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di Roberta Castellarin
e Paola Valentini

«T
ra una manciata di 
anni, esattamente 
a partire dal 2018, 
qualcuno che non 
apre mai i gior-

nali comincerà ad accorgersi a 
sue spese di cosa significhi shock 
previdenziale». È l’allarme lancia-
to da Carlo Borio, presidente del 
Consiglio di indirizzo e vigilanza 
dell’Inpdap, l’ente previdenziale dei 
dipendenti pubblici. Che ha elabo-
rato un rapporto sulla previdenza 
complementare e sulla previden-
za pubblica alle prese con la crisi 
economica e con le riforme destina-
te ad assottigliare i futuri assegni 
pensionistici dello Stato. 
I conti sono presto fatti. «Per un la-
voratore collocato a riposo all’età 
di 65 anni, un tasso di sostituzione 
del 56%, rapportato a uno stipen-
dio di 1.300 euro mensili, equivale 
a dover vivere con 700 euro al me-
se», afferma Alessandro Ruggini, 
consigliere dell’ente. «Crescita 
economica difficoltosa e lavoro 
discontinuo rendono ancora più 
inadeguate le coperture pensioni-
stiche di domani. Diventa quindi 
fondamentale il ruolo che può e 
deve giocare la previdenza comple-
mentare». Peraltro l’eredità della 
crisi durerà molti anni. Proprio il 
terzo rapporto dell’Inpdap rivela gli 
effetti perversi della recessione sul 
meccanismo di rivalutazione dei 
montanti contributivi individua-
li (il cui tasso di capitalizzazione è 
determinato proprio dalla variazio-
ne quinquennale del pil) e, quindi, 

sul valore delle future pensioni. 
L’Inpdap stima che nel caso di un 
quarantenne con versamenti dal 
1996, il taglio dell’assegno arriva 
fino all’8%. In valori assoluti la 
riduzione è di 2.200 euro lordi an-
nui, calcolati su una pensione che, 
senza recessione, sarebbe stata in-
vece di 26mila euro lordi annui. 
La perdita è leggermente inferio-
re (7%) se il nostro quarantenne 
rientra nel sistema misto e ha co-
minciato a versare contributi dal 
1990. Lo stesso scenario coinvolge 
i dipendenti privati coperti dall’In-
ps, come rivela Progetica, che ha 
elaborato per MF-Milano Finanza 

le nuove stime di copertura dell’ul-
timo stipendio dopo un decennio di 
crescita stentata (si veda tabella 
in pagina). 
La società di analisi ha messo a 
confronto tre scenari per la futu-
ra media quinquennale del pil. Il 
primo ipotizza una crescita allo 
stesso tasso visto nell’ultimo de-
cennio (0,5%). Il secondo assume 
la previsione sul pil dell’Italia nel 
2012 di Eurostat e Ocse (l’1,5%) . 
Il terzo infine suppone che l’Ita-
lia cresca allo stesso ritmo della 
Germania(2,5%). «Le elaborazioni 
confermano come le pensioni pub-
bliche contributive e miste siano 

esposte, sebbene in modo attenuato 
grazie al meccanismo della media 
quinquennale, a un rischio finan-
ziario legato all’andamento del pil. 
Tale rischio, peraltro, non è solo le-
gato alle crisi, che sono cicliche, 
ma anche al generale invec-
chiamento delle popolazioni 
europee, che potrebbe avere 
effetti sull’occupazione e 
sulla produzione tali da 
frenare il pil negli anni 
futuri», sostiene Andrea 
Carbone di Progetica. 
Se quindi è molto proba-
bile che i giovani di oggi 
si ritroveranno con pensio-

