiliare  
La spesa 2018 è quantificata in 119.329 euro (contro 99.102 euro del 2017) ed è attribuibile 

principalmente al costo della tariffa gestione rifiuti urbani per la sede dell’Associazione di Via 

Flaminia, 160, in Roma. L’incremento del costo per “Tasse e tributi vari” rispetto all’esercizio 

passato è dovuto principalmente alla contabilizzazione di alcune spese propedeutiche 

all’apporto perfezionato a favore del Fondo Flaminia a fine 2017.  

 

Spese e commissioni bancarie gestione immobiliare  
Tale conto comprende gli oneri pagati a favore della banca cassiera per l’emissione dei MAV 

utilizzati dagli inquilini della Cassa per il pagamento degli affitti. Il costo rilevato nel 2018, in 

ragione anche alla convenzione stipulata con l’istituto cassiere Intesa Sanpaolo è rilevato in 

3.130 euro contro 4.197 euro del 2017.  
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Minusvalenze da alienazioni immobiliari 
Nel 2018 non si sono verificate minusvalenze. 

 
 
 
COSTI GESTIONE PATRIMONIO MOBILIARE  

Gli oneri e le perdite relativi alla gestione del patrimonio mobiliare sono pari, per il 2018, ad 

euro 7.892.720 e fanno rilevare un decremento (-20,94%) rispetto al precedente consuntivo.  

 
 

Perdita negoziazione titoli ed altri strumenti finanziari 

Questa posta, che accoglie le perdite registrate sulla negoziazione di valori mobiliari, ammonta 

a 3.226.666 euro e fa registrare un incremento rispetto al passato esercizio (+91,22%). Anche 

per il 2018 le perdite sono state realizzate in massima parte nel comparto delle gestioni 

esterne, in particolare nell’ambito dei mandati “equity”, a causa della forte volatilità che ha 

caratterizzato i mercati azionari internazionali nel corso dell’esercizio ed in particolare 

nell’ultimo trimestre. 

 

Spese e commissioni bancarie gestione finanziaria 

Questa posta riepiloga le commissioni di intermediazione relative alla gestione del comparto 

mobiliare, diretta e indiretta, oltre alle consuete spese sui conti correnti intrattenuti con le 

varie banche.  

Per il 2018 rileviamo una spesa totale di euro 793.261, riferibile essenzialmente al comparto 

delle gestioni esterne, incluso il compenso alla Banca Depositaria. Tali voci di costo, rapportate 

percentualmente al valore di NAV rilevato trimestralmente sul patrimonio delle gestioni, 

risultano complessivamente in aumento rispetto al precedente consuntivo (nel 2017 
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ammontavano ad euro 599.723) a causa, soprattutto, dei conferimenti aggiuntivi effettuati su 

due mandati - per un totale di 10 milioni di euro – e della crescita del valore del patrimonio nei 

primi tre trimestri dell’anno. 

 

Imposta sostitutiva su Capital Gain 

L’imposta sostitutiva su capital gain si applica sulle plusvalenze fiscali derivanti dalla cessione 

di strumenti finanziari, nella misura del 12,50% se relative a Titoli di Stato ed equiparati e del 

26,00% se realizzate su altri prodotti. 

L’importo iscritto per il 2018, pari ad euro 1.575.315, è imputabile interamente alle eccedenze 

realizzate dalla vendita di fondi, sia nella gestione diretta che indiretta. Tali eccedenze sono 

infatti considerate fiscalmente “redditi di capitale” e quindi non possono essere compensate 

con minusvalenze. Per tutte le plusvalenze conseguite su titoli azionari e obbligazionari, invece, 

sia nel comparto dei mandati esterni che nella gestione diretta, non si rileva applicazione di 

imposta su capital gain, in virtù della compensazione con minusvalenze accantonate in anni 

precedenti.  

 

INDENNITÀ DI CESSAZIONE 
Le indennità di cessazione, erogate ai Notai collocati a riposo, trovano la relativa copertura 

finanziaria nell’ambito delle rendite patrimoniali nette. Nell’anno 2018 la spesa per le indennità 

di cessazione è stata pari ad euro 38,027 milioni (contro 26,052 milioni di euro del 2017). 

L’indennità di cessazione per l’esercizio 2018 è stata calcolata, per ogni anno di esercizio 

effettivo, nella misura di un dodicesimo della media nazionale degli onorari repertoriali 

percepiti dai notai in esercizio nei vent’anni antecedenti (1998/2017); si ricorda infatti che è a 

regime il meccanismo di calcolo dell’indennità di cessazione modificato dall’Assemblea dei 

Rappresentanti del 23/11/2002, su proposta del Consiglio di Amministrazione, che ha esteso 

progressivamente da dieci a vent’anni il periodo di osservazione degli onorari netti percepiti dai 

professionisti per il computo della media finale. 

Il Consiglio di Amministrazione della Cassa, con l’obiettivo di mantenere in equilibrio la 

gestione dell’Associazione, con norma temporanea (dapprima per il biennio 2014/2015 e poi, 

successivamente, prorogando tale normativa anche per il biennio 2016/2017), aveva 

deliberato la modifica della modalità di corresponsione delle indennità per coloro che avessero 

deciso nel periodo interessato di porsi in quiescenza a domanda, intervenendo sull’art. 26 del 

Regolamento per l’attività di Previdenza e di Solidarietà. Tale normativa temporanea, scaduta il 

31/12/2017, prevedeva che l’indennità di cessazione dovuta al notaio che avesse presentato 

domanda di pensione prima del compimento del settantacinquesimo anno di età, venisse 

erogata in rate annuali pari ad un decimo dell’importo complessivo spettante e fino al 

compimento del settantacinquesimo anno di età, data in cui il residuo importo dovuto sarebbe 
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stato versato a saldo in unica soluzione; la rateazione non poteva superare i dieci anni e sul 

relativo importo sarebbero stati riconosciuti gli interessi a tasso variabile, annualmente legato 

all’andamento del rendimento del patrimonio complessivo della Cassa nell’anno precedente. La 

normativa transitoria non si applicava in caso di pensioni riconosciute ai sensi dell’art. 14 e 

dell’art. 25 del Regolamento (pensioni speciali e pensioni di inabilità all'esercizio). 

Dal 1° gennaio 2018 pertanto sono tornate in vigore le norme ordinarie previste dal 

Regolamento per l’erogazione dell’indennità di cessazione e ciò giustifica l’incremento dei costi 

del 2018 rispetto al 2017. 

 

 

 

L’onere della categoria viene quantificato nel 2018 in 38.026.693 euro, comprensivo degli 

interessi erogati per indennità di cessazione rateizzata (694.518 euro). La spesa per indennità 

di cessazione nel 2018 è correlata a n. 112 nuove posizioni deliberate nell’anno dal Comitato 

Esecutivo  (contro le 108 del 2017), la cui spesa ammonta a 30,682 milioni di euro, inoltre 

6,650 milioni di euro sono, invece, da ricondurre alle prestazioni deliberate negli anni 2014, 

2015, 2016 e 2017, rientranti nella normativa transitoria prima menzionata. 

Per completezza si rileva che l’ultimo tasso di remunerazione del patrimonio complessivo della 

Cassa, applicato per il calcolo degli interessi erogati nel 2018, è stato quello del 2017 pari al 

2,65%. 

 

 

 

 

ALTRI RICAVI 
 
Gli “Altri ricavi” registrano nel 2018 un valore pari a 17.970.273 euro.  

Di seguito si riporta la specifica delle singole voci movimentate nell’ambito di ciascuna 

categoria. 
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RETTIFICHE DI COSTI E ALTRI RICAVI: 

Recupero prestazioni 

Questa posta rettifica la voce di costo delle “Pensioni agli iscritti” e si riferisce prevalentemente 

al recupero effettuato nell’anno di rate di pensioni in seguito al decesso dei beneficiari. 

L’importo registrato nell’anno è pari a 366.461 euro, in crescita rispetto al valore 2017 

(273.676 euro, + 33,90%). 

 
 
Recuperi e rimborsi diversi 

Nel 2018 il conto ha rilevato un valore di 29.065 euro; in questa voce sono stati imputati gli 

indennizzi da parte delle Assicurazioni per sinistri accorsi agli immobili di proprietà dell’Ente 

(19.099 euro), recupero di spese legali in virtù di controversie oramai concluse (8.380 euro) e 

recuperi e rimborsi diversi (1.586 euro). 
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Utilizzo Fondo Assegni di Integrazione 

In sede di chiusura dell’esercizio 2017 era stato ricostituito il “Fondo assegni di integrazione”, 

con l’intento di rilevare nel bilancio della Cassa l’onere di competenza della prestazione 

istituzionale in esame. 

La stima effettuata, che faceva riferimento alla spesa potenziale e a quella mediamente 

sostenuta nel quadriennio 2013-2016, portava a valutare l’onere dell’esercizio 2018 in 

1.402.972 euro. Il costo effettivamente costituitosi nel corso del 2018, in ragione delle istanze 

deliberate ha raggiunto, invece, il valore di 1.053.719 euro.  

La voce in argomento “Utilizzo Fondo assegni di Integrazione” rappresenta tecnicamente la 

voce di ricavo necessaria alla gestione “indiretta” del Fondo (tesa ad annullare la spesa 

concretamente formatasi nel 2018 e annoverata tra le “Prestazioni Correnti”).  

 

Altri ricavi di gestione 

Gli “Altri ricavi di gestione” nel 2018 sono stati rilevati in 16.505.031 euro, contro 4.023.947 

euro dell’esercizio precedente. Sono compresi in tale conto i ricavi derivanti dallo storno del 

“Fondo rischi patrimonio immobiliare” (1,057 milioni di euro), del “Fondo Assegni di 

integrazione” (0,349 milioni di euro), del “Fondo spese legali” (0,501 milioni di euro); in questa 

voce inoltre vi è anche il ricavo di 14,459 milioni di euro relativo all’utilizzo del “Fondo 

integrativo previdenziale” per la copertura del disavanzo della gestione patrimoniale dell’anno 

2018.  

