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II sentiero di bassa crescita economica su cui da alcuni anni s'¢ incamminata
I'Ttalia rischia di decurtare la rendita pubblica fino al 25%. Per questo, nonostante
I'allungamento della vita lavorativa, oggi & decisivo accumulare una rendita di scorta

Pil mangiapensione

di Roberta Castellarin
e Paola Valentini

Italia da anni € un tre-

no che rallenta. Ora si

¢ addirittura fermato.

E se non riparte, pre-

sto chi oggi ha meno di
50 anni dovra fare i conti con po-
vere pensioni perché su quel treno
viaggiano anche i suoi contributi
previdenziali. Le future pensioni,
quelle che saranno determinate
totalmente dal regime contributi-
vo, sono agganciate all'andamento
dell’economia. I contributi infat-
ti vengono rivalutati in base alla
media quinquennale del Pil. E
d’altra parte I'allungamento del-
la vita lavorativa previsto dalla
riforma Fornero, che fa accumu-
lare piu contributi, perd di fatto
& compensato dalla revisione dei
coefficienti di trasformazione in
rendita che abbassano l'assegno.
Di qui I'importanza della crescita
economica per 'entita dell'importo
della pensione pubblica. Una sta-
gnazione prolungata dell’economia
italiana taglierebbe I'assegno futu-
ro dei lavoratori fino al 25%. Tanto
piti che questi ultimi devono gia fa-
re i conti con l'eredita del biennio
2008-2009, due anni di profonda
recessione che ancora pesano sulle
medie quinquennali del pil utiliz-
zate per rivalutare i contributi.
Come ricorda il presidente della
Covip Antonio Finocchiaro: «Le sti-
me di crescita del Pil peril 2011 e
per il 2012 appaiono insufficienti
a compensare la caduta dell’atti-
vita registrata negli ultimi anni».
Gia nel 2010 la Covip provava a
stimare I'impatto sugli assegni
della caduta del pil italiano regi-
strata nel 2008 e nel 2009 (meno
6,3% complessivo): «Rispetto a una
crescita dell'1% reale all’anno e in
assenza, negli anni a venire, di un
recupero della caduta accusata, la
perdita per tutti i lavoratori per i
quali si applica il metodo contri-
butivo & nell'ordine dell’8,5% dei
contributi finora versati». La si-
tuazione migliora invece per chi
beneficia ancora in parte del me-
todo retributivo, che perd di fatto
si & interrotto nel 2011. Infatti dal
gennaio di quest’anno la riforma
Fornero ha esteso a tutti i lavora-
tori il metodo contributivo, anche
se in forma pro quota per chi al
31 dicembre 1995 aveva matura-
to pit di 18 anni di contributi. La
rivalutazione in base al Pil pesa di
pitt per chi ricade nel metodo mi-
sto (coloro che al 31 dicembre 1995
erano gia occupati ma non aveva
maturato piu di 18 anni di con-
tributi): per questi lavoratori dal
1996 & in vigore il metodo contri-
butivo. Mentre gli assunti dopo il
1° gennaio 1996 sono esposti to-
talmente alle oscillazioni del Pil
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perché per loro vale fin dal primo
giorno di lavoro il metodo contribu-
tivo. In base al quale la pensione
si calcola moltiplicando il mon-
tante dei contributi versati per
un coefficiente di trasformazione
rapportato all'eta dell’assicurato
al momento del pensionamento. I1
montante & costituito dalla quan-
tita di contributi che il dipendente
ha versato assieme al datore di
lavoro. Limporto contributivo vie-
ne poi rivalutato al 31 dicembre
di ogni anno in base a un tasso
di capitalizzazione virtuale che &
pari alla media del pil nominale
degli ultimi cinque anni: & quindi
evidente che un pil in recessio-
ne riduce la media quinquennale
perché il valore negativo si riper-
cuote per i cinque anni successivi
alla crisi, tenendo comunque molto

basse le percentuali di rivalutazio-
ne. «La serie storica (vedere grafico
in pagina, ndr) mostra il coefficien-
te di rivalutazione dei contributi,
in termini reali, pari alla media
quinquennale del Pil. Le crisi del
biennio 2008-2009, rispettiva-
mente meno 1,2% e meno 5,5%,
unite alla scarsa crescita degli
anni 2010-2011, rispettivamen-
te 1,8% e 0,4%, e alle previsioni
Eurostat 2012-2013 (meno 1,3% e
0,7%), portano le medie quinquen-
nali di questi e dei prossimi anni
in terreno negativo», sottolinea
Andrea Carbone della omonima
societa di consulenza indipenden-
te. I contributi previdenziali si
potrebbero quindi rivalutare me-
no dell'inflazione. «Da un punto di
vista macroeconomico, molti invi-
tano a riflettere sulle potenzialita,

