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4 gusti di caffè
in capsule autoconser vant i
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Previdenza

R. E. Bagnoli e D. Comegna
nel supplementoCorrierEconomia

Giannelli

Amarezza di Napolitano per le critiche
«Tutti dovrebbero stare ai fatti»

Il miliardario inglese

Verrà allentato il patto di stabilità per i Comuni virtuosi

Un secolo fa

Le riflessioni del Colle su carceri e Costituzione. Scontro politico su Renzi

N ei corridoi semivuoti
della Fiera di

Francoforte il declino
italiano diventa palpabile.
Spazi abbandonati, con
rade sedie. Stand — quelli
rimasti — con dimensioni
ridotte, in una patetica
ostentazione di
parsimonia. Esondazione
dei vicini. Turchi
proliferanti, di nuovo
conquistatori.
Azerbaigiani con
imbarazzanti ritratti del
loro leader, identici a
quelli di Berlusconi.
Islamici e slavi assortiti
tutt’attorno, in un assedio
sempre più stretto. Gli
altri stanno meglio:
francesi in compagnia
di cinesi e giapponesi,
inglesi insieme agli
americani, tedeschi —
perché padroni di casa,
ma soprattutto perché
tedeschi — da soli. A casa
nostra gli sguardi un po’
febbrili e un po’ fissi di
chi pensa solo al taglio dei
costi e all’abbassamento
dei prezzi, senza aver ben
chiaro che la seconda
mossa annulla la prima.

CONTINUA A PAGINA 37

I l sabato di fuoco, quello in
cui il Quirinale è finito sot-

to assedio su tre fronti, l’ha
trascorso chiuso nel suo stu-
dio. Senza il tempo di segui-
re alla televisione le dirette
della manifestazione di Ro-
ma in difesa della «via mae-
stra» (la Carta costituziona-
le), né la sfida di Matteo Ren-
zi da Bari nella propria scala-

ta al Partito democratico, né
le ultime performance su In-
ternet del Movimento 5 Stel-
le. Era impegnato a studiare
la legislazione sul diritto
d’asilo, il presidente della Re-
pubblica Giorgio Napolita-
no, e alla fine dell’esame ha
telefonato al sindaco di Lam-
pedusa, Giusi Nicolini.

CONTINUA A PAGINA 3

Il retroscena

Blitz contro Gazprom alla regata della Barcolana

Paolo Mieli
alle pagine 32 e 33

SCOPRIRE
A FRANCOFORTE
DI NON CONTARE
PIÙ NULLA

LAMPEDUSA È UN’EMERGENZA COMUNE

La Concordia
e 500 milioni
in rotta
per Smirne

Tasse sulla casa, si cambia
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Non solo crisi e mancanze

Quel formidabile 1913
che non vide la Guerra

di BEPPE SEVERGNINI

Bonifica e porti Liliana Segre e il caso Priebke

Traballare senza cadere
Crocetta e la guerra al Pd

Service tax: l’ipotesi di un prelievo del 3 per mille per sostituire l’Imu. Sgravi a chi assume

di FRANCESCO ALBERTI

B litz di Greenpeace con tentativo
di abbordaggio durante la

Barcolana, la tradizionale regata
nelle acque di Trieste. I gommoni
hanno avvicinato la barca
sponsorizzata da Gazprom, il gigante
russo dell’energia da tempo nel
mirino degli ambientalisti.  A PAGINA 29

C rediamo davvero nell’Europa? La
filosofia del dibattito è la seguente:

o vogliamo continuare ad essere «il
continente dei diritti dell’uomo» o vogliamo
diventare «una fortezza». In realtà,
bisognerebbe lavorare al consolidamento
dell’edificio europeo, mentre invece
prevalgono l’esitazione e la paura.

A PAGINA 37

di JEAN-MARIE COLOMBANI

di GIAN ARTURO FERRARI

IL MURO EUROPEO
DELL’INDIFFERENZA

di SERGIO RIZZO
A PAGINA 29

Laureati italiani I guadagni dopo 4 anni: differenze tra Nord, Sud e oltre confine

di MARZIO BREDA

di PAOLO CONTI

di GIAN ANTONIO STELLA

Pensioni più lontane
Meglio i fondi o il Tfr?
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Libri e Cultura

L’ Europa non sa
più emozionare,
dicono. Se fosse
vero, sarebbe gra-

ve. Di sicuro, l’Europa non
sa più emozionarsi: e non è
meno grave. La tragedia a
puntate nel Canale di Sicilia
non viene percepita come
un dramma comune. Non
saranno agenzie come Fron-
tex o programmi come Eu-
rosur, da soli, a trovare le so-
luzioni per affrontare una
migrazione epocale dall’Afri-
ca e dal Medio Oriente. Sare-
mo noi, mezzo miliardo di
europei. Ma gli europei per
ora sanno poco, pensano in
fretta, agiscono tardi.