In via residuale vengono compendiati in questo conto anche altri ricavi immobiliari derivanti da 

conguagli di oneri accessori e riscaldamento, ricavi relativi al versamento da parte dell’Adepp 

di guarentigie sindacali e altre voci di minor entità. 
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ALTRI COSTI 
   

Gli “Altri Costi” sostenuti dall’Associazione e non riferibili direttamente a nessuna delle gestioni 

sopra esaminate (corrente, maternità e patrimoniale), sono compresi in un raggruppamento 

residuale. Sono costituiti prevalentemente dalle spese di funzionamento della Cassa, dagli 

accantonamenti e ammortamenti, e dalle rettifiche di valori, di ricavi e altri costi. 

La spesa complessiva dell’esercizio 2018, pari a 68.703.178 euro, rileva un consistente 

decremento rispetto al precedente esercizio (88.927.391 euro), dovuto principalmente alla 

voce “Rettifiche di valori” iscritta per 41,299 milioni di euro nel 2018 contro 69,085 milioni di 

euro nel 2017; viceversa la categoria “Accantonamenti, ammortamenti e svalutazioni” mostra 

una crescita rispetto alla spesa 2017 di 7,506 milioni di euro. 

Nel complesso le sole spese di funzionamento dell’Associazione nel 2018 sono quantificate in 

7,217 milioni di euro, contro 6,983 milioni di euro del 2017, evidenziando un incremento del 

3,36% generato da una parte dai risparmi nelle categorie “Spese pubblicazione periodico e 

tipografia” e “Altri costi” e dall’altra dalla crescita dell’onere per le categorie “Organi 

amministrativi e di controllo”, “Compensi professionali e lavoro autonomo”, “Personale”, 

“Materiali sussidiari e di consumo”, “Utenze varie” e “Servizi vari”. 
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ORGANI AMMINISTRATIVI E DI CONTROLLO 

La categoria relativa agli “Organi amministrativi e di controllo” comprende le spese per il 

funzionamento degli Organi dell’Associazione, nonché i compensi per le indennità di funzione 

che, come deliberato dall’Assemblea dei Rappresentanti nel 2005, sono legati all’onorario 

notarile medio nazionale dell’anno precedente (la media nazionale repertoriale per il 2017 è 

stata calcolata in euro 72.230,58, contro 70.722,21 del 2016). 

L’onere globale della categoria è rilevato nell’esercizio 2018 in 1,591 milioni di euro, con un 

lieve incremento rispetto all’esercizio precedente (+1,19%).  

Nell’ambito della categoria la spesa per i compensi degli Organi dell’Ente subisce un lieve 

aumento (+2,13% rispetto al 2017) in relazione all’aggiornamento della media nazionale 

repertoriale.  

I costi per spostamenti, pernottamenti, vitto e oneri accessori, strettamente correlati alle 

riunioni di Consiglio di Amministrazione, di Comitato Esecutivo e delle Commissioni (450.173 

euro totali nel 2018 contro 440.031 euro del 2017) e i costi per i gettoni di presenza dovuti per 

la partecipazione alle riunioni (620.740 euro totali nel 2018 contro 611.300 euro del 2017), 

sono ricompresi nel conto “Rimborso spese e gettoni di presenza”, iscritto a consuntivo per un 

totale di  1.070.913 euro, superiore del 1,86% rispetto al valore rilevato nel 2017. Un’analisi di 

maggior dettaglio evidenzia tuttavia che ove andassimo a valorizzare il costo medio relativo a 

ciascuna riunione istituzionale (74 nel 2018 vs 68 nel 2017) si evidenzierebbe un calo del 

6,40% (15.461 euro nel 2017 contro 14.472 euro nel 2018). 

Il costo rilevato per “Compensi, rimborsi spese Assemblea dei Delegati”, generato dalle 

richieste pervenute nell’esercizio, mostra un onere pari a 54.904 euro contro 65.783 euro del 

2017 (-16,54%), il decremento è stato generato dalla contabilizzazione nel 2017 di rimborsi 

relativi a riunioni di anni passati, fenomeno questo quasi assente nel 2018. 
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COMPENSI PROFESSIONALI E LAVORO AUTONOMO 
Questo gruppo di costi comprende tutte le spese relative a prestazioni professionali di cui 

l’Ente ha usufruito nel corso dell’anno; si tratta prevalentemente di attività e perizie tecniche 

eseguite sugli immobili di proprietà, di studi attuariali, delle prestazioni della Società di 

revisione e di tutte quelle altre consulenze altamente specializzate commissionate all’esterno,  

in ragione dell’assenza di idonee professionalità nella Struttura o nei casi espressamente 

previsti dalle norme vigenti. Complessivamente nel 2018 la categoria è iscritta per un totale di 

596.330 euro, evidenziando un incremento della spesa del 17,45% rispetto all’onere 2017. 

 

Consulenze, spese legali e notarili  
L’onere 2018 delle “Consulenze, spese legali e notarili” è inscritto per 142.151 euro (+0,71% 

rispetto all’onere 2017).  

Le parcelle più rilevanti che concorrono a formare questo costo riguardano in particolar modo 

attività giudiziali nei confronti di conduttori e di ex conduttori tesi al recupero di canoni 

pregressi o supporti legali nell’ambito di particolari cause di natura previdenziale poste in 

essere da alcuni iscritti per ottenere il riconoscimento di prestazioni pensionistiche. 

 
Prestazioni amministrativo-tecnico-contabili  
In questo conto sono compresi i costi sostenuti per le consulenze tecniche fornite da geometri, 

architetti, ingegneri e altri professionisti relativamente al patrimonio immobiliare dell’Ente. In 

particolare comprende tutte le prestazioni professionali necessarie per il perfezionamento delle 

alienazioni immobiliari deliberate dagli Organi della Cassa e i servizi richiesti ad Ingegneri ed 

Architetti finalizzati agli interventi di manutenzione straorinaria e/o regolarizzazione del 

patrimonio immobiliare dell’Ente (coordinamento sicurezza e direzione lavori, aggiornamenti e 

variazioni catastali, certificazioni energetiche etc.). 

L’onere di competenza del 2018 (171.957 euro) fa registrare un incremento significativo 

rispetto al costo 2017 (56.206 euro) a causa del regolamento di una serie di attività relative a 

pratiche propedeutiche al conferimento immobiliare, nonché a  regolarizzazioni urbanistiche ed 

ai canoni corrisposti per l’utilizzo del nuovo software di gestione in dotazione all’ufficio immobili 

(REF). 
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Studi, indagini, perizie, rilevazioni attuariali e consulenze 
L’onere 2018 è pari a 282.222 euro in luogo di 310.376 euro del precedente esercizio (-

9,07%). 

Sono comprese in tale categoria economica le spese per la certificazione annuale del bilancio 

dell’Associazione (quantificate in 17.796 euro, comprensive di un acconto per la certificazione 

del bilancio 2018) e gli oneri per consulenze tecnico-attuariali di supporto all’ordinaria gestione 

dell’Ente ed ai rapporti con i Ministeri competenti (41.065 euro riguardano la redazione del 

nuovo bilancio tecnico attuariale); sono rilevati inoltre i costi relativi all’analisi finanziaria 

finalizzata alla stesura dell’asset liability management (ALM) ed al monitoraggio e controllo del 

rischio del portafoglio mobiliare della Cassa per 61.000 euro (analisi resa obbligatoria ai sensi 

del D.M. 5 giugno 2012). Sono da annoverare inoltre le spese sostenute per l’adeguamento 

alla normativa relativa alla privacy (circa 48 mila euro), nonché i costi riconducibili al supporto 

in ambito fiscale (circa 28 mila euro) ed immobiliare (circa 34 mila euro). 

 

 
PERSONALE 
L’organigramma degli Uffici dell’Associazione, approvato dal Consiglio di Amministrazione il 22 

marzo 2013, prevede quattro Unità Organiche: la 1^ “Previdenza e assistenza” provvede 

all’esecuzione dei compiti istituzionali dell’Ente quali pensioni e indennità di cessazione, polizza 

sanitaria, integrazioni,  assegni di maternità e alla gestione delle entrate contributive; la 2^ 

Unità “Contabilità e Amministrazione” provvede ai compiti di tenuta della contabilità generale, 

redazione dei bilanci e agli adempimenti degli obblighi fiscali; la 3^ Unità “Gestione patrimonio 

immobiliare”, composta da personale amministrativo e tecnico, si occupa di locazioni, acquisti 

e alienazioni immobiliari, amministrazione e gestione stabili (anche fuori Roma) e 

manutenzioni; la 4^ Unità “Gestione patrimonio mobiliare-Area Finanza” provvede alla 

gestione del portafoglio mobiliare della Cassa, alla contabilizzazione delle operazioni e 

all’intrattenimento dei rapporti con banche e gestori. Sono presenti altresì, in staff alla 

Direzione Generale, l’ ”Ufficio Legale - Gare e Appalti”, il settore “IT (Information Technology)”, 

il settore “Personale e Organizzazione” e “Segreteria Organi collegiali”. 

La spesa complessiva per la gestione del personale nel 2018 è stata di 4.505.377 euro e 

registra, rispetto al 2017 (4.370.394 euro), un incremento del 3,09%. 