ni pubbliche pari alla metà, se 
non meno, dell’ultimo stipendio, 
contro il 70-80% dei loro genito-
ri, non gli resta che investire oggi 
in modo da riempire il buco di do-
mani. Tra gli strumenti suggeriti 
da Antonio Mastrapasqua, presi-
dente dell’Inps, c’è il riscatto degli 
anni della laurea. Uno strumen-
to in passato molto popolare, poi 
caduto nel dimenticatoio, e oggi 
tornato in auge. Anche grazie alla 
normativa del 2008 che ha intro-
dotto la possibilità di pagare i 
contributi a rate in 120 mesi sen-
za interessi. E non solo. Adesso il 
riscatto può essere chiesto prima 
dell’inizio dell’attività lavorativa. 
In questo caso il contributo per 
ogni anno da riscattare è pari 
all’importo derivante dall’appli-
cazione dell’aliquota di computo 
delle prestazioni pensionistiche 
per i lavoratori dipendenti (33%) 
al minimale imponibile per arti-
giani e commercianti (per il 2010 
si tratta di 14.334 euro). Il con-
tributo è fiscalmente deducibile 

dall’interessato o 
detraibile 

dall’im-
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La prima grande riforma pensionistica risale a metà anni 80 e por-
ta la firma di Margaret Thatcher. La Lady di Ferro varò una serie 

di leggi che innovarono il sistema pensionistico britannico aprendo-
lo alla concorrenza dei privati. A distanza di oltre 25 anni quelli che 
possono essere definiti gli eredi politici della Thatcher hanno deci-
so invece di fare marcia indietro per risanare le casse dello Stato. La 
nuova riforma, che dovrà vedere la luce entro il 2015, avrà una serie 
di novità a dir poco rivoluzionarie per il sistema previdenziale bri-
tannico. Tra queste rientrano l’innalzamento dell’età pensionabile, 
l’aumento della contribuzione a carico del dipendente e soprattutto 
l’introduzione di una serie di paletti per le forme previdenziali priva-
te. Il tutto però sarà bilanciato da un sensibile aumento della pensione 
statale minima. Un approccio, hanno fatto notare gli addetti ai lavori, 
che potrebbe portare a una graduale uscita dei privati dalla gestione 
del sistema previdenziale, che di fatto ritornerebbe sotto il controllo 
pubblico. Nel Regno Unito il sistema è basato su una pensione mini-
ma di Stato cui si possono aggiungere forme integrative pubbliche e 
private, le cosiddette additional pension, che fino al 2012 potranno 
aumentare al crescere della contribuzione in busta paga. In base al-
la riforma, però, il loro rendimento non sarà più proporzionato allo 
stipendio, ma forfettario. Inoltre le forme complementari private sono 
soggette a un trattamento fiscale più penalizzante; una disparità in-
trodotta dal governo laburista e non modificata dall’attuale esecutivo. 
L’obiettivo non dichiarato del governo è quello di incentivare sempre 
di più i cittadini ad adottare forme complementari pubbliche, in mo-
do da drenare dal settore privato sempre più risorse a vantaggio delle 
casse del National Insurance. (riproduzione riservata)

Carmine Sarno

E Londra torna al pubblico
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COME CAMBIA LA PENSIONE PUBBLICA IN BASE AL PIL

Progressivo adeguamento coefficienti di trasformazione - Le stime sono in termini reali, a parità di potere di acquisto 
Allungamento speranza di vita: ISTAT storico (6 mesi ogni 3 anni)

Scenari di Pil:
0,5%: media 2000 - 2010

1,5%: media stime 2012 Ocse/Eurostat per l’Italia
2,5%: previsioni crescita Pil tedesco 2011

Età inizio lavoro: 25 anni - Data di nascita e di inizio attività lavorativa: 1° giugno.
Data effettiva di pensionamento, inclusiva della finestra pensionistica.