in termini di Pil, di un Paese in
via di progressivo invecchiamen-
to come il nostro e come altri Paesi
occidentali. Sebbene 'analisi dei
grafici storici abbia un valore re-
lativo, la tendenza suggerita dai
dati 1976-2013 mostra un trend
decrescente: se la media degli ul-
timi 30 incrementi quinquennali
¢ stata dell'1,6%, quella degli ulti-
mi dieci ¢ infatti scesa allo 0,5%»,
aggiunge Carbone. Qui entra in
gioco anche un altro problema:
oggi le stime pubbliche sul tasso
di sostituzione, ovvero sulla per-
centuale dell'ultimo stipendio che
si avra come pensione, si basano
su un Pil medio dell’l,5% che ap-
pare ormai superato. Progetica ha
calcolato per MF-Milano Finanza
una stima di come potrebbe cam-
biare il tasso di sostituzione al

variare delle previsioni del Pil, a
parita di parametri demografici e
lavorativi. Nell’ambito del regime
contributivo gli effetti della reces-
sione sono differenti a seconda che
il lavoratore sia pitt 0 meno vicino
all’eta della pensione. «Simulando
un Pil futuro medio di 0, 1% e 2%
¢ possibile notare come il tasso di
sostituzione atteso presenti note-
voli variazioni, comprese tra 8 e
25 punti percentuali. Il tema della
crescita, assai dibattuto in queste
settimane, apparirebbe pertanto
cruciale non solo per le temati-
che di occupazione e di sviluppo,
ma anche per quelle dell'adegua-
tezza del tenore di vita dei futuri
pensionati», prosegue Carbone.
In particolare le oscillazioni, per
1 dipendenti che hanno di fronte
a sé lunghi periodi, possono sfio-
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rare 25 punti percentuali di tasso
di sostituzione. Come dire che una
settimana su quattro di copertura
del proprio tenore di vita mensi-
le puo dipendere dall’andamento
del pil. E 1l caso di un dipendente
di 30 anni: la percentuale dell’ulti-
mo stipendio che percepira scende
dal 76% al 51% se il pil anziché
crescere del 2% medio resta al pa-
lo, mentre per un cinquantenne la
decurtazione ¢ del 13% con il tas-
so di sostituzione che si abbassa
dall’81 al 68%. Uno scenario preoc-
cupante, quello della bassa crescita
economica prolungata, che perd
oggi non appare cosi irrealistico:
«Complici le considerazioni sul-
le potenzialita economiche di un
Paese in via di invecchiamento co-
me il nostro, il pil dei prossimi anni
difficilmente potra tornare ai livel-
li degli anni Settanta o Novanta»,
aggiunge Carbone. «Per tutti colo-
ro che investono i propri contributi
nell'Inps, sembrerebbe pertanto
opportuno valutare 'opportuni-
ta di diversificare il portafoglio
pensionistico attraverso forme
previdenziali alternative per mi-
nimizzare il rischio finanziario
legato al pil». Ecco perché la tanto
invocata crescita economica é fon-
damentale anche per mettere le
basi per il welfare futuro.

