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E se invece convenisse la rendita?

? Ania, assoclazione che riunisce le compagnie as-
sicuratrici, I'anno scorso ha stimato che fra gli ita-
liani che hanno sottoseritto polizze vita il ricorso alle
prestazioni di rendita sia quasi zero. E non solo nel
caso dei contratti stipulati in partenza per avere un
capitale, ma anche nel caso di chi ha firmato proprio
per avere, appunto, una rendita. Gli italiani sono
spesso fatalisti ed evidentemente non considerano la
probabilita di poter sopravvivere al proprio reddito,
ossla che una lunga vita esaurisca il patimonio che
hanno accantonato per la pensione. Questo rischio,
generalizzato, porta gii stati a ripetute azioni di rifor-
ma. | cittadini, perd, continuano a non capire [l peri-
colo che li sovrasta. Compito meritorio dei promotori
finanziari sara cercare di aprire loro gli occhi
L'allarme é stato rilanciato, ancora di recente, da
un professore di economia all'universita di Boston,
Laurence Kotlikoff, membro del National bureau of
economic research, che a fine giugno ha partecipato
aun convegno torinese dal titolo «Pensioni sostenibi-
li e pensioni adeguates, sul tema det sistemi previ-
denziali. Kotlikoff non ha usato eufemismi e ha par-
lato di tempesta generazionale riferendosi al caso ita-
liano, peraltro simile & molti altri paesi avanzati. Il
professore americano stima che nel 2050 la popola-
zione italiana con oltre 50 anni di eta superera 1l 50%
del totale. «Sara una delle nazioni piu vecchie fra
quelle dei paesi industrialis, ha detto. E ha invitato le
Istituzioni a produrre e tenere aggiornata una conta-
bilita generazionale. Passando alla parte propositiva
In tema di riforme del sistema italiano, ha invitato so-
prattutto a mettere fine al sistema di calcolo delle
pensioni basate sul metodo retributivo, concedendo
al massimo una deroga di due anni per la salvaguar-
dia dei diritti acquisiti, che minano i conti pubblici, gia
abbastanza dissestatl.

A parte la colpevole superficialitd con cui in Ita-
lia si guarda a questo genere di probleml, la ragio-
ne di questa inconsapevolezza é Individuata dagii
esperti nell'incapacita di considerare | costi del ser-
vizio in maniera integrata. Si punta l'occhio su al-
cuni aspetti e si perdono di vista tutti ghi alerl. 1} giu-
dizio che ne deriva, alla fine, & errato. Nel caso di
una rendita vitalizia assicurativa, per esempio, il sot-
toscrittore si concentra di solito sull'aliquota di re-
trocessione, che consiste in quella quota del rendi-
mento conseguito dalla gestione del capitale che vie-
ne destinata a rivalutare la prestazione finale. La
parte restante remunera invece la compagnia assi-
curativa. Se si ferma l'attenzione solo a questo fat-
tore ¢ naturale ritenere che una retrocessione tota-
le (100%) del rendimento sfa da preferire a una par-
ziale (per esempio dell'85%). Ma possono entrare in
scena altri element, E cosl puo verificarsi che a pa-
rita di gestione-¢ di rendimento.conseguito una re-
trocessione totale possa offrire una rivalutazione del
capitale inferiore rispetto a un caso di retrocessio-
ne parziale. Questa situazione ¢ stata ben riassun-
L2 dagli esperti della societa Progetica Wfilano Fi-
nanza del 15 maggio), calcolando che, al lordo
dell'inflazione, un rendimento del 4% retrocesso 1o-
talmente ma al quale si affianca un costo fisso parni
all'1,2% risulta per il risparmiatore inferiore a un ren-
dimento del 4% retrocesso nella misura dell'85% ma
che non subisce altri costi (2,8% contro 3 4%).

Insomma, la valutazione dei costi connessi a una
polizza vita & meno semplice di quanto pud appari-
re a prima vista. Richiede un’elaborazione che ten-
{2 conto di tutte le componenti in gioco. Difficile che
un risparmiatore, da solo, sla In grado di mettere a
fuoco la situazione, Serve l'aiuto di un professioni-
sta. [rproduzione riservata)l
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