L’anatomia continentale,
in fondo, è semplice. Le isti-
tuzioni Ue rispondono — di-
rettamente o indirettamen-
te — alle opinioni pubbli-
che nazionali, le opinioni
pubbliche nazionali rispon-
dono ai propri occhi e alla
propria pancia. Ciò che ve-
dono e sentono è fondamen-
tale. I soccorsi internaziona-
li, dopo il terremoto del-
l’Aquila (2009), sono arriva-
ti perché la comunità degli
europei ha saputo, ha visto,
ha capito e ha risposto. La
distesa di bare posata oggi
sulla porta dell’Europa — i
morti accertati dopo i recen-
ti naufragi sono più nume-
rosi delle vittime in Abruz-
zo — non è bastata a smuo-
vere gli uomini e le donne
del continente. I cadaveri
dei bambini che galleggia-
no nell’acqua non hanno
toccato il cuore di irlandesi
e olandesi, inglesi e polac-
chi, tedeschi e spagnoli.

L’America ha invece man-
tenuto la capacità di emozio-
ne collettiva. La lingua co-
mune e alcuni media — dal
New York Times ai network
televisivi, da Usa Today a
National Public Radio —
hanno conservato una capa-
c i tà di mobi l i taz ione .
Vent’anni fa, l’intervento in
Somalia seguì alcune se-
quenze traumatiche in televi-
sione; la risposta militare in
Afghanistan è figlia delle im-
magini sconvolgenti dell’11
settembre. Un disastro natu-

rale — pensate all’uragano
Sandy, un anno fa — viene
percepito come un proble-
ma federale; quindi, per defi-
nizione, collettivo. La rispo-
sta adeguata di Barack Oba-
ma, in quel caso, s’è rivelata
fondamentale per la rielezio-
ne. La risposta inadeguata
di George W. Bush all’uraga-
no Katrina (2005) ha segna-
to quella presidenza.

In Europa non avviene.
Emozioni e reazioni, puni-
zioni e premi, sconfitte e vit-
torie: tutto è locale. Abbia-
mo messo insieme i merca-
ti, non il cuore e il futuro. I
media, diversi per lingua,
sono divisi. Internet è poten-
te e ubiqua, ma dispersiva:
permette la parcellazione
dei problemi e, quindi, del-
le risposte. Ognuno dei 28
Paesi dell’Unione è assorbi-
to dalle proprie ansie: il defi-
cit, la disoccupazione giova-
nile, il finanziamento del
Welfare, i partiti xenofobi.
Anche le migrazioni, certo:
ognuno le sue. La Grecia
guarda al confine turco. Ger-
mania e Polonia ai movi-
menti dall’Est. In Nord Euro-
pa e nelle isole britanniche
discutono di migrazioni, in
questi giorni. Ma non quel-
le in corso dall’Africa e dalla
Siria attraverso il mare.
Quelle attese di romeni e
bulgari, che dal 1˚gennaio
potranno muoversi libera-
mente nella Ue.

Gli spagnoli, dieci anni
fa, gridavano che i cadaveri
marocchini sulle coste era-
no un dramma di tutti: nes-
suno li stava a sentire. Oggi
tocca a noi sperimentare la
sordità dell’Europa. Giorgio
Napolitano ha ragione quan-
do ricorda, angosciato, che
nel Canale di Sicilia è in cor-
so una tragedia collettiva, e
tutti devono sentirsi coinvol-
ti. Che malinconia: abbiamo
bisogno di un uomo di 88
anni, che ha sperimentato
dove conduce l’apatia euro-
pea, per ricordarci l’eviden-
za. Abbiamo messo in comu-
ne la moneta, non la coscien-
za. Ma sono le coscienze che
cambiano la storia.