Linee guida della previdenza
europea sono la sostenibilita dei
sistemi pensionistici ma anche
T'adeguatezza dei trattamenti ero-
gati. Delle due I'una: o si riesce a
far crescere il pil o si mettono in
pista fattori correttivi sulla man-
cata rivalutazione del montante
contributivo. A ciascuno la pro-
pria colpa: il macigno del debito
pubblico, la flessibilita forzata, il
lavoro che non colma la necessita
di risparmiare per la previdenza
integrativa. La mancata rivaluta-
zione delle pensioni sara I'ennesimo
boccone avvelenato che le vecchie
generazioni lasciano in eredita ai
giovani. Qui 'equita tra genera-
zioni, promessa dal governo, non
torna. Proprio il governo punta
sul rilancio dei fondi pensione che
possono rappresentare anche un
volano per la crescita economica, ol-
tre che un mezzo per rimpinguare
T'assegno pubblico. E qui il lavora-
tore dipendente ha a disposizione
innanzitutto il Tfr che puo versare
ai fondi pensione, anche senza con-
tributi aggiuntivi, anziché lasciarlo
in azienda dove si rivaluta in ba-
se al tasso di inflazione. Progetica
mostra 'impatto del conferimento
del Tfr ai fondi pensione sul tasso
di sostituzione, ovvero la percen-
tuale della prima pensione rispetto
all'ultimo stipendio. «Le stime sem-
brano suggerire che il conferimento
del Tfr possa essere un prezioso
alleato per migliorare la propria
integrazione pensionistica. Una
considerazione trasversale infine:
le stime sulla previdenza pubblica
e sull'uso del Tfr si basano sull'ipo-
tesi di continuita lavorativa dai
25 ai 66-68 anni. In caso di buchi
contributivi e periodi di inattivita
tutte le stime sarebbero destina-
te a scendere. Il tema dunque non
¢ solo pensionistico, ma di welfa-
re complessivo», conclude Carbone.
(riproduzione riservata)

COME CAMBIA LA PENSIONE AL VARIARE DEL PIL

Quota percentuale dell'ultimo stipendio che si percepira come pensione in base a tre scenari di Pil

Nelle simulazioni ¢
stato isolato il peso del
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: Quando Quanto (percentuale annua) : Differenza solo fattore Pill.a pari-
Annietd i Etapensione Pil 0% Pil 1% Pil 2% : (punti assoluty) ta di paramerri demo-
i : rafici e lavorativi.
30 67e11 51% 62% 76% i 25% i i lando un Pil futu-
Dipendenti 40 66 4 51% 60% 0% 19% i dfi @) 1 e 2% ¢
g possibile notare come il
50 68ed 68% 74% 81% 13% tasso di sostituzione
N atteso, ovvero la per-
30 67e11 36% 44% 54% 18% le dell’ultimo stipendi
Autonomi 40 :  66ed 35% 4% 48% 13% ol il ol LD GRS (DN
g g prima pensione, presenti delle
50 68e4d 51% 55% 59% 8% notevoli variazioni, comprese

Ipotesi demografiche:

- Scenario stat storico

Ipotesi lavorative:

- Crescita reale annua retribuzione 1,5%

Altre ipotesi:

- Date di nascita e inizio contribuzione: 1° giugno.

- Eta diinizio contribuzione: 25 anni.

- Continuita lavorativa dai 25 anni fino al momento del pensionamento.

- Reddito prima del pensionamento: 36.000 € annui.

- Tutti i valori sono espressi a parita di potere di acquisto (reali).

- Assegno pensionistico > 2.8 volte I'assegno sociale (requisito
pensione anticipata)

Fonte: Progetica
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tra gli 8 ed i 25 punti percen-
tuali. Emblematico é il caso
del trentenne lavoratore
dipendente per il quale il
tasso di sostituzione scende
proprio dal 76 al 51%.

COME SI MODIFICA LA PENSIONE AL VARIARE DEL PIL VERSANDO IL TFR NEL FONDO

Quota percentuale dell'ultimo stipendio che si percepira come pensione in base a tre scenari di Pil

LINEA GARANTITA 2% LINEA BILANCIATA
Quando Quanto (percentuale annua) Quanto (percentuale annua)
Anni eta : Eta pensione Pil 0% Pil 1% Pil 2% Pil 0% Pil 1% Pil 2%
30 67e11 61% 72% 86% 68% 79% 93%
Uomo 40 66e4 58% 67% 7% 61% 69% 80%
50 68ed 73% 79% 87% 75% 81% 88%
30 67e11 60% 1% 85% 65% 76% 90%
Donna 40 66e4d 57% 66% 76% 60% 68% 79%
50 68e4d 73% 79% 86% 74% 80% 87%

Ipotesi:

- Stime calcolate al livello di probabilita 50% su serie Proxyntetica®.

- Bilanciato: 40% Jpm Emu, 60% MSCI World.
- Fiscalita in fase di accumulo.

- Costi medi Isc (Fondi aperti) in funzione della durata.

- Coefficienti di conversione in rendita IPS55 TT0%

Profilo dei lavoratori: si veda tabella in alto Dipendenti-Autonomi

Fonte: Progetica

GRAFICA MF-MILANO FINANZA













