
ENTE D’ AZZARDO
Di Antonino Monteleone

ANTONINO MONTELEONE 
Lei è il dottor?

LUIGI PEPE – PRESIDENTE ORDINE DEI MEDICI DI LECCE
Luigi Pepe!

ANTONINO MONTELEONE 
Luigi Pepe dice ai pensionati ENPAM di stare tranquilli.

LUIGI PEPE – PRESIDENTE ORDINE DEI MEDICI DI LECCE
Assolutamente tranquilli. Ma non soltanto ai pensionati di oggi. Dico ai giovani non 
soltanto di avere fiducia nell’ENPAM, ma di fare tutte quelle operazioni, che possono 
portare benefici futuri. Per esempio il riscatto degli anni di laurea eccetera con 
assoluta tranquillità.

ANTONINO MONTELEONE: 
Ma lei è in pensione?

LUIGI PEPE – PRESIDENTE ORDINE DEI MEDICI DI LECCE
Assolutamente no.

ANTONINO MONTELEONE
Quanto varrà la sua pensione quando finirà di lavorare?

LUIGI PEPE – PRESIDENTE ORDINE DEI MEDICI DI LECCE
Allora… vede il mio vestito? Non è uguale a quello del collega perché ogni medico di 
Medicina Generale con i suoi contributi si costruisce un abito che è singolo, d’accordo?

MILENA GABANELLI IN STUDIO 
La pensione è come un abito, a ciascuno il suo.  Tanto hai versato e tanto, forse, 
prenderai. Poi ci sono le casse private, quelle dei giornalisti, avvocati, ingegneri, 
architetti, medici. Nel 2007 Prodi aveva detto “ nelle vostre casse ci deve essere quel 
che basta per pagare le  pensioni in essere per i prossimi 30 anni anche senza nuove 
entrate”. Allora siamo andati a vedere come sono messe le casse della cassa 
considerata la più solida con 11 miliardi di patrimonio e più di 400 mila iscritti, la 
cassa dell’ENPAM,  ente nazionale previdenza  medici e odontoiatri.
Antonino Monteleone

ANTONINO MONTELEONE FUORI CAMPO 
La pensione di ogni medico sarà un abito su misura, quindi a ciascuno il suo.  Ma 
mentre i medici che sono già andati in pensione o che ci andranno a breve sono 
tranquilli, chi andrà in pensione tra trent’anni lo sarà di meno. 
In questo grafico sono rappresentati gli iscritti all’ENPAM divisi per fasce d’età.

MASSIMO ANGRISANI –  PROFESSORE DI MATEMATICA ATTUARIALE, 
UNIVERSITÀ LA SAPIENZA



Come si vede le corti relative a 45-50 e 55 anni sono corti molto consistenti. Molto più 
consistenti delle altre. Nei prossimi diciamo 20 anni queste generazioni vanno in 
pensione, sono circa 90mila pensionati in più. Ed è chiaro che a questo punto si crea 
per il sistema il problema di sostenere questa ondata di pensionamenti.

ANTONINO MONTELEONE
E ce la fanno?

MASSIMO ANGRISANI –  PROFESSORE DI MATEMATICA ATTUARIALE, 
UNIVERSITÀ LA SAPIENZA
No! 

ANTONINO MONTELEONE -  FUORI CAMPO 
Non ce la fanno anche perché le pensioni che l’ENPAM paga agli iscritti sono molto 
ricche.  

ALBERTO OLIVETI – VICEPRESIDENTE VICARIO ENPAM
Se io andassi in pensione adesso a cinquantotto anni prenderei 3174 € al mese lordi. 
Se invece, con la riforma che stiamo facendo andrò a 65 anni in costanza degli attuali 
versamenti e considerando operativa la manovra che stiamo proponendo ai medici, 
andrò in pensione con 4232 € mensili, lorde.