© RIPRODUZIONE RISERVATA

Un terzo di stipendio in più (all’estero)

L iliana Segre, 83 anni, deportata il 30 gennaio 1944 ad
Auschwitz-Birkenau sul caso Priebke: «Ha ragione il

cacciatore di nazisti Serge Klarsfeld quando dice che dobbiamo
essere in grado di non accanirci. I grandi colpevoli non ci sono
più. E portiamo la Shoah nelle scuole: così si difende la
memoria».  A PAGINA 23 - ALLE PAGINE 22 E 23 Caccia, Vecchi

«Portare la Shoah nelle scuole
Così si protegge la memoria»

Branson nei Caraibi
per sfuggire alle tasse

Oggi
su

Cambia il regime per le tasse sulla casa.
Legge di Stabilità, la volata finale è sulla
Service tax, che da gennaio sostituirà Imu
e Tarsi. Il nodo è l’aliquota massima che
dovrebbe essere del 3 per mille o 30 cente-
simi di euro al metro quadro. L’impegno,
già indicato nel decreto che abolisce la pri-
ma rata dell’Imu, è che la somma delle im-
poste tra patrimonio, servizi e rifiuti, non
superi l’attuale tetto dell’Imu cioè 7,6 per
mille per le prime case e 10,6 per le altre.
Sgravi a chi assume. E per i Comuni vir-
tuosi il patto di stabilità verrà alleggerito.

ALLE PAGINE 8 E 9 R. Bagnoli
Di Vico, Galluzzo, Offeddu, Tamburello

L’abbordaggio
di Greenpeace
tra le vele di Trieste

LE CONQUISTE
DA RIVALUTARE
DELL’EUROZONA

L’assalto Greenpeace ha tentato di
agganciare l’imbarcazione Gazprom

Qual è lo stipendio dei
laureati «figli della crisi»?
Una ricerca Istat fotografa
la situazione di chi si è lau-
reato nel 2007 e si è immes-
so nel mondo del lavoro al-
l’inizio della recessione
economica mondiale. Quat-
tro anni dopo, nel 2011, i
giovani che hanno trovato
un posto guadagnano in
media 1.300 euro netti. Se
fossero andati all’estero di
euro ne riceverebbero inve-
ce 1.783, quasi 500 in più.

A PAGINA 27 Dal Monte

È più facile che il Sassuolo vinca lo scudetto o che
Rosario Crocetta sia retrocesso? Difficile

rispondere. Certo, la sinistra siciliana è in pezzi,
volano accuse da querela e domani, appoggiati dalla
destra, i grillini presentano la mozione di sfiducia.

CONTINUA A PAGINA 6
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Le rotte verso l’estero
di Recordati
con Andrea al timone
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Dopo Loro Piana,
asse Parigi-Roma
sul «made in»
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La supervalutazione di Twitter

America

Arte

L e maggiori banche europee
passeranno sotto la vigilanza della
Bce dopo un processo

comprendente l’esame della qualità dei
loro attivi, l’Asset Quality Review (Aqr, ma
diamogli un nome italiano
beneaugurante, Equa). Per sfuggire
all’influenza dei regolatori nazionali e
delle loro divergenti prassi, la Bce affiderà
l’Equa a gruppi formati da funzionari di
diverse banche centrali ed esperti esterni.
La fama di severità della Banca d’Italia,
certo non «catturata» dalle nostre
banche che pur ne sono azioniste, ci
eviterà brutte sorprese. Secondo
Goldman Sachs, Equa imporrà
ricapitalizzazioni complessive di 16
miliardi, importo per il quale aumenti di
capitale a condizioni di mercato saranno
fattibili. I problemi sono soprattutto nelle
banche medie, su cui Via Nazionale sta
concentrando provvedimenti e moral
suasion. La più esposta è Banca popolare
di Milano che ha già in programma un
aumento di capitale di 500 milioni, ma
anche Banco Popolare ed altre, forse la
stessa Ubi, sarebbero in lista.
Gli inviti alle maggiori popolari a darsi
forme societarie che facilitino aumenti di
capitale sono stati accolti dal silenzio del
sordo che non vuole sentire. Desta
preoccupazione la differenza fra la
raccolta stabile e gli impieghi (funding
gap), oggi stimata al 15 per cento degli
attivi delle nostre banche: esse si
staccano con difficoltà dalle poppe della
Bce dalle quali, con il rifinanziamento a
tre anni, nel 2011 hanno ottenuto 250
miliardi (solo 4 dei quali già restituiti) in
scadenza nel 2014.
Servirebbe un rilancio delle
cartolarizzazioni anche per cedere, a
prezzi di mercato, crediti dubbi: la
deducibilità immediata delle perdite sui
crediti, oggi spalmata su 18 anni,
aiuterebbe. In tal modo, fra l’altro, i crediti
dubbi sarebbero gestiti da mani più abili
di quelle delle banche.