Al 31/12/2018 l’organico della Cassa preposto alle Strutture dell’Ente, è composto da 59 unità 

(compresi il Direttore Generale e quattro Dirigenti). 
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Si rileva che negli ultimi anni il numero dei dipendenti dell’Associazione si è notevolmente 

ridotto passando da 65 unità nel 2007, a 63 unità nel 2009, a 60 unità al 31/12/2012 fino alle 

59 unità in forza al 31/12/2018 (di cui una unità in distacco sindacale totale, una in distacco 

sindacale parziale, una con contratto di apprendistato e cinque unità in part-time di cui una a 

tempo determinato); si precisa inoltre che dal 1° gennaio 2019 il numero di unità in forza  è 

ulteriormente diminuito di due unità passando a 57 per il pensionamento di un dipendente a 

tempo pieno e le dimissioni di un altro dipendente part-time. 

Parallelamente alla continua riduzione nel tempo del numero dei dipendenti vi è stato un 

incremento dei carichi di lavoro oltre ad una crescita delle incombenze amministrative 

necessarie all’assolvimento delle molteplici attività che caratterizzano il quadro normativo di 

riferimento delle Casse di previdenza privatizzate.  

Conseguentemente negli anni è stata necessaria una gestione dinamica delle risorse a 

disposizione attraverso una maggiore flessibilità interna nell’ambito delle diverse Strutture, 

una ridistribuzione dei carichi di lavoro e naturalmente una maggiore informatizzazione dei 

processi operativi.  

Il rapporto di lavoro, regolato in base al Contratto Collettivo Nazionale di Lavoro per il 

personale degli Enti Previdenziali Privatizzati, ha visto l’ultimo rinnovo nel 2010 ed è stato 

disdettato al 31/12/2018; sono, pertanto, attualmente in corso le consultazioni tra AdEPP e 

OO.SS. per il rinnovo dello stesso. 
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Il costo totale per la gestione del personale, come detto in premessa, è stato quantificato per 

l’esercizio 2018 complessivamente in 4,505 milioni di euro facendo rilevare un’incidenza 

percentuale, rispetto ai costi totali dell’Associazione, dell’1,36% (contro l’1,27 del 2017).   

L’incremento del costo 2018 rispetto al 2017 è da correlare principalmente ad alcuni 

avanzamenti di carriera deliberati dal Comitato Esecutivo nel 2017 e nel 2018 (ai sensi dell’art. 

47 nonché della tabella “A” retribuzioni accessorie del C.C.N.L. di categoria) e ad alcuni premi 

di anzianità erogati a gennaio 2018 (in conformità a quanto statuito nell’art. 2.3, lettera “M” 

del C.C.N.L. di categoria e del contratto integrativo di II livello).  

Si evidenzia inoltre che la Cassa ha assicurato il rispetto dell’art. 5, comma 7 e comma 8, 

decreto-legge n. 95, Legge 135/12, in materia di valore dei buoni pasto (modulati ad un valore 

nominale di 7,00 euro) e di ferie non godute da parte del personale dipendente (divieto di 

monetizzazione delle ferie).  

 
 
Stipendi e assegni fissi al personale  
Le competenze previste dal Contratto Collettivo Nazionale di Lavoro per i Dipendenti e i 

Dirigenti degli Enti Previdenziali Privatizzati, sono rilevate in questa voce di costo, con un onere 

per l’anno 2018 definito in 2,404 milioni di euro (contro 2,314 milioni di euro del 2017). 

 
 
Compensi lavoro straordinario e premi incentivanti  
La spesa totale per questa voce di costo è quantificata in 756 mila euro; si ricorda che i premi 

di risultato, calcolati in percentuale rispetto agli stipendi tabellari riferiti all’anno 2004, sono 

previsti nel C.C.N.L. di categoria e regolati dal contratto integrativo aziendale per i dipendenti 

della Cassa. 
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Oneri sociali  
Riguarda gli oneri previdenziali e assistenziali calcolati sulle retribuzioni corrisposte al 

personale dipendente; l’onere di competenza dell’esercizio in chiusura (816 mila euro) è 

leggermente in crescita rispetto al costo 2017 (+2,30%). 

 

Accantonamento T.F.R.  
Rappresenta la quota di competenza dell’esercizio 2018 pari a 205 mila euro totali; di questi, 

197.718 euro, al lordo di somme da recuperare per 1.787 euro, sono stati versati mensilmente 

all’Ente gestore della previdenza complementare del personale (secondo l’accordo integrativo 

aziendale siglato dagli Organi deliberanti nei primi mesi del 2000), 3.844 euro riguardano la 

rivalutazione del Fondo T.F.R. esistente al 31/12/2018 e 5.151 euro riguardano  

l’accantonamento da regolarizzare riferito a tre posizioni.  

 
 
 
Indennità e rimborsi spese missioni  
In questo conto sono rilevate le spese per le missioni del personale amministrativo inviato fuori 

dalla sede aziendale (68.260 euro, contro 62.911 euro del 2017) e le indennità erogate al 

legale interno della Cassa (21.963 euro, contro 16.288 euro del 2017) per attività inerenti sia 

la gestione del patrimonio immobiliare sia a tematiche relative le prestazioni previdenziali. 

Infatti, in forza di una specifica prescrizione contenuta nella legge professionale forense e nel 

C.C.N.L. di categoria, al predetto professionista -  in caso di sentenza favorevole alla Cassa con 

condanna della controparte alle spese di lite - spetta l’80% di quanto versato  dalla controparte 

 all’Ente a titolo di compensi legali. 

 
 
Corsi di perfezionamento 
Questa voce rileva i costi sostenuti per la formazione e l’aggiornamento professionale del 

personale dipendente. Nel 2018 la partecipazione dei dipendenti ai corsi in esame ha 

comportato un onere pari a 18.481 euro contro 15.398 euro del 2017.  

L’aggiornamento professionale dei dipendenti nel corso del 2018 ha riguardato corsi di 

approfondimento sui Fondi pensione, sul D.Lgs 50/2016 (il “Rup” nei lavori pubblici e le nuove 

linee guida Anac), sulla prevenzione incendi, sul nuovo regolamento della Privacy, corsi in 

materia di Catasto Urbano e DOCFA e corsi inerenti alla contabilità pubblica e il bilancio delle 

Casse di previdenza. 
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Interventi di utilità sociale a favore del personale 
Tale voce di spesa è regolamentata dal contratto integrativo aziendale. Il costo 2018, 99.785 

euro, riguarda gli oneri sostenuti per attività culturali e ricreative a favore del personale 

dipendente. 

 
 
Oneri previdenza complementare 
L’accordo integrativo aziendale, siglato e recepito dagli Organi deliberanti nei primi mesi del 

2000, prevedeva che i dipendenti aderenti al Fondo di previdenza complementare potessero 

usufruire di un versamento da parte della Cassa pari al 2%, oltre ad un 2% a carico del 

dipendente, degli stipendi lordi corrisposti (delibera del Comitato Esecutivo del 6/11/1999). Il 

Comitato Esecutivo della Cassa ha deliberato che dal 1° novembre 2016 l’intero onere 

contributivo per la previdenza complementare, pari al 4%, sia sostenuto integralmente dalla 

Cassa. L’onere 2018 pari a 113.743 euro risulta leggermente in crescita rispetto l’onere 2017 

(110.297 euro) in sintonia con l’aumento del costo “Stipendi e assegni fissi al personale”. 

 
 

Pensioni ex dipendenti   
La delibera n. 8 del Consiglio di Amministrazione del 17/01/2003 ha riconosciuto a favore dei 

dipendenti in servizio prima del 1975, iscritti al “Fondo quiescenza personale”, il diritto al 

trattamento pensionistico integrativo il cui costo viene ricompreso nella presente categoria. 

Il costo dell’anno in chiusura è diminuito rispetto a quello del precedente esercizio (178.043 

euro in luogo di 208.912 euro del 2017); ha inciso in modo differente su tale andamento sia la 

perequazione automatica applicata annualmente ai trattamenti pensionistici esistenti,  sia la 

diminuzione del numero dei beneficiari. 

 

 
 
 
MATERIALE SUSSIDIARIO E DI CONSUMO 
In questo gruppo sono comprese le forniture per ufficio e le spese necessarie al funzionamento 

degli Uffici della Cassa (articoli di cancelleria, modulistica, materiale informatico, toner, costo 

copie, etc.) e vengono quantificate nel loro complesso in 19.415 euro. 
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Tali oneri fanno rilevare un leggero aumento rispetto al 2017 (+5,23%). La voce “Forniture per 

ufficio” è passata da 15.741 euro del 2017 a 14.050 euro del 2018 (-10,74%), di contro la 

voce “Acquisti diversi” vede un incremento significativo passando da 2.709 euro a 5.365 euro 

nell’anno in esame, compensando il decremento dell’altro costo della categoria.  

 

 
 
UTENZE VARIE 
In questa categoria sono rilevate le spese sostenute dall’Associazione necessarie allo 

svolgimento della sua attività istituzionale (consumi energetici, telefonici, oneri postali). 

Per ciò che concerne le “Spese per l’energia elettrica locali Ufficio” il costo indicato in bilancio 

(38.937 euro) mostra un incremento del 13,33% rispetto al valore 2017 (34.357 euro). Si 

ricorda che la Cassa ha aderito alla convenzione CON.S.I.P. (Concessionaria Servizi Informativi 

Pubblici) e pertanto i relativi contratti di approvvigionamento sono stati stipulati con la società 

Enel Energia S.p.A. ed Acea Energia S.p.A. in diversi periodi dell’anno. 

Le “Spese telefoniche” sono registrate a consuntivo 2018 in 14.224 euro in luogo dei 17.441 

euro dell’esercizio precedente, con un decremento del 18,45%. 