ANTONINO MONTELEONE
E invece un giovane medico che andrà in pensione tra trent’anni, a parità di contributi, 
che pensione si ritroverà?

ALBERTO OLIVETI – VICEPRESIDENTE VICARIO ENPAM
Credo che si andrà in pensione annua con 22/23mila euro…

ANTONINO MONTELEONE
L’anno!

ALBERTO OLIVETI – VICEPRESIDENTE VICARIO ENPAM
Quindi diviso 12, 2 mila euro

ANTONINO MONTELEONE
Quindi molto meno di quello che…

ALBERTO OLIVETI – VICEPRESIDENTE VICARIO ENPAM
Un po’ sì…

ANTONINO MONTELEONE
Un po’ tanto …

ALBERTO OLIVETI – VICEPRESIDENTE VICARIO ENPAM
Eh lo so…

ALBERTO OLIVETI – VICEPRESIDENTE VICARIO ENPAM
Adesso sono chiamato a rispettare dei nuovi parametri di legge che hanno alzato 
l’equilibrio di tutto il sistema da 15 a 30 anni in una notte. E alzare l’equilibrio da 15 a 
30 anni in una notte significa più che raddoppiare il patrimonio a garanzia perché la 
crescita è esponenziale.



ANTONINO MONTELEONE FUORI CAMPO
Ma perché tutte queste difficoltà se  il patrimonio dell’ENPAM è già di tutto rispetto 

ALBERTO OLIVETI – VICEPRESIDENTE VICARIO ENPAM
L’ENPAM ha un patrimonio a bilancio di 11 miliardi e quattro mi pare. Circa 4 miliardi 
di questi sono investiti in asset immobiliare.

ANTONINO MONTELEONE FUORI CAMPO
Gli enti di previdenza privata hanno in mano oltre 95 mila appartamenti in Italia, che 
affittati producono delle entrate consistenti. Solo su Roma l’ENPAM ne possiede 4.500. 

ALBERTO OLIVETI – VICEPRESIDENTE VICARIO ENPAM
Sono circa 114 palazzi. Noi non vendiamo appartamenti, ma vendiamo palazzi, cielo 
terra, sulla base del valore dell’agenzia del territorio lo vendiamo, con diritto di 
prelazione all’inquilino non moroso, con l’abbattimento del 30%.

ANTONINO MONTELEONE FUORI CAMPO
A Noverasco, nel Milanese, le cose però sono andate diversamente. Questo è lo 
Sporting Mirasole. Ventotto palazzi per 760 appartamenti.  L’  ENPAM invece di 
venderli agli inquilini ad un prezzo agevolato li ha ceduti a un fondo e questo è il 
risultato. 

FRANCO FRANCIA – INQUILINO ENPAM 
Oggi, una buona fetta di queste famiglie, circa 200, si trovano sotto sfratto, per finita 
locazione, quindi dopo aver pagato regolarmente il loro affitto per trent’anni, a seguito 
di una operazione finanziaria avvenuta tre anni fa dove il precedente proprietario, 
l’ENPAM, l’ente di previdenza dei medici,  ha conferito tutto il quartiere ad un fondo 
immobiliare speculativo il quale fondo offre in vendita gli appartamenti ad un prezzo 
molto maggiorato rispetto a quello che sarebbe stato il prezzo se l’ENPAM avesse 
rispettato il diritto di prelazione agli inquilini.

ANTONINO MONTELEONE
E’  strano che a Roma utilizziate un metodo e a Milano, casualmente ne utilizzate un 
altro…

ALBERTO OLIVETI – VICEPRESIDENTE VICARIO ENPAM
Intanto anni son passati, anni son passati e le condizioni di mercato e di sedi 
cambiano.

ANTONINO MONTELEONE
Tre anni…

ALBERTO OLIVETI – VICEPRESIDENTE VICARIO ENPAM
Beh Roma e Milano non sono la stessa cosa

ANTONINO MONTELEONE
Eh lo so. A Milano c’è Ligresti.