DI FABIO TAMBURINI

Spazio Il francese che vuole
andare in orbita con Avio

Industria I piani di conquista di Safran

SACCHI A PAGINA 6PUATO A PAGINA 10

DI SALVATORE BRAGANTINI

La difficile strada
per agevolare
il credito in Italia
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A PAGINA 31

DI PAOLO MANAZZA

A Londra
italiani in asta
per 32 milioni

’’

A PAGINA 4

DI DANILO TAINO

Con Janet
la Fed non
cambia look

’’

A PAGINA 12

DI MARIA TERESA COMETTO

Wall Street A soffiare
sulle bolle sono i soliti noti

’’

Pensioni Sempre più lontane e magre
Fondo o Tfr? Ecco chi vince in sicurezza

DI STEFANO RIGHI

DISTRIBUITO CON IL CORRIERE DELLA SERA NON VENDIBILE SEPARATAMENTE

J ean-Paul Herteman, presidente e diretto-
re generale di Safran, multinazionale

francese con oltre 65 mila dipendenti e 14
miliardi di ricavi, ha presentato nelle setti-
mane scorse l’offerta per acquistare Avio
spazio. Vuole costruire un campione euro-
peo, specializzato nella propulsione solida
civile. E propone i dipendenti soci.

A PAGINA 7

Finanza Aumenti in vista. Le scadenze del 2014

E ntro il prossimo anno le poltrone
più importanti del settore auto po-

trebbero cambiare e in lizza ci sono i nu-
meri due, cresciuti dentro le aziende. Si
parla di Mark Fields per Ford, mentre in
General Motors potrebbe salire Mary
Barra, che diventerebbe la prima ad don-
na sul pianeta delle quattro ruote.

A PAGINA 8

Vertici Mulally e la tentazione Microsoft. General Motors, scelta in rosa?

I fondi pensione di categoria han-
no vinto la guerra dei vent’anni.
Dal 1993 ad oggi hanno fatto

meglio di qualunque asset, anche
dei Btp e dei mercati emergenti. Se
un trentenne decidesse ora di versa-
re il suo Tfr in un fondo potrebbe
sperare in un’integrazione mensile
della rendita pubblica pari a
250/330 euro. Le novità della Mon-
ti-Fornero per donne e vecchiaia.

ALLE PAGINE 20-21

Auto Per Ford e Gm ricambio in corsa
Risanamento compiuto per le due big. E si prepara la successione

I punti critici da risolvere

Banche Il capitale
va rafforzato (subito)

C on il 2014 per le banche cam-
bierà tutto. I primi 16 istituti

italiani finiranno sotto la diretta
vigilanza della Banca centrale eu-
ropea. Entreranno in vigore le
nuove norme sul capitale impo-
ste dai patti di Basilea. Nascerà il
Fondo di risoluzione che, a livel-
lo europeo, si occuperà delle ban-
che in crisi per non far pagare il
conto ai contribuenti. Ma servo-
no ulteriori aumenti di capitale,
mentre le sofferenze non si fer-
mano e si ipotizza una bad-bank.

ALLE PAGINE 2 E 3
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Safran
Jean-Paul
Herteman

Yellen, chiamata a dirige-
re la Fed, vuole continuare
la politica espansiva. Senza
guardare all’inflazione.

DI BAGNOLI E COMEGNA

DI DANIELE SPARISCI

SEGUE A PAGINA 3
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PATRIMONI & FINANZACome investire
e risparmiare

I l Fondo pensione? Ha
navigato meglio di tut-
ti nei mari tempestosi
dei mercati finanziari.

Battendo i fondi comuni, i
Btp, i listini mondiali, le azio-
ni italiane e perfino i mercati
Emergenti. É il risultato, un
po’ a sorpresa, di un’elabora-
zione condotta da CorrierE-
conomia sull’andamento de-
gli strumenti finanziari e pre-
videnziali dal 1993 ad oggi.
Un risultato che, forse, può
aiutare gli italiani, piuttosto
freddi verso la previdenza in-
tegrativa, a fare qualche ri-
flessione aggiuntiva. Visto
che la pensione è sempre più
lontana. E il rapporto tra ren-
dita e ultimo reddito sarà
sempre più barcollante.

La coperta pubblica
A quasi due anni dalla leg-

ge Monti-Fornero, che per
l'ennesima volta ha modifica-
to in modo sostanziale lo sce-
nario del sistema pensionisti-
co obbligatorio, CorrierEco-
nomia ha confrontato i rendi-
menti degli strumenti a di-
sposizione di chi vuole prepa-

rarsi a un domani senza pre-
occupazioni economiche.
Nel cantiere sempre aperto
delle pensioni, prendere le
decisioni giuste per il pro-
prio futuro rimane fonda-
mentale. Da un lato, infatti,
nei prossimi mesi scatterà
un ulteriore allungamento
della vita lavorativa, che col-
pirà le donne (vedi altro arti-
colo in questa pagina). Dall'

altro lato, però, per i periodi
successivi al primo gennaio
2012 la pensione viene calco-
lata con il sistema contributi-
vo. E quest'ultimo è decisa-
mente meno favorevole del
vecchio retributivo, anche
perché il vitalizio è aggancia-
to alla variazione del Pil del-
l’Azienda Italia, che da alcu-
ni anni sconta la brusca re-

cessione mondiale. Inoltre i
coefficienti di conversione
del capitale accumulato sono
destinati a scendere perché
agganciati anch’essi alle spe-
ranze di vita.