Reddito reale prima della pensione: 36.000€

Fonte: Progetica
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Antonio 
Mastrapasqua
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posta dovuta dalle persone di cui 
egli risulti fiscalmente a carico, 
quindi i genitori, nella misura del 
19% dell’importo stesso. Ma per 
chi già lavora quanto costa e di 
quanto consente di anticipare la 
pensione il riscatto? Progetica ha 
elaborato un modello che consen-
te di valutare costi e opportunità 
dell’operazione riscatto in ba-
se all’età del lavoratore e ai suoi 
obiettivi. Si può infatti decidere 
di versare i contributi degli anni 
di università per dare un addio 
anticipato al lavoro, ma anche 
per ottenere un assegno mag-
giore nel caso degli over 40 che 
riescono ad aumentare la quota 
di sistema misto (più generoso 
del contributivo). 
Nel caso l’obiettivo fosse anticipa-
re il momento del pensionamento, 
poiché il riscatto degli anni di lau-
rea ha l’effetto di incrementare 
l’anzianità contributiva, in sostan-
za viene anticipato il momento di 
inizio dell’attività lavorativa di un 
numero pari agli anni riscattati. 
Sottolinea Carbone: «Nell’analisi 
abbiamo tenuto in considerazione 
gli scenari demografici sull’al-
lungamento della speranza di 
vita, al cui incremento trienna-
le la Riforma Sacconi del 2009 e 
i decreti attuativi del 2010 hanno 
legato i requisiti di età».

In particolare le elaborazioni si-
mulano gli effetti di un riscatto di 
laurea di 5 anni su differenti profi-
li, in funzione del genere, dell’età, 
dell’età di inizio contribuzione, 
della categoria professionale e 
dello scenario demografico. «I 
casi elaborati mostrano come 
generalmente vi sia la possibili-
tà di anticipare il momento del 
pensionamento. Per le donne gli 
effetti sono mediamente inferiori 
perché il requisito dei 60 anni di 
età, sebbene gradualmente ade-
guato con le revisioni triennali, 
viene più facilmente raggiunto, a 
prescindere dal numero di anni di 
contribuzione». Quanto all’entità 
dell’assegno, la stima del possi-
bile incremento pensionistico va 
divisa in due componenti:
-nel caso vi sia anticipo della pen-
sione, una è data dalla pensione 
mensile con riscatto moltiplicata 
per il numero di mesi di anticipo
- la seconda sarà pari alla diffe-
renza tra la pensione con riscatto 
e senza riscatto, moltiplicata per 
gli anni intercorrenti tra la data 
di pensionamento senza riscatto e 
l’attesa media statistica di vita.
«Anche in questo caso, sebbene 
con differenze in funzione del sin-
golo profilo, per i profili simulati 
c’è sempre un incremento della 
ricchezza disponibile a vita me-
dia. In certi casi, pur essendo 
l’importo dell’assegno pensionisti-
co lievemente inferiore in caso di 
riscatto, il fenomeno viene ampia-
mente compensato dal più lungo 
periodo di percezione della pensio-
ne», dice Carbone.

Naturalmente il beneficio atte-
so va confrontato con il costo del 
riscatto, in modo da avere un qua-
dro complessivo dell’operazione in 
termini economici, considerando 
anche la deducibilità fiscale in 10 
anni del costo. Nella tabella pub-
blicata Progetica mette proprio a 

confronto il beneficio con il costo, 
al netto degli effetti fiscali, cal-
colando un indice di redditività 
dell’operazione riscatto. 
«L’indice di redditività, pari al 
rapporto tra beneficio e costi, è 
sempre, come si può notare, posi-

tivo. Lo è in particolar modo per 
quei quarantenni che grazie al 
riscatto riescono a passare dal si-
stema contributivo al misto», dice 
Carbone. Ad esempio, nel caso di 
un dipendente trentenne che ha 
cominciato a lavorare a 25 anni e 

che riscatta 5 anni, le stime indi-
cano una possibile anticipazione 
della data di pensionamento com-
presa tra 2,7 e 5 anni, in funzione 
dello scenario demografico. 
Quanto al cumulo degli assegni, il 
beneficio a vita media statistica è 

circa 55.717 euro. Contro 
un costo del riscatto di 
41.500. Rateizzando in 10 
anni tale costo, e tenendo 
conto del beneficio fisca-
le per ogni singolo anno si 
arriva a un conto di 23.821 
euro. «Il rapporto tra il be-
neficio e il costo risulta 
pertanto di circa 2,3. Per 
ogni euro investito nel ri-
scatto se ne ricaverebbero poco più 
di due», conclude Carbone. (ripro-
duzione riservata)
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Italian Certificate Awards 2010
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