ALBERTO OLIVETI – VICEPRESIDENTE VICARIO ENPAM
No, va bè…, questo non crede che …

ANTONINO MONTELEONE FUORI CAMPO



Forse non vuol dire nulla ma gli Alberghi ATA che fanno capo al gruppo Ligresti,   si 
trovano in edifici dell’ ENPAM. E forse è solo una coincidenza che “SEI  Portafoglio” il 
fondo in cui  l’ENPAM ha fatto confluire i 760 appartamenti dello Sporting Mirasole di 
Noverasco fosse controllato da “Zero SGR”  società del gruppo Feidos, all’epoca di 
proprietà,   tra gli altri,  di  Luca De Ambrosis, genero di Ligresti. 

ANTONINO MONTELEONE
Il genero di Ligresti, amico del Presidente dell’ENPAM

ALBERTO OLIVETI – VICEPRESIDENTE VICARIO ENPAM
Non lo conosco. Il Presidente dell’ENPAM?! Quindi non riguarda me, mi pare!?

ANTONINO MONTELEONE
No, ma riguarda l’ENPAM.

ALBERTO OLIVETI – VICEPRESIDENTE VICARIO ENPAM
Allora riguarda l’  ENPAM. Io le posso dire che da questo punto di vista il nostro 
obiettivo rimane quello di pagare al meglio le pensioni quindi la speculatività a cui lei 
faceva riferimento è quella di mettere efficacemente a reddito i contributi 

ELIO LANNUTTI –  COMMISSIONE PARLAMENTARE DI VIGILANZA 
PREVIDENZA PRIVATA  
L’investimento migliore è quello del mattone. E’  quello degli immobili. Che loro sono 
costretti a vendere appunto per far fronte a quegli investimenti fasulli, rischiosi.

ANTONINO  MONTELEONE
Lei mi sta dicendo che può darsi che alcuni enti stiano dismettendo il patrimonio 
immobiliare perché hanno registrato delle perdite negli investimenti finanziari?

ELIO LANNUTTI –  COMMISSIONE PARLAMENTARE DI VIGILANZA 
PREVIDENZA PRIVATA  
Certamente.

ANTONINO MONTELEONE FUORI CAMPO
Nella crisi dei mercati del 2008 è rimasta coinvolta anche l’ENPAM.  Ma l’hanno 
scoperto i revisori dei conti solo due anni dopo.

GIANCARLO PIZZA - PRESIDENTE ORDINE MEDICI DI BOLOGNA
Infatti i revisori dei conti invitavano a “controllare” “con ogni mezzo” gli investimenti. 
Perché loro non lo avevano fatto? Perché non erano stati posti in condizione di farlo ? 
Perché non erano capaci di farlo?

ANTONINO MONTELEONE FUORI CAMPO
Per questo motivo l’ENPAM, decide di avviare un’analisi sul proprio portafoglio di 
investimenti e affida l’incarico a  un controllore esterno: la SRI Capital.

GIULIO GALLAZZI – AMMINISTRATORE DELEGATO SRI CAPITAL ADVISERS
Il 28 maggio del 2010, il Cda dell’ENPAM ha deliberato di darci un incarico usando un 
termine medico che è il “fare la radiografia” del patrimonio mobiliare per identificare 
se vi fossero dei profili di rischio.

ANTONINO MONTELEONE FUORI CAMPO
Ma la Radiografia alle casse dell’  ENPAM evidenzia  perdite accertate  del patrimonio 



mobiliare stimabili dai 400 agli 800 milioni di euro dovuti agli investimenti fatti sui 
titoli strutturati. Un buon medico dovrebbe prendere atto di ciò che si vede nella 
radiografia e approntare una cura. E invece …..    

GIULIO GALLAZZI – AMMINISTRATORE DELEGATO SRI CAPITAL ADVISERS
A noi è stato chiesto di modificare delle conclusioni, sia verbalmente che per iscritto…

ANTONINO MONTELEONE
Di modificare la diagnosi?