I calcoli
In base alle simulazioni re-

alizzate da CorrierEcono-
mia, nei vent'anni compresi
fra il 31 agosto 1993 e quello
scorso, la previdenza integra-
tiva avrebbe vinto, più o me-
no nettamente, contro ogni
possibile alternativa. E' stata
considerata una retribuzione
lorda iniziale di 25mila euro,
con versamenti totali del la-
voratore pari a 58mila euro.
Sono stati considerati l'inve-
stimento del Tfr (il 6,91% del-
la retribuzione lorda) sia in
strumenti previdenziali che
finanziari, il contributo del la-
voratore (l'1,50% della retri-
buzione stessa) e, quando
previsto, quello del datore di
lavoro, cui ha diritto chi ade-
risce a un fondo pensione
aziendale o di categoria.
Quest'ultima voce (che non
spetta a chi mantiene il Tfr
in azienda, e che non è stata
considerata per calcolare il

rendimento degli altri stru-
menti finanziari) aumenta
decisamente la convenienza
della previdenza complemen-
tare. Con i fondi pensione
aziendali o di categoria il ca-
pitale accumulato in vent’an-
ni ammonta a oltre 103 mila
euro contro i 58.000 versati.

Alle spalle dei fondi chiusi
si piazzano i fondi comuni
obbligazionari dei paesi
emergenti con 101.265 euro.
Al terzo posto i fondi pensio-
ne aperti (promossi da com-
pagnie d'assicurazione, ban-
che, Sim e Sgr) sottoscritti
su base collettiva, cioè in ba-
se a un accordo fra azienda e
lavoratore, con 97.185 euro:
anche in questo caso si rice-
ve il contributo aziendale. Se-
guono i Btp con 93.733 euro
e i fondi pensione aperti ad
adesione individuale, con
78.658 euro: la mancanza del
contributo aziendale fa dav-
vero la differenza rispetto al-
lo strumento di tipo colletti-
vo, con un montante inferio-
re di oltre 15mila euro. Il Tfr
(che si rivaluta con un tasso
dell'1,5% più il 75% dell'infla-
zione), è in terzultima posi-
zione, con 75.749 euro, segui-
to solo dai fondi comuni azio-
nari internazionali e da quel-
li Italia, rispettivamente con
68.972 e 64.829 euro.

L’elaborazione non tiene
conto della tassazione previ-
sta sulle prestazioni finali,
che nel caso della previden-
za complementare è molto
più favorevole di quella che
si applica al Tfr. Quelle liqui-
date dai fondi sono tassate in-
fatti con un'aliquota del 15%
ridotta dello 0,30% per ogni
anno di partecipazione suc-
cessivo al quindicesimo, con
uno sconto massimo del 6%.
L'aliquota minima che si ap-
plica al Tfr è pari invece al
23%.

www.iomiassicuro.it
© RIPRODUZIONE RISERVATA

Donne, un altro scalino
verso la soglia dei 66 anni

Ricerche I consigli per pensare al futuro a due anni dalla riforma Monti-Fornero

DI ROBERTO E. BAGNOLI

L riforma Monti-Forne-
ro non ha nemmeno
due anni di vita, ma

continua a movimentare la
vita degli italiani. Dopo le
molte novità scattate nel
2013, il 2014 allontana so-
prattutto il traguardo della
pensione di vecchiaia per le
donne. La legge Monti-For-
nero ha infatti dato un deci-
so colpo di acceleratore alla
equiparazione con gli uomi-

ni (66 anni), già peraltro de-
cisa dal precedente governo
Berlusconi. Dal 1˚ gennaio
2012, infatti, l'età delle don-
ne è salita brutalmente da 60
a 62 anni, soglia alla quale
già nel 2013 sono stati ag-
giunti 3 mesi (per via dell'
adeguamento alle cosiddette
speranze di vita). Il limite,
per le lavoratrici dipendente,
sarà ulteriormente elevato a
63 anni e 6 mesi dal 2014.
Per le lavoratrici autonome
(commercianti, artigiane e

coltivatrici dirette), invece,
lo scalone del 2012 è stato di
3 anni e 6 mesi (l'età è passa-
ta da 60 a 63 anni e mezzo).
Limite che salirà a 64 e 6 me-
si nel 2014.