Le “Spese postali” sono iscritte per un importo di euro 9.503 (+7,21% rispetto al valore 

2017); tale onere negli ultimi anni ha comunque fatto registrare dei decrementi importanti 

correlati al sempre maggiore utilizzo della posta elettronica ordinaria e della PEC, in 

sostituzione di quella cartacea, e alla decisione assunta dagli Organi della Cassa di limitare la 

stampa e l’invio cartaceo del “Bollettino della Cassa Nazionale del Notariato” ai soli notai in 

pensione, utilizzando il più economico canale telematico per tutti gli altri associati. Nell’anno in 

questione si è registrato un lieve aumento dovuto in parte all’aumento del costo di spedizione 

del Bollettino ai notai in pensione.   
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SERVIZI VARI 
Il costo complessivo della categoria viene quantificato in 236.706 euro contro 205.114 euro del 

2017, facendo registrare un incremento del 15,40%. 

 
 

Servizi informatici (CED) 

L’onere, pari a 76.461 euro nel 2018, riguarda i canoni di manutenzione, assistenza tecnica e 

operativa di apparecchi e programmi dell’area informatica. In questo esercizio il costo ha 

subito un decremento del 10,00% ed è da attribuire alla ricezione di una serie di note di 

credito relative a fatture emesse in anni precedenti. Nel conto in argomento è imputato l’onere 

per l’assistenza adeguativa ed help desk relativo al software GTT (Gestione Titoli e Tesoreria) 

in uso all’Area Finanza (22 mila euro circa). 

Dal 2010 sono imputate in questa voce anche le spese per l’acquisto di hardware e software di 

valore unitario inferiore ai 500 euro (1.699 euro totali). 

 

Servizi pubblicitari  

Questo conto rileva i costi per le inserzioni pubblicitarie pubblicate su riviste, quotidiani o 

tramite canali telematici. 

Il costo accoglie generalmente inserzioni attinenti locazioni immobiliari, adempimenti 

pubblicistici prescritti dal D.Lgs. 50/2016 (Codice degli appalti pubblici e dei contratti di 

concessione). 

Ai sensi dell’art. 216, comma 11, del D. Lgs. 50/2016 una quota parte degli oneri relativi alla 

pubblicazione degli avvisi e dei bandi di gara (disciplinate espressamente dalla normativa in 

relazione alla tipologia ed all’importo della procedura adottata) è rimborsata alla stazione 

appaltante dall'aggiudicatario entro il termine di sessanta giorni dall’aggiudicazione. 

In particolare, nel corso dell’esercizio in esame sono stati rilevati rimborsi a tale titolo per 

1.586 euro, imputati nel conto di ricavo “Recuperi e rimborsi diversi”.  
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Il costo rilevato a consuntivo viene quantificato in 5.718 facendo registrare un decremento del 

14,59% euro dovuto al fatto che nel 2018 sono stati pubblicati un numero minore di avvisi di 

gara. 

 
 
Canoni diversi (Bloomberg ecc)  

In questa voce sono ricomprese tutte le spese inerenti i canoni diversi da quelli per la 

manutenzione e assistenza dell’area informatica (ad es. canoni per macchine fotocopiatrici, 

ecc.) 

Inoltre, sono imputati i costi per le due postazioni Bloomberg che permettono di avere una rete 

di informazione interattiva di supporto all’attività dell’Ufficio Gestione Patrimonio Mobiliare-

Area Finanza. 

L’onere 2018, rilevato in 141.589 euro, fa registrare un incremento del 51,05% rispetto 

all’esercizio precedente imputabile alla contabilizzazione avvenuta nel 2018 di alcuni conguagli 

relativi ad esercizi precedenti riconducibili ai costi di riproduzione. Se si operasse una 

sistemazione contabile delle poste straordinarie in realtà assisteremmo ad una riduzione del 

6,86% del costo per “Canoni diversi (Bloomberg ecc)” rispetto al 2017. 

 

 
SPESE PUBBLICAZIONE PERIODICO E TIPOGRAFIA 

 
 
Spese di tipografia 
Vengono inseriti in questo conto gli oneri per le stampe, intestazione e personalizzazione di 

carta e buste e le spese per gli eventuali lavori di fotocopiatura e rilegatura affidati a ditte 

esterne; gran parte di questa voce è costituita comunque dall’onere per la realizzazione del 

“Bollettino della Cassa Nazionale del Notariato”, notiziario d’informazione sui servizi offerti e 

sulle attività svolte dalla Cassa nell’interesse degli iscritti. 

Il costo complessivo dell’anno 2018 è stato pari a 9.261 euro contro una spesa 2017 di 11.987 

euro (-22,74%); anche nel 2018 sono stati realizzati due numeri del “Bollettino della Cassa 

Nazionale del Notariato”. Il Bollettino, disponibile sul sito istituzionale dell’Ente, è stato 

stampato in formato cartaceo ed inviato ai soli Notai in pensione; si ricorda infatti che il 

Consiglio di Amministrazione della Cassa, al fine di dare una maggiore diffusione delle notizie 

previdenziali, in particolar modo nei confronti dei pensionati, ha deciso di adottare quale 

tecnica di diffusione sia quella cartacea sia quella telematica.  
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ONERI TRIBUTARI 

 
 
 
 
IRAP (Imposta Regionale sulle Attività Produttive) 

Il conto dell’IRAP è iscritto in bilancio per un importo di 212.558 euro e si compone come 

segue: 

 
L’imposta di competenza dell’esercizio è stata calcolata in 214.016 euro, mentre gli acconti 

versati a giugno e novembre 2018 ammontano complessivamente a 211.626 euro, generando 

un saldo Irap a debito stimato per l’anno 2018 pari a 2.390 euro. Il costo di competenza 

iscritto in bilancio è al netto degli importi da recuperare dall’Adepp per n. 2 distacchi sindacali 

(per totali 1.502 euro) e dell’importo corrispondente alle integrazioni IRAP (per totali 44 euro). 

L’IRAP è stata introdotta con il D. Lgs. n. 15 dicembre 1997, n. 446 ed è entrata in vigore il 1° 

gennaio 1998. Essa è determinata applicando alla base imponibile l’aliquota prevista dalla 

normativa regionale di riferimento. In particolare, la base imponibile è determinata mediante il 

c.d. metodo retributivo, come somma dei redditi derivanti dal lavoro dipendente e assimilati, 

dalle collaborazioni coordinate e continuative, dagli assegni di integrazione, dalle borse di 

studio e dalle prestazioni occasionali; per quanto riguarda la Regione Lazio, l’aliquota di 

imposta prevista per l’anno 2018 è il 4,82%.  
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ALTRI COSTI 
In questo raggruppamento sono riportati tutti gli “Altri costi” di gestione non inseriti nelle altre 

sezioni. L’onere totale rilevato nel 2018 è pari a 196.207 euro contro una spesa 2017 di 

236.092 euro; il decremento dell’onere della categoria (-16,89%) è attribuibile essenzialmente 

all’andamento delle spese per “Manutenzione, riparazione, adattamento locali/mobili impianti” 

(-76,93%) e alle “Spese partecipazione convegni e altre manifestazioni” (-43,88%). 

Nella tabella che segue sono riportati i saldi dei singoli conti compendiati nella categoria “Altri 

costi”, con i rispettivi andamenti rispetto all’esercizio passato. 

 

 

 
 
Spese pulizia locali ufficio  
Il costo generale rilevato per il 2018 è stato di 37.974 euro, sostanzialmente in linea con il 

costo 2017 pari a 37.561 euro (+1,10%). Si ricorda che nel mese di giugno 2017 è stato 

sottoscritto l’accordo quadro per la somministrazione di lavoro a tempo determinato, per le 

figure professionali esercenti servizi di pulizia e portierato, in favore dell’Ente, per una durata 

di tre anni. 
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Acquisto giornali, libri e riviste 
Questo costo accoglie gli oneri sostenuti per abbonamenti a riviste specializzate, aggiornamenti 

delle normative vigenti, acquisti di codici, pubblicazioni, manuali, riviste digitali nonché acquisti 

di quotidiani (anche on-line). La spesa sostenuta nel 2018 è stata di 12.670 euro contro 7.110 

euro del 2017; la crescita del 78,20% è da attribuire a nuovi abbonamenti che l’Ente ha 

sottoscritto nel corso dell’anno 2018 (il Sole 24 Ore-banca dati ufficio Legale, Agenzia Ansa- 

lettura notiziari on-line, Editrice Minerva-abbonamento rivista "Economia Italiana"). 

 

 

Spese per accertamenti sanitari  
Questo costo si riferisce principalmente agli accertamenti sanitari nei confronti dei dipendenti, 

in ossequio al D. Lgs. n. 81/98 (in materia di tutela della salute e della sicurezza nei luoghi di 

lavoro). Nel 2018 l’onere sostenuto ammonta a 16.288 euro e rispetto al costo dello scorso 

esercizio, 5.368 euro, fa rilevare una sensibile crescita da attribuire principalmente  alla 

contabilizzazione avvenuta nell’anno di prestazioni riconducibili ad altri esercizi. 

 
 
Manutenzione, riparazione, adattamento locali/mobili/impianti  
In questa voce sono compresi tutti i costi sostenuti per piccoli interventi idraulici, elettrici o di 

altro genere e quelli inerenti la revisione periodica degli impianti antincendio effettuati nei 

locali degli uffici della Cassa. 

L’onere rilevato nel 2018 è di 4.337 euro, contro i 18.801 euro del 2017, ed il calo rilevato è 

attribuibile a lavori straordinari avvenuti nel 2017 (sostituzione e manutenzione dei tendaggi 

della Cassa). 

 

 

Spese partecipazione convegni e altre manifestazioni  
Tale conto accoglie principalmente le spese che annualmente l’Associazione è chiamata a 

sostenere per l’organizzazione del Forum su temi previdenziali che si svolge solitamente 

nell’ambito del Congresso Nazionale del Notariato. L’onere che si è registrato nel 2018 (53.377 

euro) è soprattutto imputabile all’organizzazione del 53° Congresso Nazionale del Notariato, 

tenutosi a Roma l’8 il 9 e il 10 novembre 2018.  