GIULIO GALLAZZI – AMMINISTRATORE DELEGATO SRI CAPITAL ADVISERS
Non la diagnosi, le conclusioni!
Sì le conclusioni alle quali …
Sa la diagnosi è difficile da modificare perché in molti casi è oggettiva, comunque, le 
conclusioni.

ANTONINO MONTELEONE FUORI CAMPO
In questa lettera il Presidente dell’ENPAM Eolo Parodi chiede alla SRI di rettificare  le 
sue conclusioni,  dove evidenziava poca trasparenza nei bilanci dell’Ente. 

GIULIO GALLAZZI – AMMINISTRATORE DELEGATO SRI CAPITAL ADVISERS
Noi abbiamo risposto per iscritto che eravamo disponibili ad ulteriori approfondimenti, 
ad ulteriori verifiche soprattutto sui titoli mancanti ma non ci sentivamo di fare 
modifiche.
Il consiglio di amministrazione di un ente, parlo dell’ENPAM che conosco, è fatto in 
gran parte di persone non esperte di finanza che si trovano a deliberare in poche ore 
l’opportunità di investire o meno tanti soldi appartenenti agli iscritti in operazioni 
complessissime.

ANTONINO MONTELEONE
Visto che i medici non ne capiscono di alta finanza chi ha consigliato l’ENPAM in questi 
anni?

GUIDO CAPRIO – SINDACATO NAZIONALE AUTONOMO MEDICI
Allora…eh un grande scienziato della economia: Professor Dallocchio.

ANTONINO MONTELEONE
E chi è?

GUIDO CAPRIO – SINDACATO NAZIONALE AUTONOMO MEDICI
Il professor Dallocchio è un professore della Bocconi che afferma di essere un grande 
scienziato dell’economia.

ANTONINO MONTELEONE
E come ci è arrivato in ENPAM?

GUIDO CAPRIO – SINDACATO NAZIONALE AUTONOMO MEDICI
Ci è arrivato, all’ENPAM, come tutti quelli che arrivano all’ENPAM. Sono amicizie, sono 
parentele, sono conoscenze.

ANTONINO MONTELEONE FUORI CAMPO
Maurizio Dallocchio è ordinario di Finanza Aziendale alla Bocconi. Il suo è un 
curriculum di tutto rispetto. Consigliere in Banca Akros; Presidente del Cda di City Life. 



E stato nel collegio dei Sindaci di Mediolanum e  Amministratore di Banca SAI di 
Ligresti. Possiede  anche il 25% della DGPA  una società che si occupa di investimenti.
Secondo la commissione parlamentare di vigilanza, dei 96 milioni di euro investiti da 
ENPAM nel private equity, circa 4 sono finiti in un fondo costituito proprio dalla società 
di Dallocchio. Che, in palese conflitto di interessi, era anche nel Cda di ENPAM, in 
qualità di consigliere esperto.   

ALBERTO OLIVETI – VICEPRESIDENTE VICARIO ENPAM
Dallocchio riteneva quell’investimento particolarmente rischioso, ma nella logica di 
diversificazione a 360° riteneva che una minima fetta di rischiosità dovesse essere 
presa. Ha denunciato il suo conflitto d’interessi al consiglio d’amministrazione che da 
questo punto di vista ha preso posizione.

ANTONINO MONTELEONE 
E quale è stata la posizione?

ALBERTO OLIVETI – VICEPRESIDENTE VICARIO ENPAM
La posizione è stata che è stato approvato quella minima quota di investimento 
finanziario su DGPA. 

ANTONINO MONTELEONE FUORI CAMPO
C’era Dallocchio anche quando l’ENPAM ha investito nei titoli della Lehman Brothers 
poco prima del suo fallimento.