Per le dipendenti pubbli-
che l’età richiesta è gia di 66
anni e 3 mesi.

Piccolo scatto in avanti di
un mese, invece, per le pen-
sioni di anzianità. Dal 2014 il
requisito contributivo degli
uomini, sia dipendenti sia au-
tonomi, passerà a 42 anni e 6

mesi invece dei 42 anni e 5
mesi richiesti fino al 31 di-
cembre. Per le donne il limi-
te è ridotto di un anno: 41 an-
ni e 6 mesi.

Al fine di disincentivare il
pensionamento anticipato ri-
spetto a quello di vecchiaia,
è stata introdotta una misu-
ra di riduzione. Qualora, in-
fatti, la si chieda prima dei
62 anni, l'assegno viene corri-
sposto, per la quota retributi-
va (per l'anzianità maturata
sino al 2011), con una riduzio-
ne pari all'1% per ogni anno
di anticipo; taglio che sale al
2%, per ogni anno di antici-
po che supera i 2 anni.

Un'ancora di salvezza, a
caro prezzo, è prevista per le
sole donne. Se scelgono di
andare in pensione con le
vecchie regole — ossia a 57
anni di età con 35 di contri-
buti (58 anni se autonome)
— potranno continuare a far-

lo, in via eccezionale sino al
2015, scegliendo però un trat-
tamento calcolato interamen-
te con il criterio contributi-
vo. Un sistema sicuramente
meno vantaggioso del «retri-
butivo», riferito agli stipendi
degli ultimi anni, con una
perdita in termini di pensio-

ne stimata in circa il 25-30%.
L'anno prossimo — conside-
rando l'aumento dell'età di 3
mesi (speranza di vita) e la
cervellotica interpretazione
della legge da parte del mini-
stero, secondo cui il termine
del 31 dicembre 2015 contie-
ne anche il periodo di attesa

per l'apertura della finestra
di 12 mesi (18 le lavoratrici
autonome) — le donne di-
pendenti, per ottenere la pen-
sione contributiva, oltre ai
35 anni di contribuzione, de-
vono compiere i 57 anni di
età entro il 31 agosto 2014.
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Previdenza integrativa
I fondi vincono
la guerra dei vent’anni

DI DOMENICO COMEGNA

Il requisito sale di 18 mesi per le dipendenti e di 12
per le autonome. L’alternativa del tutto contributivo

Maramotti

Dal 1993 a oggi le casse hanno fatto meglio di liquidazione
e strumenti finanziari. I 58 mila euro investiti ora sono 103.000

Tra i vantaggi
dei fondi le
minori tasse e
il contributo
aziendale
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I conti in tasca

Strategie/2 Nei primi nove mesi del 2013 le casse di categoria hanno reso il 3,6% contro l’1,3 della liquidazione

Quanto può rendere la liquidazione

Investendolo un trentenne può arrotondare l’assegno Inps di 330 euro al mese

Chimici e metalmeccanici:
i pionieri sono stati premiati

PATRIMONI & FINANZA

Scelte Il Tfr? Vale 5 giorni di pensione in più
DI ROBERTO E. BAGNOLI

Pro & contro

Flessibilità, costi
e imposte:
le variabili in gioco

O ltre 21mila euro in
più per il chimico ul-
traprevidente, seimi-

la in più per il metalmeccani-
co pioniere della previdenza
integrativa.

Sono le differenze nel
montante finale accumulato
da due lavoratori che, dalla
partenza, si sono iscritti ai ri-
spettivi fondi di categoria, ri-
spetto a loro colleghi che in-
vece hanno preferito mante-
nere la liquidazione in azien-
da. Il Tfr (pari al 6,91% della

retribuzione lorda), si rivalu-
ta con un tasso dell'1,5%, più
il 75% dell'inflazione.

Il primo esempio è riferito
a Fonchim, la cassa previden-
ziale di categoria dei lavora-
tori chimici e farmaceutici:
un lavoratore con una retri-
buzione di 30mila euro che
ha aderito il 14 marzo 1997,
al 30 settembre scorso ha ac-
cumulato un montante di
82.677 euro rispetto ai
61.707 di un collega che non
ha rinunciato alla liquidazio-

ne. Come si può vedere dalla
tabella, i 21mila euro di diffe-
renza sono dovuti al contri-
buto del datore di lavoro
(11mila euro) e dalla miglior
performance del fondo visto
che la rivalutazione si appli-
ca su accantonamenti più ele-
vati.

