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Pensioni I nuovi tagli in arrivo
Come investire per proteggersi

DI COMEGNA E BAGNOLI

La forbice dei coefficienti

e il Pil non cresce, an-

che le pensioni soffro-

no. La rivalutazione -
degli assegni dipende an-
che dalla salute dell’econo- Quanto si incassa di pensione annua
mia e quindi la crisi pesa in- ogni 100.000 euro di contributi

direttamente sul futuro. versati nel corso della carriera

Inoltre in quattro anni i pa-
Fino al 2009 (I 1))

rametri per trasformare il

capitale in rendita si sono

ridotti dell'11%. E nemme-
pal 2010 CAFI)
Dal 2013 &)

no l'innalzamento dell’eta
pensionabile consentira di
compensare questo taglio.
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Come investire

e risparmiare

PATRIMONI & FINANZA

Scenari/1 Dal 2013 ridotti ancora i coefficienti. E la mancata crescita del Pil pesa come un macigno

Previdenza Nuovi tagli:

ecco quanto sirischia

E come mettersi al riparo

In soli quattro anni i parametri per trasformare il capitale in rendita ridotti anche
dell'11%. E nemmeno linnalzamento dell'eta pensionabile basta a compensare

DI ROBERTO E. BAGNOLI
E DOMENICO COMEGNA

uovi coefficienti di cal-

colo e crescita a passo

di lumaca dell’Azien-

da Italia. Sono i due
nuovi fattori di rischio che in-
combono sulle pensioni degli
italiani. Eilloro impatto negati-
vo sara solo in parte attenuato
dal forte allungamento della vi-
ta lavorativa previsto dalla rifor-
ma Monti-Fornero.

In questa pagina presentia-
mo alcune simulazioni che ag-
giornano il calcolo del «quan-
do» e del «quanto» della pensio-
ne a sei mesi dall’entrata in vi-
gore della riforma. E se I'ulterio-
re revisione dei coefficienti —
con la conseguente riduzione
dell’assegno — e in parte nota e
scontata, a destare preoccupa-
zione € la continua mancata
crescita dell'ltalia. Che non si
traduce solo in minore occupa-
zione e minore benessere. Ma
anche in pensioni pil povere.
Per un trentenne una crescita
del Pil costante del 2% puo far
salire il tasso di copertura delle
pensioni del 25% rispetto al ca-
so di una crescita a tasso zero,
se non negativa, come quella
degli ultimi anni (si veda l'arti-
colo e le tabelle a pagina 17).

Il taglio

Dal primo gennaio 2013, a se-
conda dell’eta di pensionamen-
to il vitalizio subira un taglio
che oscilla dal 2,6% al 4,2% ri-
spetto a chi si pensiona nel
2012. Le elaborazioni realizzate
da Progetica, societa indipen-
dente di consulenza in educa-
zione e pianificazione finanzia-
ria, mostrano gli inesorabili ef-
fetti prodotti dalla revisione au-
tomatica dei coefficienti per il
calcolo delle pensioni contribu-
tive: le percentuali, cioe, che ap-
plicate al montante (la somma
dei contributi accantonati du-
rante 'intera vita lavorativa) de-
terminano quale sara l'importo
del vitalizio. Il meccanismo ser-
ve a compensare !'allungamen-
to della vita media: in pratica la
pensione sara piu bassa, per-
ché s'ipotizza che verra versata
piu a lungo.

Un esempio per tutti, quello
di chi stacchera a sessantacin-
que anni: dal primo gennaio
2013, per ogni centomila euro
di montante contributivo avra
una pensione annua di 5.440
euro, contro i 5.620 che riceve-
va sino all’anno scorso.

La revisione dei coefficienti
riguarda il sistema contributi-
vo, che si basa sui contributi
versati durante l'intera vita la-
vorativa. Con la riforma Mon-
ti-Fornero questo meccanismo
e stato esteso a tutti i lavoratori,
anche a quelli piut anziani, per i
contributi maturati dopo il pri-
mo gennaio 2012 (pro-rata),
quindi ha un’applicazione ge-
neralizzata.