ALBERTO OLIVETI – VICEPRESIDENTE VICARIO ENPAM
Avevamo titoli in passato investiti direttamente in Lehman Brothers e li abbiamo 
venduti prima del fallimento di Lehman Brothers. Avevamo mi pare 80milioni di euro 
investiti indirettamente, quindi come sottostanti, quindi non direttamente, avevamo 
dei sottostanti, una quota da 80 milioni su un ente che investe 7 miliardi,  di 
investimento finanziario, è una cifra, considerevolissima per il singolo, però in termini 
assoluti è una cifra ridotta. Peraltro da questo punto di vista questi prodotti con 
sottostante Lehman Brothers  li stiamo chiudendo anche in maniera efficacemente 
accettabile.

ANTONINO MONTELEONE
Ma lei lo sa chi sponsorizzava la cattedra di Dallocchio in Bocconi?

ALBERTO OLIVETI – VICEPRESIDENTE VICARIO ENPAM
Si lo so benissimo chi lo sponsorizzava. Questo è stato oggetto…

ANTONINO MONTELEONE
E chi la sponsorizzava?

ALBERTO OLIVETI – VICEPRESIDENTE VICARIO ENPAM
La sponsorizzava Lehman Brothers, ma in maniera indiretta.

ANTONINO MONTELEONE FUORI CAMPO
Oltre i titoli tossici della Lehman Brothers, ci sono altre operazioni finanziarie 
spericolate. Corser 6/11; Corser 6/12; Airl 337; Airl 309; Camelot; Ferras; solo in 
questi Cdo l’ENPAM  c’ha infilato oltre 360milioni di euro. Il valore di mercato di questi 
titoli è sceso di oltre il 50% e a fronte della perdita  l’ENPAM  ha deciso  di  rifinanziarli 
con altri 102 milioni di euro, pagando anche lucrose commissioni ai suoi advisor per 
altri 13 milioni.



Un ente  di previdenza  si è comportato così  come una qualunque banca d’affari.

ALBERTO OLIVETI – VICEPRESIDENTE VICARIO ENPAM
Non lo faremo assolutamente più. Ma credo che il mondo non lo farebbe 
assolutamente più, mentre nel mondo, in passato, l’han fatto tutti. L’han fatto 
province, comuni, l’ha fatto il fondo di Bankitalia, l’ha fatto il più grosso fondo 
americano dei dipendenti della California, quindi, come dire…

ANTONINO MONTELEONE
Mal comune mezzo gaudio.

ALBERTO OLIVETI – VICEPRESIDENTE VICARIO ENPAM
No. Mal Comune mezzo gaudio aiuta poco. 

ELIO LANNUTTI –  COMMISSIONE PARLAMENTARE DI VIGILANZA 
PREVIDENZA PRIVATA  
Come è possibile che la metà delle casse di previdenza, tutte hanno investito in titoli 
Lehman!? Oppure in Anthracite!? E poi ci volevano anche venire, questi signori, qui, 
sono venuti qui, e dicevano che erano investimenti perfetti. Volevano convincerci che 
l’investimento in Anthracite erano investimenti buoni e che, insomma, mettevano al 
sicuro il sudore degli iscritti.

MILENA GABANELLI IN STUDIO 
Per controllare i propri conti l’ ENPAM  l’anno scorso si era affidata al  professor Mario 
Monti, proprio come lo stato italiano, immaginiamo che adesso abbia altro da fare.
Comunque, sul presunto buco da 400 o 800 milioni sta indagando la Guardia di 
Finanza. L’ipotesi di reato è truffa ai danni dell’ente. L’indagine era partita a seguito di 
una denuncia fatta dai presidenti dell’ordine di Bologna, Ferrara, Catania, Latina, 
Potenza. Dell’ENPAM si era occupata anche la Corte dei Conti e analizzando l’ultimo 
bilancio tecnico ha evidenziato che, continuando così, nel 2020, le entrate saranno 
inferiori alle uscite. E a quel punto auguri. 