 
 
Quota associativa A.d.E.P.P.  e altre  
Il costo sostenuto, pari a 58.000 euro, rappresenta la quota associativa A.d.E.P.P. 

(Associazione degli Enti Previdenziali Privatizzati) dell’esercizio 2018 (euro 50.000) e la quota 

di adesione 2018 all’E.M.A.P.I.-Ente di Mutua Assistenza per i Professionisti Italiani (8.000 

euro). 
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ACCANTONAMENTI, AMMORTAMENTI E SVALUTAZIONI  
Gli “Accantonamenti, ammortamenti e svalutazioni” sono iscritti nella loro globalità nel 2018 

per 13.704.843 euro contro 6.198.464 euro del 2017, in conseguenza della necessità di 

adeguare la valorizzazione dei corrispondenti Fondi. Rispetto al 2017 si registra una crescita 

della categoria attribuibile sostanzialmente alla voce “Accantonamento al fondo integrativo 

previdenziale” (accantonamento 2018 pari a 9,633 milioni di euro contro 0,715 milioni di euro 

del 2017) e “Accantonamento per indennità di cessazione” (il valore 2018 è di 1,574 milioni di 

euro contro 0,252 milioni di euro del 2017). Nella tabella di seguito si possono leggere 

analiticamente i dati dell’anno 2018 a confronto con quelli dell’anno 2017 e i relativi 

scostamenti percentuali. 

 

 
 
Ammortamenti immobilizzazioni immateriali e materiali  
Il costo riguarda la quota di competenza dell’esercizio per l’ammortamento del software, dei 

fabbricati strumentali, impianti e attrezzature, apparecchiature hardware e arredamenti mobili 

e macchine d’ufficio.  
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Gli ammortamenti dell’anno 2018, insieme a quelli rilevati negli esercizi passati, alimentano i 

“Fondi ammortamento”, portati dall’anno 2016 in diminuzione del valore della correlata attività 

di bilancio. 

Gli ammortamenti registrati sono giudicati adeguati a rappresentare la residua vita utile dei 

beni a cui si riferiscono ed a fronteggiare l’obsolescenza di quelli a più elevato contenuto 

tecnologico. 

 
 
 
Accantonamenti 
Gli accantonamenti sono iscritti per un totale di 13.301.803 euro, contro 5.836.017 euro del 

2017. Per un’analisi dettagliata delle singole poste si rimanda alla descrizione dei correlati 

Fondi, inseriti nella sezione “Fondi rischi ed oneri” del passivo dello Stato Patrimoniale; per il 

solo accantonamento relativo al “Fondo rischi patrimonio immobiliare” si rimanda invece 

all’analisi della sezione attiva dello “Stato Patrimoniale” riguardante i “Fabbricati uso 

investimento”.   
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RETTIFICHE DI VALORI 

 
 

Le “Attività finanziarie che non costituiscono immobilizzazioni” sono valutate al 31/12/2018 al 

minor valore tra il costo di acquisto e il prezzo di mercato, nel rispetto delle disposizioni 

contenute nel Codice Civile; questa voce ha lo scopo di allineare il valore dell’attivo finanziario 

circolante (gestioni patrimoniali e obbligazioni non immobilizzate) al valore di mercato.  

Per il 2018 le svalutazioni effettuate sulle “Attività finanziarie che non costituiscono 

immobilizzazioni” sono state pari a 12,110 milioni di euro contro 1,480 milioni di euro del 

2017. 

Sempre nell’esercizio in esame si è proceduto inoltre a rilevare la perdita durevole di valore su 

quattro Fondi comuni immobiliari e su un fondo Private, inseriti nella categoria 

“Immobilizzazioni finanziarie” (per maggiori approfondimenti si rimanda a quanto riportato 

nella “Relazione sulla gestione”, “Settore mobiliare”). 
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RETTIFICHE DI RICAVI E ALTRI COSTI 

La categoria “Rettifiche di ricavi e altri costi”, comprende principalmente l’aggio di riscossione, 

ovvero il costo sostenuto dalla Cassa per il servizio di riscossione contributivo svolto dagli 

Archivi Notarili; sono compendiate in questa categoria anche le restituzioni di contributi versati 

in eccedenza dai Notai (esempio per errore di calcolo) ed altre poste di minore entità. 

 

 

Restituzioni contributi 

In questo conto sono rilevati gli oneri per le restituzioni di contributi versati in più dai Notai. 

Nell’esercizio 2018 si registra un valore di 26.677 euro.  

 

 

Aggio di riscossione 2% contributi da Archivi Notarili  

Aggio di riscossione 2% contributi da Archivi Notarili su maternità 

Come anticipato, questo conto comprende l’aggio che gli Archivi Notarili trattengono sui 

contributi versati dai Notai e riscossi per conto dell’Ente. Il costo totale che la Cassa ha 

sostenuto per l’aggio di riscossione nel 2018, proporzionale ai ricavi contributivi registrati, è 

stato pari a 5,880 milioni di euro, contro 5,801 milioni di euro del 2017. 

 

 
Oneri per provvedimenti di contenimento della spesa pubblica (art. 1, comma 417, 

legge n. 147/2013) 

Il D.L. n. 95/2012, convertito con modificazioni dalla legge n. 135/2012, all’art. 8, comma 3, al 

fine di assicurare la riduzione delle spese per i cd “consumi intermedi”, ha disposto a carico 

degli enti di previdenza dei liberi professionisti la riduzione di tali spese, in misura pari al 5% 
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per l’anno 2012 e al 10% a decorrere dall’anno 2013, della spesa sostenuta per consumi 

intermedi nell’anno 2010.  

E’ stato posto l’obbligo di versare annualmente le somme derivanti dalle suddette riduzioni di 

spesa ad un apposito capitolo dell’entrata del bilancio dello Stato entro il 30 giugno di ciascun 

anno.  

Si segnala che la Corte costituzionale – con l’importante ed elaborata sentenza n. 7 del 2017, 

resa in un giudizio in cui era parte la Cassa dei Dottori Commercialisti - ha dichiarato 

l’illegittimità costituzionale dell’art. 8, comma 3, D.L. 6 luglio 2012, n. 95 , nella parte in cui 

prevede che le somme derivanti dalle riduzioni di spesa ivi previste siano versate annualmente 

ad apposito capitolo di entrata del bilancio dello Stato, non pronunciandosi, invece,  sull’art. 1, 

comma 417 dalla legge 27 dicembre 2013, n.147. 

Quest’ultimo ha sostituito l’art. 8 cit. e, con norma speciale di favore nei confronti delle Casse 

di previdenza, ha dato facoltà alle stesse di assolvere alle disposizioni in materia di 

contenimento della spesa dell'apparato amministrativo, effettuando un riversamento forfetario 

del 15 per cento della spesa sostenuta per consumi intermedi nell’anno 2010, a favore 

dell'entrata del bilancio dello Stato entro il 30 giugno di ciascun anno. Avvalendosi di tale 

opzione gli enti previdenziali privatizzati assolvono, in via sostitutiva, a tutti gli obblighi in 

materia di contenimento della spesa, con l’esclusione di quelli previsti per il personale 

(contenuti prevalentemente all’articolo 9 del sopracitato D.L. n. 78/2010). 

Negli anni dal 2014 al 2016 la Cassa, in forza delle delibere del Consiglio di Amministrazione 

del 30 maggio 2014, dell’8 maggio 2015 e del 24 giugno 2016 e dell’8 giugno 2018, ha 

ottemperato al versamento del 15% (179.757 euro) esercitando la facoltà prevista dall’art. 1 

comma 417 della L. 147/2013, in funzione del carattere sostitutivo delle ordinarie disposizioni 

“in materia di contenimento della spesa dell’apparato amministrativo”, provvedendo al relativo 

versamento al capitolo di bilancio statale. Nell’anno 2017 con la delibera 61 dell’8 giugno 2017 

del Consiglio di Amministrazione, l’Ente ha aderito agli obblighi di raggiungimento degli 

obiettivi di finanza pubblica mediante il versamento del 16% della spesa sostenuta per 

consumi intermedi nell’anno 2010, in sostituzione dell’adempimento di tutti gli obblighi 

altrimenti previsti in materia dalla normativa vigente, versando al capitolo di entrata del 

bilancio dello Stato l’importo di euro 191.741. Il versamento in tale ultima misura, effettuato al 

fine di sanare alcuni avanzamenti economici riconosciuti ai dipendenti prima della sentenza del 

Consiglio di Stato 6014 del 28 novembre 2012, è stato attuato in virtù dell’art. 1, comma 370, 

della legge 11 dicembre 2016, n. 232 che ha previsto che per gli enti di cui al decreto 

legislativo n. 509 del 1994 ed al decreto legislativo n. 103 del 1996, che non hanno assolto per 

gli anni 2011-2014 ai vincoli in materia di personale di cui all'articolo 9, comma 1, del D.L. n. 

78 del 2010, il riversamento di cui all'articolo 1, comma 417, della legge n. 147 del 2013, per il 

solo anno 2017, è pari al 16 per cento del livello della spesa per consumi intermedi nel 2010.   
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Per l’anno 2018 la Cassa, con delibera 54 del 25 maggio 2018 del Consiglio di Amministrazione 

ha ottemperato nuovamente al versamento del 15% (179.757 euro) esercitando la facoltà 

sopra menzionata prevista dall’art. 1 comma 417 della L. 147/2013. 

 

 

Altri costi di gestione 

Gli “Altri costi di gestione” riguardano essenzialmente la rilevazione di oneri di competenza 

ante 2018 non imputabili ad altre specifiche voci di costo.  