Il secondo è relativo inve-
ce a Cometa dei metalmecca-
nici: per un lavoratore con
uno stipendio di 23mila euro
che si è iscritto il primo gen-
naio 1997, i totali sono rispet-

tivamente di 32.028 e 26.065
euro.

La conferma della conve-
nienza del fondo pensione
viene dall'esempio di Fonte
(commercio, turismo e servi-
zi), aggiornato però al 31 ago-
sto scorso (e non riportato
nelle tabelle): un lavoratore

con una retribuzione di
21.500 euro che ha aderito al-
la partenza del fondo, il pri-
mo marzo 2004, ha accanto-
nato un montante di 21.056
euro contro i 16.870 di un
suo collega che, invece, ha
mantenuto il Tfr in azienda.

Oltre al maggior rendi-

mento del fondo rispetto alla
rivalutazione del Tfr, la diffe-
renza viene dal contributo
aziendale (pari in media
all'1,2-1,5% della retribuzio-
ne lorda), cui ha diritto solo
chi aderisce. In tutti i casi so-
no state considerate le stesse
voci, in modo da rendere

omogeneo il confronto.
Quest'ultimo, peraltro, non
tiene conto del trattamento
fiscale, che nella previdenza
complementare è decisamen-
te più favorevole rispetto a
quello che si applica al Tfr.

R. E. B.
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Come investire
e risparmiare

D uecentocinquanta euro in
più al mese per chi cerca
la tranquillità, oltre tre-
cento per chi accetta qual-

che rischio in più. E' l'assegno inte-
grativo che, al momento del pensio-
namento, può accumulare un tren-
tenne con un reddito annuo lordo di
26mila euro che decide di destinare
il Tfr a un fondo pensione, optando
per una linea con rendimento garan-
tito del 2% l'anno, oppure per una
bilanciata con un 50% di azioni e un
50% di obbligazioni. Un'entrata che
consente di allungare sino al 25/26
del mese (rispetto al 31 che si aveva
con lo stipendio) la copertura offer-
ta dalla pensione (pubblica e com-
plementare). Mentre con la rendita
esclusivamente Inps il tasso di co-
pertura si fermerebbe al 21.

La sfida
Secondo le elaborazioni di Proge-

tica, società di consulenza in educa-
zione finanziaria e previdenziale, in
un orizzonte di cinque anni il Tfr è
stato battuto nel 97% dei casi da un
comparto garantito. La crisi dei mer-
cati finanziari seguita al crac di Leh-
man Brothers ha portato a una forte
volatilità delle Borse: sempre a cin-
que anni, la liquidazione (che in
azienda si rivaluta con un tasso
dell'1,5%, più il 75% dell'inflazione)
è stata superata da un comparto
azionario solo nel 61% dei casi. A
vent'anni qualunque linea avrebbe
fatto meglio del Tfr. «Abbiamo ana-
lizzato le performance dei mercati fi-
nanziari negli ultimi quarant'anni
— spiega Andrea Carbone, partner
di Progetica —. E attraverso un mec-
canismo di trascinamento, abbiamo
confrontato i rendimenti di tutti i pe-
riodi da uno, cinque, dieci e vent'an-
ni nell'orizzonte temporale fra il
1970 e il 2012. Il confronto sul ven-
tennio, per esempio, ha analizzato le
performance fra il 1970 e il 1989, fra
il 1971 e il 1990, e così via. Le elabora-
zioni confermano che nel lungo peri-
odo, che comprende anche anni di
forte instabilità, la previdenza inte-
grativa rende più del Tfr».

I calcoli
Dopo le riforme degli ultimi anni,

l'età di pensionamento e l'ammonta-
re del vitalizio dipendono da alcune
variabili: allungamento della speran-
za di vita, andamento dell'economia
e quindi variazione del Pil, dinamica
di carriera della persona. In pratica,
il quando e il quanto della pensione
sono l'esito di stime e non più di cal-
coli. «Per questo nelle elaborazioni i

valori sono stati rappresentati con
una forchetta, compresa fra uno sce-
nario inferiore e uno superiore — di-
ce Carbone —. Sono stati esaminati
tre profili di lavoratori dipendenti,
di trenta, quaranta e cinquant'anni,
che hanno cominciato a lavorare a
venticinque, con una retribuzione
lorda mensile di 2mila euro».

Per un trentenne, per esempio, a
seconda dell'allungamento della vi-
ta media, l'età in cui potrà staccare
oscillerà dai sessantacinque anni e
sei mesi (se il trend sarà minore del-
le previsioni), ai sessantotto anni e
nove mesi. «Sinora — sottolinea
Carbone — la vita media si è allun-
gata più della previsione più ottimi-
stica».