«L’adeguamento periodico
dei coefficienti — spiega An-
drea Carbone, partner di Proge-
tica — e stato attuato, a partire
dal 2010, dalla riforma Prodi
del 2007. Nel primo adegua-
mento del 2010 le variazioni
erano state pil sensibili perché
si riferivano ai coefficienti origi-
nariamente previsti dalla rifor-
ma Dini del 1995; quelle che
scatteranno il primo gennaio
2013, invece, sono minori. I co-
efficienti saranno aggiornati
ogni tre anni sino al 2019, e do-
po questa scadenza ogni due».

Rispetto ai valori indicati dal-
la riforma Dini del 1995, e utiliz-
zati sino al 2009, i nuovi coeffi-
cienti fanno registrare una ridu-
zione che, a seconda dell’eta di
accesso alla pensione, varia da
un minimo dell’8,8 per cento a

un massimo dell'11,4 per cen-
to.

Sulla bilancia

Le elaborazioni di Progetica
mostrano anche, con e senza
gli adeguamenti dell’eta di pen-
sionamento e dei coefficienti di
calcolo, il quando e il quanto
della pensione: I'eta in cui si po-
tra staccare e il tasso di copertu-
ra, cioe il rapporto fra pensione
e ultima retribuzione. Quest'ul-
timo subira un leggero incre-
mento solo grazie al deciso al-
lungamento della vita lavorati-
va disposto dalla legge Mon-
ti-Fornero. Con le attuali rego-
le, ma considerando adegua-
menti nulli, per esempio, un di-
pendente trentenne che ha co-
minciato a lavorare a venticin-
que (e quindi ha gia all’attivo
cinque anni di contribuzione)
potrebbe staccare a 63 anni,
con una copertura del 59% ri-
spetto all'ultimo stipendio. Ap-
plicando invece gli incrementi
secondo lo scenario demografi-
co Istat storico, la copertura po-
tra salire al 61%, ma lavorando
cinque anni e sei mesi in piu.
Per un lavoratore autonomo
che stacca alla stessa eta il tas-
so di sostituzione potra essere

L’ultima sforbiciata

Come sono cambiati i coefficienti per il calcolo della pensione contributiva

decisamente pill basso, appena
i1 40% del reddito finale.

«Le rendite pensionistiche di-
penderanno in misura crescen-
te dalla storia lavorativa indivi-
duale — spiega Antonio Finoc-
chiaro, presidente della Covip
(Commissione di vigilanza sui
fondi pensione) — dai contribu-
ti versati, dalla revisione dei co-
efficienti di trasformazione e,
piu in generale, dal contesto
dell'intera economia. Irequisiti
piu stringenti fissati per il pen-
sionamento puntano a rafforza-
re da subito la sostenibilita fi-
nanziaria del sistema».

L’allungamento della vita la-
vorativa deciso dalla riforma
Monti-Fornero non compensa
gli effetti negativi derivanti dal-
la revisione dei coefficienti e
dall’andamento del Pil, a cui &
agganciata la rivalutazione dei
montanti per ilavoratori che ri-
cadono nel sistema contributi-
vo. «Il saldo netto € negativo —
sottolinea Finocchiaro — an-
che perché bisogna considera-
re che tutte le elaborazioni ipo-
tizzano una vita lavorativa rego-
lare: un’ipotesi sempre piu rara
nell’attuale realta del mondo
produttivo».
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57 4,72% 4,42% 4,30% -6,4% -2,6%
58 4,86% 4,54% 4,42% -6,6% -2,7%
59 5,01% 4,66% 4,54% -6,8% -2,8%
60 5,16% 4,80% 4,66% -7,1% -2,9%
61 5,33% 4,94% 4,80% -1,4% -2,9%
62 5,51% 5,09% 4,94% -7,6% -3,0%
63 5,71% 5,26% 5,09% -7,9% -3,1%
64 5,91% 5,43% 5,26% -8,1% -3,2%
65 6,14% 5,62% 5,44% -8,4% -3,3%
66* 6,38% 5,83% 5,62% -8,7% -3,5%
67* 6,64% 6,05% 5,83% -8,9% -3,7%
68* 6,93% 6,29% 6,05% -9,2% -3,9%
69* 7,23% 6,55% 6,28% -9,4% -4,1%
70* 7,56% 6,83% 6,54% -9,7% -4,2%
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Fonte: elaborazioni Progetica
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L’effetto combinato della riforma