 
 
 
Insussistenze attive 

Le insussistenze attive sono state rilevate nell’esercizio 2018 per 3.900 euro contro 6.658 euro 

del 2017.   
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Documentazione di cui al  D.M. 27 MARZO 2013 

In attuazione dell’art. 2, della legge 31 dicembre 2009, n. 196 (legge di contabilità e finanza 

pubblica) è stato emanato il decreto legislativo n. 91 del 31 maggio 2011 in materia di 

adeguamento e armonizzazione dei sistemi contabili delle Amministrazioni pubbliche al fine di 

“assicurare il coordinamento della finanza pubblica attraverso una disciplina omogenea dei 

procedimenti di programmazione, gestione, rendicontazione e controllo”. 

Tale decreto legislativo trova applicazione anche nei confronti di tutti gli Enti e i soggetti compresi 

nell’elenco delle Amministrazioni pubbliche inserite nel conto economico consolidato ed 

individuate annualmente dall’Istat con proprio provvedimento pubblicato annualmente nella 

Gazzetta Ufficiale, ai sensi dell’art. 1, comma 3, della legge 196/2009. 

Pertanto, al fine di assicurare contestualmente il consolidamento ed il monitoraggio dei conti 

pubblici, stabilire i criteri e le modalità di predisposizione del budget economico e delle 

rendicontazioni consuntive di tali soggetti in contabilità civilistica (in raccordo con analoghi 

documenti predisposti dalle Amministrazioni pubbliche che adottano la contabilità finanziaria), 

omogeneizzare a livello nazionale ed europeo i dati che concorrono alla definizione dei saldi di 

finanza pubblica, il Ministero dell’Economia e delle Finanze, in attuazione dell’art. 16 del 

richiamato decreto legislativo n.  91/2011, ha emanato il Decreto ministeriale 27 marzo 2013, 

pubblicato nella Gazzetta Ufficiale n. 86 del 12 aprile 2013.  

L’art. 5 del D.M. 27 marzo 2013 è dedicato al “processo di rendicontazione” e sancisce che i 

criteri di iscrizione in bilancio e di valutazione degli elementi patrimoniali ed economici siano 

conformi alla disciplina civilistica, ai principi contabili nazionali formulati dall’Organismo italiano 

di contabilità ed ai principi contabili generali previsti dall’art. 2, allegato 1, del decreto legislativo 

31 maggio 2011, n. 91. 

Come attualmente previsto anche dalla normativa civilistica, al bilancio d’esercizio deve essere 

allegato il rendiconto finanziario in termini di liquidità, predisposto secondo quanto stabilito dai 

principi contabili nazionali emanati dall’Organismo italiano di contabilità (art.6 D.M. 27 marzo 

2013). 

In concomitanza con la redazione del bilancio d’esercizio devono altresì essere allegati al bilancio 

stesso i seguenti documenti: 

a) Il conto consuntivo in termini di cassa di cui all’art. 9, commi 1 e 2; 

b) Il rapporto sui risultati redatto in conformità alle linee guida generali definite con decreto 

del Presidente del Consiglio dei Ministri 18 settembre 2012; 

Risultano, invece, non applicabili alla Cassa i prospetti SIOPE (art. 77-quater, comma 11, del 

decreto – legge 25 giugno 2008, n. 112, convertito con legge 6 agosto 2008, n. 133) non essendo 

gli Enti di previdenza di diritto privato tenuti all’adozione del Sistema Informativo delle 
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Operazioni degli Enti Pubblici (vedi anche nota n. 16145 del Ministero del Lavoro e delle Politiche 

Sociali dell’8 novembre 2013). 

Tutta la documentazione prescritta dalla nuova normativa è stata predisposta ed allegata in 

appendice al bilancio consuntivo 2018, e ne rappresenta parte integrante; per la predisposizione 

di tale documentazione integrativa sono state seguite le indicazioni contenute nella nota n. 

14407 del 22 ottobre 2014 del Ministero del Lavoro e delle Politiche Sociali.  

Da un’analisi del conto economico, riclassificato secondo lo schema di cui all’allegato 1 del 

decreto 27 marzo 2013, si evincono quattro aree gestionali: 

1) Gestione caratteristica: Valore della produzione – Costo della produzione; 

2) Gestione finanziaria: Proventi finanziari – Oneri finanziari; 

3) Rettifiche di valore; 

4) Proventi ed oneri straordinari. 

La somma algebrica delle suddette quattro aree genera il “Risultato prima delle imposte” e 

l’”Avanzo economico di esercizio”, una volta imputate le imposte di competenza. 

Tra i “Valori della produzione” sono state classificate le entrate contributive, le rendite 

immobiliari lorde e altre entrate di minore rilevanza non attribuibili alle successive aree 

gestionali; i “Costi della produzione” compendiano, invece, gli acquisti di materiale di consumo, 

i servizi (prestazioni istituzionali, oneri di funzionamento dell’Ente, personale, servizi e 

consulenze varie), ammortamenti, accantonamenti e svalutazioni relativi all’area e oneri 

concernenti la gestione del patrimonio immobiliare. 

Seguendo pedissequamente tale schema le rendite e i costi relativi alla gestione del patrimonio 

mobiliare sono compendiati nella voce “Proventi ed oneri finanziari”. 

Si ribadisce, tuttavia, come tale classificazione non sia idonea a rappresentare fedelmente la 

realtà peculiare della Cassa Nazionale del Notariato. I ricavi relativi alla gestione del patrimonio 

mobiliare, alla stregua dei ricavi relativi alla gestione del patrimonio immobiliare, dovrebbero, 

infatti, essere classificati nella voce “Altri ricavi e proventi” (e annoverati nel valore della 

produzione). Tale variazione renderebbe lo schema in esame più idoneo a rappresentare la realtà 

della Cassa Nazionale del Notariato che, adottando un sistema tecnico di gestione della 

previdenza di tipo “misto” (ripartizione/capitalizzazione), trae le necessarie risorse per finanziare 

le prestazioni istituzionali, oltreché dalla gestione corrente, anche dalle entrate nette (mobiliari 

e immobiliari) provenienti dalla gestione delle riserve patrimoniali costituitesi nel tempo in virtù 

della capitalizzazione di surplus contributivi.  

Nel prosieguo della relazione, pertanto, oltre a commentare brevemente i risultati che si evincono 

dalla lettura dello schema, si farà cenno anche al più corretto risultato che emergerebbe qualora 

la tavola in esame accogliesse le modifiche auspicate e sopra sintetizzate. 
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In merito alle novità introdotte dal D.Lgs. 139/2015 (che ha modificato tra l’altro la composizione 

degli schemi di bilancio eliminando la sezione straordinaria) si precisa che, al momento, per la 

riclassificazione del conto economico, rimane confermata l’attuale configurazione dell’Allegato 1, 

D.M. 27 marzo 2013, in ossequio a quanto specificato dal Ministero Economia e Finanza, circolare 

n. 26 del 07/12/2016, circolare n. 33 del 20/12/2017 e circolare n. 14 del 23/03/2018. 

 

 

IL CONTO ECONOMICO 

Nell’anno 2018 il valore della produzione raggiunge i 306,539 milioni di euro, contro 303,688 

milioni di euro del 2017. 

 

 

 

Tale gruppo comprende le entrate contributive pari a 295,258 milioni di euro, le rendite ordinarie 

del solo patrimonio immobiliare, pari a 9,815 milioni di euro e rettifiche di costi e altri ricavi per 

un totale di 1,465 milioni di euro; questi ultimi due valori sono compresi nella voce 5b) “Altri 

ricavi e proventi” iscritta per un totale di euro 11,281 milioni.  

I contributi da Archivi notarili sono stati quantificati nel 2018 in 292,773 milioni di euro calcolati, 

come per il 2017, in base alle aliquote fissate dal 1° gennaio 2014 nella misura del 42% per tutti 

gli atti ad esclusione di quelli di valore inferiore a 37.000 euro, la cui aliquota è pari al 22% 

(articolo 5 del DM 265/12).   

Rispetto all’esercizio precedente (in cui i contributi da Archivi notarili venivano fissati in 288,850 

milioni di euro), si rileva un incremento dell’1,36%, legato ad una leggera crescita dei volumi 

repertoriali generati dalla professione notarile; i volumi repertoriali nell’esercizio in esame si 

sono attestati infatti su un valore di 759,293 milioni di euro,  corrispondente ad un numero di 

atti stipulati pari a 3.851.438, contro un repertorio 2017 di 750,435 milioni di euro, per 

3.830.803 atti stipulati, superiori rispettivamente dell’1,18% e dello 0,54% rispetto all’esercizio 

precedente. 
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I redditi patrimoniali ordinari rivenienti dal settore immobiliare, relativi alla voce “Affitti di 

immobili”, quantificati nel 2018 come accennato in 9,815 milioni di euro, fanno rilevare un 

decremento del 12,80% rispetto al consuntivo dell’esercizio precedente (11,257 milioni di euro), 

andamento questo correlato fondamentalmente ai minori canoni accertati in seguito al 

conferimento perfezionato a fine 2017 e alla contabilizzazione di un’entrata straordinaria, 

avvenuta nel medesimo anno, riguardante l’ulteriore rinnovo novennale del contratto di 

locazione relativo all’immobile di Via Baracchini, 10 Milano, destinato ad uso alberghiero. 

Nel rispetto delle considerazioni effettuate nella parte introduttiva del presente documento, il 

valore della produzione da considerare sarebbe dovuto essere più elevato e pari a 333,601 

milioni di euro (per comprendere i proventi finanziari lordi pari a 27,062 milioni di euro). 