L'importo del vitalizio, invece, è
soggetto almeno a 4 variabili: età di
pensionamento, allungamento della
speranza di vita, dinamica di carrie-
ra e andamento dell'economia italia-
na. Nel sistema contributivo (che si
applica ormai a tutti i lavoratori, al-
meno per quanto riguarda i periodi
contributivi successivi al primo gen-
naio 2012), l'assegno viene infatti ri-
valutato in base alla variazione me-
dia del Pil nel quinquennio prece-
dente. E, da alcuni anni, l'economia
italiana soffre una profonda reces-
sione. Così, per esempio, a seconda
di come andranno queste variabili,
la pensione del trentenne potrà esse-
re compresa fra 1.072 e a1.614 euro.

Che aiuto potrà fornire la pensio-

ne di scorta? Per gli stessi profili, le
elaborazioni di Progetica ipotizzano
il conferimento del Tfr nella previ-
denza complementare. «Sempre
per il trentenne — spiega Carbone
— il beneficio mensile lordo potreb-
be essere compreso fra i 247 euro di
un investimento in un comparto ga-
rantito, ai 334 di un bilanciato. Il ri-
schio in previdenza, insomma, pa-
ga». Per il quarantenne l’integrazio-
ne varia da 164 a 203 euro al mese,
per il 50enne da 126 a 146.

Così nel 2013
Anche i dati più recenti conferma-

no del resto il positivo bilancio dei
fondi. In base a un campione che in
termini di aderenti rappresenta qua-

si il 90% del totale, nei primi nove
mesi dell'anno i fondi aziendali o di
categoria hanno reso il 3,6%, contro
l'1,3% del Tfr. Secondo i dati prelimi-
nari (quelli completi saranno ripor-
tati lunedì prossimo), la performan-
ce migliore è stata il 9,1% della linea
bilanciata-azionaria di Telemaco, il
fondo delle telecomunicazioni.

Eppure, nonostante questi risulta-
ti, il settore fatica a decollare. Secon-
do i dati della Covip (Commissione
di vigilanza sui fondi pensione), al
30 giugno scorso gli iscritti erano po-
co più di 6 milioni (+3,7% rispetto al
31 dicembre 2012), di cui 4,2 dipen-
denti privati: in pratica, è iscritto cir-
ca un lavoratore su quattro.
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A favore della liquidazione
ci sono l'assenza di costi e

una rivalutazione certa, anche
se bassa. Tutti gli altri fattori,
invece, giocano a favore dei
fondi pensione. Il Tfr (pari al
6,91% della retribuzione lorda)
rappresenta per i lavoratori
dipendenti la voce più
importante di finanziamento
della previdenza
complementare. E, d'altra
parte, un'importante risorsa —
una scialuppa di salvataggio
— cui rinunciano con
riluttanza. La liquidazione
viene rivalutata alla fine di
ogni anno con un tasso dell'
1,5%, più il 75% dell'
inflazione. Questo meccanismo
offre un rendimento modesto,
ma certo. Durante la vita
lavorativa si possono ottenere
anticipi, ma con condizioni più
rigide e un regime fiscale
meno favorevole rispetto a
quelli che nei fondi pensione si
applicano allo stesso istituto. Il
Tfr viene incassato sotto forma
di capitale in tutti i casi in cui
si interrompe il rapporto di
lavoro, ed è soggetto a
tassazione separata con un'
aliquota minima del 23%. La
decisione di conferire il Tfr alla
previdenza complementare è
irreversibile, ma il montante
accantonato viene congelato
solo quando il lavoratore
rimane per sempre alle
dipendenze dello stesso datore
di lavoro: una fattispecie che,
nell'attuale scenario del mondo
del lavoro, è sempre più
remota. Se si cambia azienda,
invece, si può riscattare la
posizione maturata, anche se
con un trattamento fiscale
meno favorevole (aliquota del
23%) rispetto a quello che si
applica negli altri casi. Nei
fondi pensione esistono linee
garantite, ma generalmente il
paracadute scatta solo in
determinati casi, e sui
rendimenti pesano i costi. Le
regole sugli anticipi sono più
flessibili, per esempio si può
ottenere il 30% del montante
maturato per esigenze
personali che non richiedono
motivazione. La prestazione
finale può essere incassata
sotto forma di capitale solo
sino al 50% del montante
accumulato, il resto come
rendita vitalizia.
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Chi ha aderito da subito alla cassa di categoria
ha accumulato anche 21mila euro in più
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