Come cambia il “quando” e il “quanto” della pensione

UOMINI E DONNE DIPENDENTI Eta di inizio contribuzione: 25 anni

Senza adeguamenti Con adeguamenti
Eta Eta di Stima tasso  Eta Eta di Stima tasso
pensionamento | sostituzione pensionamento | sostituzione
30 63 59% 30 68 e 6 mesi 61%
40 63 59% 40 66 e 9 mesi 59%
50 66 73% 50 68 e 7 mesi 74%

UOMINI E DONNE AUTONOMI

Eta di inizio contribuzione: 25 anni

Senza adeguamenti Con adeguamenti
Eta Eta di Stima tasso  Eta Eta di Stima tasso
pensionamento | sostituzione pensionamento | sostituzione
30 63 42% 30 68 e 6 mesi 43%
40 63 40% 40 66 e 9 mesi 40%
50 66 54% 50 68 e 7 mesi 55%

Fonte: elaborazioni Progetica

E)] Cosi i calcoli

utte le elaborazioni di

Progetica, pubblicate in
questa pagina, sono state
effettuate ipotizzando l'inizio
della contribuzione a
venticinque anni, la continuita
lavorativa sino al
pensionamento, una crescita
reale annua del Pil dello 0,25%
e della retribuzione annua
dell'1% (sempre reale); reddito
36.000 euro. Tutti i valori sono

in termini reali, tengono conto
cioé dell'inflazione. Per la
pensione anticipata nel
sistema contributivo si ipotizza
una rendita maggiore di 2,8
volte I'assegno sociale. Per
I'adeguamento dei requisiti

di eta e coefficienti di
trasformazione si e seguito

lo scenario demografico

Istat storico.
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Si va in pensione piu tardi,
anche di cinque anni

€ mezzo, ma senza
particolari benefici

in termini di pensione.

Il tasso di sostituzione,
cioe il rapporto tra rendita
e ultimo stipendio aumenta
al massimo di due punti
percentuali. Sono questi
gli effetti combinati

delle ultime riforme.

Il nostro sistema
pensionistico considera
entrambe le conseguenze
della maggiore longevita:
se si vive pill a lungo
viene aumentata I'eta
pensionabile, ma

al contempo viene ridotto
I'importo dell'assegno
pensionistico, perché

si ha di fronte a sé

un maggior numero

di anni di vita attesa

Quanto costa farsi un paracadute

VERSAMENTO Linea garantita 2%:
INTEGRATIVO UOMINI se Pil 0% invece di... se Pil 0% invece di...
(e it Eta| Pil1% | Pil2% Pil 1% | Pil2%
30 | 140€ | 320€ 82€ | 189€
40 | 194€ | 429¢€ 136€ | 300¢€
50 | 189€ | 405€ 147€ | 315¢€
Ty o 98€ | 223€ 58€ | 132€
40 | 120€ | 284¢€ 90€ | 198€
50 | 122€ | 262€ 95€ | 204€

Il gap pericoloso

Come la crescita del Pil influenza il tasso di copertura della pensione

UOMINI E DONNE DIPENDENTI

QUANDO QUANTO (tasso di copertura % annuo) osci,"azm"':e
(punti assoluti)
Eta | Valore medio | Pil 0% Pil 1% Pil 2%
30 67 e 11 mesi 51% 62% 76% 25%
40 66 e 4 mesi 51% 60% 70% 19%
50 68 e 4 mesi 68% 74% 81% 13%

Il calcolo della pensione € strettamente collegato al valore della contribuzione
versata, ma moltissimo dipendera anche da quanto crescera I’Azienda Italia.