I costi della produzione ammontano invece a 277,573 milioni di euro e comprendono 

prevalentemente tutte le spese istituzionali pari a 247,527 milioni di euro (delle quali 207,318 

milioni di euro relative all’onere delle pensioni, 74,69% del totale dei costi di produzione propri), 

le spese di funzionamento dell’Associazione, i costi per l’amministrazione del patrimonio 

immobiliare, ammortamenti e accantonamenti della gestione; ove si aggiungessero, come per i 

ricavi, i costi della sezione finanziaria, quantificati in 8,588 milioni di euro, i costi di produzione 

raggiungerebbero 286,161 milioni di euro. 

 

 
 

Le spese istituzionali sopra richiamate includono il costo relativo alle indennità di cessazione 

(37,332 milioni di euro nel 2018 contro 25,660 milioni di euro del 2017) che trova copertura 

finanziaria anche nelle rendite mobiliari compendiate però, come più volte accennato, al di fuori 

del “Valore della Produzione”. 

La differenza tra il valore e i costi della produzione è anche l’anno 2018 positiva e pari a 28,966 

milioni di euro (contro una differenza positiva di 45,090 milioni di euro rilevata a consuntivo 
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2017), saldo influenzato anche dall’entità della voce “Accantonamento per rischi” (13,302 milioni 

di euro nel 2018 contro 5,836 milioni di euro del 2017, +127,93%). 

Ancora una volta non si può non evidenziare come tale risultato sia distorto dalla mancata 

integrazione delle rendite mobiliari nette. Se comprese infatti nell’area esaminata, il saldo 

diverrebbe ancora più elevato (circa 47,440 milioni di euro nel 2018 contro 79,512 milioni del 

2017) e più consono a rappresentare il risultato della gestione previdenziale e assistenziale della 

Cassa. 

 

 

 

Negli anni passati abbiamo assistito ad un’importante crescita delle prestazioni legate alla 

quiescenza del notaio, direttamente correlata a tre fenomeni coincidenti: il pensionamento della 

classe notarile entrata in esercizio negli anni ’70 (oltre 1.000 notai in seguito alla modifica dei 

posti previsti nella tabella ministeriale); la leggera anticipazione dell’età pensionabile generata 

dalla crisi economica; allungamento della vita media che è alla base del continuo incremento sia 

delle pensioni dirette rispetto a quelle indirette, nonché dell’allungamento delle prestazioni 

previdenziali nel loro complesso. 

Gli Organi della Cassa, come meglio specificato nella relazione illustrativa al bilancio consuntivo 

2018, al fine di mantenere inalterato l’equilibrio tecnico-previdenziale dell’Associazione a 

cinquanta’anni (richiesto dal legislatore nel comma 24, art. 24 D.L. 6 dicembre 2011, n. 201) e 

garantire, contestualmente, il rispetto della proporzione delle riserve fissata dal Decreto di 

privatizzazione n. 509/94, comma 4, art. 1 (modificato dall’art. 59, comma 20, Legge n. 

449/1997), hanno assunto diverse importati decisioni per sostenere i risultati della gestione, che 

sembrerebbero aver contribuito in parte ad un “rallentamento” della crescita delle prestazioni 

istituzionali. 
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Ricordiamo inoltre che il Consiglio di Amministrazione nella seduta del 25 maggio 2018 ha 

deliberato l’esclusione del meccanismo di perequazione automatica delle pensioni anche per il 

2018, in applicazione dell’art.22, comma 2 del Regolamento per l’Attività di Previdenza e 

Solidarietà (in considerazione del valore della variazione dell’indice Istat +1,10% e del valore 

della variazione percentuale della media individuale dei contributi versati alla Cassa nel biennio 

2016/2017 -0,68%).  

Gli oneri per le indennità di cessazione, come accennato in precedenza, sono quantificati nel 

2018 in 37,332 milioni di euro, facendo rilevare un consistente incremento rispetto al valore 

2017 (25,660 milioni di euro), quale conseguenza diretta del termine del regime transitorio di 

erogazione delle indennità per coloro i quali avessero richiesto il collocamento in quiescenza 

prima del compimento del settantacinquesimo anno di età (norma temporanea introdotta 

nell’ambito dell’art. 26 del Regolamento per l’attività di Previdenza e di Solidarietà, periodo 

2014/2017). 

Anche le prestazioni assistenziali, costituite fondamentalmente dagli oneri per “Polizza 

Sanitaria”, mostrano un importate calo nel periodo analizzato nella tabella sovrastante.  

In considerazione del particolare momento attraversato dal notariato, il Consiglio di 

Amministrazione della Cassa a decorrere dal novembre 2014, al fine di generare maggiori risorse 

da destinare alle riserve patrimoniali per la copertura delle prestazioni future, è intervenuto in 

maniera sostanziale sulla polizza sanitaria; infatti, la copertura assicurativa è stata strutturata 

in un piano base (a carico della Cassa) e un piano integrativo (a carico dell’aderente) al fine di 

consentire all’Ente una consistente riduzione dei costi (considerati anche i livelli di spesa 

raggiunti negli ultimi anni).  

Nel particolare si segnala che l’onere rilevato in bilancio nel 2018 per la polizza sanitaria (0,735 

milioni di euro) è riportato al netto di un recupero pari a circa 1,9 milioni di euro ottenuto in 
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forza della clausola di “Partecipazione agli utili” prevista nell’ambito della polizza in essere con 

la precedente compagnia di assicurazione Unisalute S.p.A. Se non si considerasse detto 

recupero, l’onere della polizza sanitaria ammonterebbe a 2,608 milioni di euro nel 2018, 

rilevando così un incremento del 6,32% rispetto al 2017, incremento dovuto anche a due 

regolazioni di premio contabilizzate nel 2018. 

Nelle “Rettifiche di valore di attività finanziarie” (sezione D) sono indicati oneri per un totale di 

41,299 milioni di euro; in tale sezione sono compendiate le svalutazioni di titoli iscritti nell’attivo 

circolante (12,110 milioni di euro nel 2018, contro 1,480 milioni di euro del 2017) e svalutazioni 

di immobilizzazioni finanziarie (29,189 milioni di euro nel 2018, contro 67,605 milioni di euro del 

2017), queste ultime in virtù della contabilizzazione della perdita durevole di valore calcolata sui 

Fondi comuni immobiliari e su di un Fondo Private equity, come meglio specificato nella 

“Relazione sulla gestione”, “Settore mobiliare”. 

La sezione E) “Proventi ed oneri straordinari” evidenzia un risultato netto di 16,500 milioni di 

euro nel 2018, contro 14,897 milioni di euro del 2017. Sono compresi in tale categoria i ricavi 

derivanti dallo storno di alcuni fondi iscritti nel passivo (1,907 milioni di euro totali) e  il ricavo 

generato dall’utilizzo del “Fondo integrativo previdenziale” per la copertura del disavanzo della 

gestione patrimoniale dell’anno 2018 (14,459 milioni di euro). Nel 2017 la categoria in 

argomento comprendeva invece la plusvalenza netta derivante dall’operazione di conferimento 

immobiliare (10,819 milioni di euro) e ricavi derivanti fondamentalmente dallo storno di fondi 

per 4,024 milioni di euro totali. 

 Per l’anno 2018 il risultato prima delle imposte è di 22,640 milioni di euro. L’avanzo di gestione 

al netto delle stesse (nel 2018 pari a 2,769 milioni di euro) è pertanto pari a 19,871 milioni di 

euro. 
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IL BILANCIO IN TERMINI DI CASSA 

Anche per l’esercizio 2018 è stato redatto il conto consuntivo in termini di cassa (all. 2, art. 9, 

del D.M. 27 marzo 2013). Preliminarmente occorre specificare che il sistema contabile adottato 

da questo Ente non consente la compilazione automatica e diretta di un bilancio in termini di 

cassa e pertanto, per adempiere all’obbligo normativo, è stato necessario affiancare al software 

di contabilità un nuovo pacchetto informatico che svolgesse la funzione della completa 

riclassificazione delle scritture annuali di liquidità sotto il profilo finanziario. 

Il bilancio in termini di cassa è stato redatto in coerenza con le indicazioni contenute nella nota 

n. 14407 del 22 ottobre 2014 del Ministero del Lavoro e delle Politiche Sociali; si evidenzia che 

la predisposizione del prospetto, articolato per missioni e programmi, è stata richiesta solo in 

riferimento alle spese. 

Inoltre, in seguito alle indicazioni contenute nella nota del Ministero del Lavoro e delle Politiche 

Sociali del 6 aprile 2016 prot. 5249 (in cui si è ravvisata la necessità di dare separata evidenza 

ad alcune operazioni contabili effettuate dalle Amministrazioni pubbliche in qualità di sostituto 

d’imposta, unitamente ad altre attività gestionali relative ad operazioni per conto terzi), al 

prospetto delle uscite in termini di cassa, dal 2015, è stata aggiunta la Missione-Servizi per conto 

terzi e partite di giro.  

 

Le spese, articolate per missioni, programmi e gruppi COFOG, sono suddivise pertanto in: 

1. Missione 25 – Politiche previdenziali, in cui sono state inserite tutte le uscite riguardanti 

i compiti istituzionali dell’Associazione, la gestione del patrimonio immobiliare e mobiliare 

(investimenti compresi) e le imposte inerenti la gestione del patrimonio, alcune spese di 

funzionamento e una cospicua quota delle spese del personale, oggettivamente correlate alle 

attività istituzionali dell’Associazione. Dall’esercizio 2017 sia le entrate che le uscite sono 

presentate al netto dei giri interni di liquidità. 

  

2. Missione 32 – Servizi istituzionali e generali delle Amministrazioni pubbliche, in cui 

sono state rilevate invece le spese inerenti la programmazione ed il coordinamento generale 

dell’attività dell’Ente (programma 2) e le spese inerenti lo svolgimento di attività strumentali 

a supporto dell’Ente per garantirne il funzionamento generale, come una parte delle uscite 

per la gestione del personale (quota minima rispetto al totale), uscite per affari generali ed 

economato e altro di minor entità (programma 3). 

