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ancora in portafoglio alla fine del 2023, per un importo di 3,9 milioni. Si rileva un sensibile 

aumento delle disponibilità liquide che passano da 107,7 milioni del 2023 a 141,1 milioni del 

2024, in ragione dei favorevoli tassi di remunerazione offerti sui conti correnti, in relazione 

all'elevata volatilità dei mercati finanziari. 

A fronte del patrimonio investito in attività finanziarie, il tasso di rendimento contabile lordo 

della gestione mobiliare, complessivamente realizzato nell'esercizio 2024, è stato dell'l,86%. 

Tale percentuale scende allo 0,49% considerando tutti i costi sostenuti, compresi quelli fiscali, 

nonché l'accantonamento prudenziale al fondo rischi per potenziali perdite di valore del 

patrimonio. Corrispondentemente, il tasso di rendimento finanziario (che comprende anche 

l'andamento del valore del patrimonio nel corso dell'esercizio e, quindi, le plusvalenze e 

minusvalenze maturate) è stato pari al 7,42%, al lordo dei costi imputati e dell'imposizione 

fiscale e al 7,03% al netto di tali oneri. 

Riguardo alla composizione del patrimonio complessivamente investito dalla Cassa, si rileva 

che la componente immobiliare, sia a gestione diretta che come sottostante della gestione 

mobiliare (fondi immobiliari) si attesta nel 2024 al 30,6%, in riduzione di circa un punto 

percentuale rispetto all'anno precedente (31,6%). Tale riduzione è in larga parte imputabile 

alla componente immobiliare a gestione diretta, la cui incidenza è diminuita di 0,74 punti 

percentuali, in conseguenza delle operazioni di conferimento e di vendita di asset immobiliari, 

non strumentali, realizzate nel corso dell'anno. 

Si registra, infine, per le ragioni già esposte, una sensibile crescita della quota di liquidità, che 

si attesta al 7,12% del patrimonio complessivamente investito, rispetto al 5,64% del 2023. 

Nel corso del 2024, la Cassa ha sensibilmente ridotto gli investimenti in fondi obbligazionari 

e flessibili, la cui quota in termini di patrimonio si attesta al 25,98% rispetto al 30,04% del 

2023; tale riduzione (dovuta in parte a disinvestimenti ed in parte alla riclassificazione di 

alcune posizioni nell'asset class Absolute return) trova in larga parte compensazione nei 

maggiori investimenti in titoli di Stato, la cui quota passa dal 5,52% del 2023 all'8,46% del 

2024, con un aumento di 2,94 punti percentuali, cui si aggiungono incrementi nella quota di 

patrimonio investita in fondi di Private Equity e Private Debt e Infrastrutturali rispettivamente 

di 0,38 e 0,34 punti percentuali. Degno di nota è anche l'investimento in fondi di private equity 

e di private debt che, quantunque rappresenti una componente ancora assolutamente 

modesta del patrimonio investito (circa 1'1,54%) evidenzia, tuttavia, un incremento di 0,38 

punti percentuali nel 2024. 
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