La crescita del Pil, infatti, serve a valorizzare la contribuzione versata. Nella tabella

vengono simulati, per alcuni casi, le differenze sull'assegno pensionistico in

funzione dell’andamento del Pil futuro dell'ltalia. Grandi sono le differenze (tra il 9%
ed il 25%) se mediamente il Pil crescera, in termini reali, dello 0%, dell'1% o del 2%

Fonte: elaborazioni Progetica

UOMINI E DONNE AUTONOMI
QUANDO QUANTO (tasso di copertura % annuo) OSCi_"aZiom?
(punti assoluti)
Eta | Valore medio | Pil 0% Pil 1% Pil 2%
30 | 67e 11 mesi 36% 44% 54% 17%
40 | 66 e 4 mesi 35% 41% 48% 13%
50 | 68e4mesi 51% 55% 59% 9%

Scenari/2 Elaborazione di Progetica su quanto puo costare 'andamento lento della nostra economia

Azienda Italia Se non corre
VIVIemo a mezza pensione

Un aumento annuo del Pil del 2% puo far salire il tasso di copertura del 25%

DI ROBERTO E. BAGNOLI

ivere a mezza pensio-

ne, se I'economia ita-

liana non cresce. Arri-

vare al 76% dell’ulti-
mo stipendio, se invece corre.
Un risultato, quest'ultimo, che
al momento appare davvero
un miraggio.

Il meccanismo

Le elaborazioni realizzate da
Progetica, societa indipenden-
te di consulenza in educazione
e pianificazione finanziaria mo-
strano gli effetti del meccani-
smo di adeguamento al Pil
(Prodotto interno lordo) dei
montanti pensionistici. Il mec-
canismo — finora poco studia-
to e di cui i lavoratori non han-
no nessuna evidenza pratica —
riguarda il sistema contributi-
vo, che si basa sui contributi
versati durante l'intera vita la-
vorativa: questi ultimi, infatti,
sono rivalutati in base alla me-
dia mobile del Pil nei cinque
anni precedenti. Ricordiamo
che con la riforma Monti-For-
nero, il contributivo e stato
esteso a tutti i lavoratori per i
periodi successivi al primo gen-
naio 2012. Le elaborazioni di
Progetica indicano anche il ver-
samento alla previdenza com-
plementare che si dovra soste-
nere per colmare il divario.

Cosl, per esempio, un tren-
tenne che ha cominciato a lavo-
rare a venticinque, potra stac-
care a 67 anni e 11 mesi con
una pensione pari al 51% della
retribuzione finale (36mila eu-
ro), se da qui al pensionamen-
to il Pil non crescera in termini
reali, cioe al netto dell'inflazio-
ne. Questo, beninteso, nell’ipo-
tesi di una vita lavorativa rego-
lare, cioe senza buchi contribu-
tivi. La copertura potra salire al
62% e al 76% se, invece, il Pil

aumentera con tassi annui ri-
spettivamente dell'1% e 2%,
sempre in termini reali. Una
forbice molto ampia, quindi,
che puo arrivare al 25%.

Per colmare il divario rispet-
to a un Pil in crescita del 2%, il
lavoratore dovra versare 320
euro in pili al mese se optera
per una linea garantita, e 189
se invece sottoscrivera una bi-
lanciata. Le cifre sono ancora
pilu alte per le donne (che in
media vivono piu a lungo) e,
comunque, assolutamente in-
sostenibili.

Per un lavoratore autonomo
trentenne, la copertura della
pensione obbligatoria sara
drammaticamente piu bassa:
potra andare dal 36% con un
Pil stabile al 54% che potra otte-
nere con un incremento an-
nuo del 2% in termini reali.
«Per la prima volta dal 1996, in
questi ultimi due anni la rivalu-
tazione dei montanti previden-
ziali e stata negativa in termini

reali: € aumentata cioé meno
dell'inflazione — dice Andrea
Carbone, partner di Progetica
—. Il biennio 2008-2009 e stato
un caso unico, con un calo
complessivo del 6,3%, ma i
suoi effetti continuano a farsi
sentire, soprattutto quando le
stime per 1'anno in corso e per
il 2013 non sono particolar-
mente brillanti». Per il 2012, in
particolare, le previsioni indica-
no un calo del Pil compreso fra
I'1,2% e 1'1,5%.