 
3. Missione - Servizi per conto terzi e partite di giro, in cui sono state allocate le ritenute 

fiscali (e previdenziali) pagate in qualità di sostituto d’imposta e il riversamento dei contributi 

incassati per conto del Consiglio Nazionale del Notariato. 
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Le entrate rilevate nel bilancio in termini di cassa sono quantificate nel loro complesso in 

834,151 milioni di euro e sono così dettagliate: 

 

 

Tutta la contribuzione (comprese le indennità di maternità) ha generato incassi nel 2018 per 

complessivi 286,674 milioni di euro (contro 293,508 milioni di euro del 2017). 

Le “entrate extracontributive” sono relative ad affitti di immobili per 9,923 milioni di euro (11,364 

milioni di euro nel 2017), ad interessi attivi ed altre entrate da redditi di capitale per un totale 

di 12,371 milioni di euro (contro 8,883 milioni di euro del 2017) e a rimborsi ed altre entrate 

correnti per 0,301 milioni di euro (contro 0,608 milioni di euro del 2017). Le “entrate in conto 

capitale” e le “entrate da riduzione di attività finanziarie” sono quantificate rispettivamente in 

0,006 milioni di euro (contro 38,526 milioni di euro del 2017) e 380,944 milioni di euro (contro 

360,420 milioni di euro nel 2017) e riguardano gli introiti per le alienazioni del comparto 

immobiliare e mobiliare; nel particolare nelle “entrate in conto capitale” del 2017 il valore di 

38,390 milioni di euro, era riferito al valore di realizzo del conferimento immobiliare perfezionato 

a novembre 2017 a favore del Fondo Flaminia. 

I flussi finanziari derivanti dalla vendita delle immobilizzazioni, materiali e finanziarie, e delle 

attività finanziarie non immobilizzate, sono presentati per l’entrata effettivamente incassata 

nell’esercizio pari al cd. prezzo di realizzo (cioè al valore netto contabile aumentato della 

plusvalenza o ridotto dalla minusvalenza). 

Le uscite sono state quantificate in totali 856,734 milioni di euro, suddivise come evidenziato 

nella seguente tabella: 
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Nell’ambito della categoria “Spese correnti”, 247,155 milioni di euro (238,370 milioni di euro nel 

2017), riguardano esborsi lordi effettuati per far fronte alle prestazioni previdenziali ed 

assistenziali (trasferimenti correnti alle famiglie) della Missione 25–Politiche previdenziali, e più 

precisamente: 

- Missione 25 - Gruppo 1 - 1,742 milioni di euro per pensioni di invalidità (2,140 milioni di 

euro nel 2017); 

- Missione 25 – Gruppo 2 – 167,016 milioni di euro per pensioni di vecchiaia e indennità di 

cessazione (154,021 milioni di euro nel 2017); 

- Missione 25 - Gruppo 3 – 75,311 milioni di euro per pensioni ai superstiti (76,110 milioni di 

euro nel 2017); 

- Missione 25 - Gruppo 4 – 1,868 milioni di euro per polizza sanitaria, indennità maternità e 

assegni di profitto (4,828 milioni di euro nel 2017); 

- Missione 25 - Gruppo 5 – 1,217 milioni di euro per assegni integrazione e sussidi impianto 

studio (1,272 milioni di euro nel 2017). 

Si rilevano ulteriori movimenti di uscita inerenti la gestione del patrimonio immobiliare e 

mobiliare, e relativa tassazione, per un totale di 15,688 milioni di euro (19,026 milioni di euro 

nel 2017), spese per “indirizzo politico” (funzionamento Organi Ente) per 1,572 milioni di euro 

(1,671 milioni di euro nel 2017) e uscite generali di funzionamento non puntualmente correlate 
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alla Missione 25 – Politiche previdenziali, per un totale di 1,110 milioni di euro (1,122 milioni di 

euro nel 2017).   

Le uscite relative alle “spese in conto capitale” e alle “spese per incremento di attività finanziarie” 

della Missione 25 - Politiche previdenziali, quantificate rispettivamente in 0,84 milioni di euro e 

447,044 milioni di euro (0,118 e 454,263 milioni di euro nel 2017), sono correlate principalmente 

ad acquisti di immobilizzazioni, immateriali e materiali, e alle uscite per investimenti in valori 

mobiliari; nel particolare, nella voce “spese per incremento di attività finanziarie” nel 2017 

venivano ricompresi 38,390 milioni di euro quale controvalore utilizzato in sede di apporto 

immobiliare per l’acquisto delle quote del Fondo Flaminia. 

 

 

IL RENDICONTO FINANZIARIO 

E’ allegato al bilancio consuntivo 2018 riclassificato, anche il rendiconto finanziario (di cui all’art. 

6 del D.M. 27 marzo 2013), obbligatorio anche ai fini civilistici dal 2016. 

Il rendiconto finanziario è un prospetto contabile che presenta le cause di variazione, positive o 

negative, delle disponibilità liquide avvenute in un determinato esercizio.  

Nel rendiconto finanziario i singoli flussi sono presentati distintamente in una delle seguenti 

categorie:  

A. gestione reddituale; 

B. attività di investimento; 

C. attività di finanziamento. 

Al rendiconto finanziario (così come previsto dall’OIC 10)  è stata aggiunta la categoria D) “Altri 

flussi finanziari”  in cui sono ricomprese tutte le entrate e tutte le uscite c/terzi e per partite di 

giro.  Tale esposizione è stata necessaria per garantire la raccordabilità e coerenza nelle 

risultanze tra il rendiconto finanziario e il bilancio in termini di cassa e per garantire, allo stesso 

tempo, una rappresentazione veritiera e corretta della situazione finanziaria dell’Ente. 

Le categorie di flussi finanziari sono presentate nella sequenza sopra indicata.  

La “Gestione reddituale” comprende generalmente le operazioni connesse all’acquisizione, 

produzione e distribuzione di beni e alla fornitura di servizi, nonché le altre operazioni non 

ricomprese nell’attività di investimento e di finanziamento (nel caso della Cassa sono ricompresi 

nella gestione reddituale i flussi finanziari derivanti dai ricavi e costi dell’area istituzionale, 

dall’acquisizione di beni e servizi, dalla gestione economica del patrimonio e dalle imposte). 

L’ “Attività di investimento” comprende le operazioni di acquisto e di vendita delle 

immobilizzazioni materiali, immateriali e finanziarie e delle attività finanziarie non immobilizzate. 

L’ “Attività di finanziamento” comprende le operazioni di ottenimento e di restituzione delle 

disponibilità liquide sotto forma di capitale di rischio o di capitale di debito.  
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Il flusso finanziario della gestione reddituale può essere determinato o con il metodo indiretto 

(rettificando l’utile o la perdita d’esercizio riportato nel conto economico) o con il metodo diretto 

(evidenziando i flussi finanziari specifici).  

Al fine di favorire la puntuale analisi dei flussi finanziari (positivi e negativi) rilevati nell’esercizio 

e di facilitare la comprensione dei valori esposti nel prospetto, la Cassa, per la rappresentazione 

della gestione reddituale, ha scelto di adottare il metodo diretto.  

Dall’analisi del rendiconto finanziario si può rilevare che i flussi finanziari dell’esercizio 2018 

hanno generato, nella loro globalità, una variazione negativa della liquidità, pari a 22,583 milioni 

di euro (contro una variazione, sempre negativa, del 2017 pari 2,262 milioni di euro): 
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Si specifica che nell’analisi effettuata sono comprese le liquidità disponibili presso le gestioni 

patrimoniali; le disponibilità liquide sono pertanto così formate:  

 

Il rendiconto finanziario allegato al bilancio consuntivo 2018 mostra i movimenti specifici di 

entrata e di uscita prima sintetizzati, confrontati con quelli rilevati lo scorso esercizio. 

 
 
 
IL RAPPORTO SUI RISULTATI 

Ulteriore allegato al bilancio consuntivo 2018 è costituito dal rapporto sui risultati redatto in 

conformità alle linee guida generali definite con decreto del Presidente del Consiglio dei Ministri 

18 settembre 2012.  

Gli indicatori prescelti, richiamati anche nel bilancio di previsione 2018, espongono informazioni 

sintetiche relative ai principali obiettivi che la Cassa intende realizzare per effetto della gestione 

e l’effettivo grado di realizzazione degli stessi. 

La Cassa Nazionale del Notariato si propone di conservare il proprio equilibrio economico e 

finanziario e tale obiettivo passa attraverso il rispetto di tre indicatori fondamentali; di seguito 

vengono esposti i tre indicatori con i relativi valori, risultanti dalla gestione consuntiva 2018.  

1) Patrimonio adeguato alla copertura di cinque annualità delle pensioni in essere:  

il patrimonio netto della Cassa, quantificato al 31 dicembre 2018 in 1.453.702.058 euro, 

equivale a 7,01 volte le pensioni in essere al 31 dicembre 2018 pari a 207.317.521 euro.  

2) Saldo previdenziale (saldo Fornero: differenza tra contributi e pensioni) 

positivo: 

i contributi previdenziali accertati nel 2018 (con l’esclusione pertanto dei contributi di 

maternità) sono pari a 294.027.441 euro, contro pensioni impegnate nel 2018 per 

207.317.521, con un saldo positivo di 86.709.920 euro. 

3) Saldo gestionale positivo: 

il saldo della gestione economica 2018 risulta positivo per 19.871.467 euro. 

I fattori indicati garantiscono il pieno raggiungimento degli obiettivi fissati in rapporto alle 

risultanze consuntive dell’esercizio 2018. 
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