«Con le ultime riforme, la
pensione non puo piu essere
calcolata, ma solo stimata —
sottolinea Carbone — attraver-
so forchette di oscillazione che
variano in funzione della spe-
ranza di vita, dell’andamento
del Pil e della vita lavorativa, e
che si ridurranno all’avvicinar-
si del momento della pensio-
ne».

Anche in queste elaborazio-
ni di Progetica sono state ipotiz-
zate l'inizio della contribuzio-

R Linea garantita 2%: Linea bilanciata: VERSAMENTO
a s':g:)lst:lt:t:ii}lllﬁeeté:?g:iastg’sso se Pil 0% invece di... se Pil 0% invece di... INTEGRATIV{Oe PS%':S,E)
o dell’attivita esercitata Eta Pil 1% Pil 2% Pil 1% Pil 2% P
il versamento mensile 30 164 € 375 € 97 € 221 € Dipendenti
necessario per mettersi 40 218 € 482 € 152 € 336 €
al riparo dalla crescita zero 50 24 € 457 € 166 € 356 €
dell’Azienda ltalia. In pratica
quanto bisogna investire nella
previdenza complementare se 30 114 € 261 € 67 € 7Y Autonomi |
il Pil medio futuro sara dello 40 144 € 318 € 101 € 222 €
bl Ao 5 | 138€ | 296€ 108€ | 230€

Fonte: elaborazioni Progetica

ne a venticinque anni, la conti-
nuita lavorativa sino al pensio-
namento e un reddito finale pa-
ri a 36mila euro annui: tutti i va-
lori sono in termini reali, tengo-
no conto cioe dell’inflazione.

Serve aiuto

«Alla luce di questo scena-
rio, la previdenza complemen-
tare e sempre piu essenziale —
sottolinea Antonio Finocchia-
ro, presidente della Covip
(Commissione di vigilanza sui
fondi pensione) — in modo da
rendere il sistema pilt sosteni-
bile sul piano sociale. Il secon-
do pilastro, peraltro, deve te-
ner conto dell’elevato livello di
contribuzione alla pensione di
base».

Se il dipendente aderisce ai
fondi pensione, I'onere contri-
butivo a carico delle aziende ar-
riva complessivamente al 35%,
senza tener conto della perdita
del Tfr (il 6,91% della retribu-
zione lorda). «Con questa situa-
zione economica non si posso-
no chiedere loro ulteriori sacri-
fici — sottolinea Finocchiaro
— per sviluppare la previdenza
complementare si puo studia-
re la possibilita, per il lavorato-
re che vi aderisce, di destinarvi
una parte dell'aliquota contri-
butiva, attualmente il 33%, de-
stinata al sistema pensionisti-
co obbligatorio. Il problema,
pero, & senza dubbio comples-
so: se si riduce l'aliquota di con-
tribuzione, la pensione di base
sara ridotta?».

«La previdenza complemen-
tare & molto importante per di-
versificare il rischio in capo al
lavoratore, perché e slegata dal-
I'andamento del Pil — sostiene
dal canto suo Giuliano Cazzo-
la, esperto della materia e vice-
presidente della commissione
Lavoro della Camera —. Ma,
considerati gli attuali costi del
sistema obbligatorio, non vi so-
no molti margini per una sua
crescita. Sarebbero necessari
incentivi fiscali molto forti e
non concentrati, come avviene
oggi, nella fase finale di acces-
so alle prestazioni».

«E necessario un maggiore
equilibrio fra sistema obbliga-
torio e complementare — dice
Sergio Corbello, presidente di
Assoprevidenza — e i fondi
pensione devono avere grandi
capacita di controllo dei rischi
finanziari. Ma il vero, grande
problema éla mancata crescita
dell’economia italiana».
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