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QUANTO CAPITTALE SI OTTIENE SE SI RINUNCIA ALLA RENDITA
Valori in euro
] LINEA GARANTITA LINEA BILANCIATA
Eta pensione 100% capitale  Rendita annua Durata Probabilita 100% capitale Rendita annua Durata Probabilita
o5 scenario medio con linea con linea del capitale di sopravvivere con linea con linea del capitale di sopravvivere
e § garantita garantita 2% (anni) al capitale bilanciata bilanciata (anni) al capitale
g :: 30 67 96.393 5.152 23 49,9% 163.536 8.741 23 49,9%
e 40 66 63.758 3.308 24 49,7% 92.279 4.788 24 49,7%
]
£ 50 68 41.963 2.388 21 54,7% 54.379 3.094 21 54,7%
] LINEA GARANTITA LINEA BILANCIATA
Eta pensione 100% capitale  Rendita annua Durata Probabilita 100% capitale Rendita annua Durata Probabilita
.°_ 5 scenario medio con linea con linea del capitale di sopravvivere con linea con linea del capitale di sopravvivere
2 § garantita garantita 2% (anni) al capitale bilanciata bilanciata (anni) al capitale
w
5 : 30 67 195.941 10.473 23 49,9% 330.227 17.650 23 49,9%
g S 40 66 129.665 6.728 24 49,7% 186.707 9.688 24 49,7%
> w 50 68 85.162 4.846 21 54,7% 109.993 6.259 21 54,7%

- Coefficienti di conversione in rendita IPS55 TT2%

- Reddito lordo: 27.000 € annui

- Valori a parita di potere di acquisto (reali) )
Ipotesi decumulo: Fonte: Progefica
- Decumulo del capitale con rendim. medio gestioni separate
- Speranza di vita: IPS55 proiettive, media M-F

Ipotesi previdenza pubblica:

- Scenario Istat previsionale medio

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

- Eta di inizio contribuzione: 25 anni

- Continuita lavorativa dai 25 anni fino al momento del pensionamento

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

Ipotesi previdenza complementare:

- Crescita reale annua versamento: 0%

- Stime al livello di probabilita 50% su serie Proxyntetica®
- Bilanciato: 30% JPM EMU, 70% MSCI World

- Fiscalita in fase di accumulo ed erogazione

- Costi medi ISC (Fondi aperti) in funzione della durata
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di Roberta Castellarin
e Paola Valentini

a Gran Bretagna ha

appena varato la piu

grande riforma della

previdenza comple-

mentare degli ultimi
cento anni. Nella finanziaria
2014 presentata a fine marzo
dal cancelliere dello Scacchiere
George Osborne le novita pit in-
teressanti riguardano proprio
le pensioni, il cui sistema & sta-
to reso piu flessibile. «Si tratta
della riforma pit profonda del-
la tassazione pensionistica dal
1921», ha proclamato Osborne
alla Camera dei Comuni. Ai
pensionandi saranno date mag-
giori responsabilita. Non sara
pit obbligatorio fare versamen-
ti annuali che garantiscono una
rendita, sia pur minima, al mo-
mento della pensione, mentre
sara piu facile ritirare i sol-
di messi nei fondi pensione. E
la tassazione sui prelievi sara
drasticamente ridotta. In poche
parole, il singolo contribuen-
te potra decidere di dirottare
parte dei suoi risparmi dai pia-
ni pensionistici ai consumi. Ai
13 milioni di cittadini inglesi
finora costretti a sottoscrivere
prodotti finanziari che produco-
no una rendita, sara offerto un
servizio gratuito di consulenza
sulle possibilita a disposizione
per investire nel modo pit adat-
to ai propri obiettivi il capitale
messo da parte durante la vi-
ta lavorativa. «Il messaggio che
arriva da questa legge sul bilan-
cio dello Stato & questo: tu hai
guadagnato questa somma, tu
'hai messa da parte. Ora que-
sto governo & dalla tua parte»,
ha detto Osborne presentando
la legge sul budget.

I[N La Gran Bretagna ha appena varato la piu incisiva riforma
previdenziale degli ultimi cento anni, abolendo I'obbligo della rendita. In
Italia il sistema resta rigido. Ecco benefici e rischi della soluzione inglese

Pensioni Uk in liberta

Le rendite hanno garantito fino-
ra un reddito annuale per tutta
la vita del pensionato, ma mol-
to spesso erano somme troppo
basse e non davano loro la flessi-
bilita di poter investire il denaro.
«Mi hamolto colpito quello che ha
fatto il Regno Unito con la legge
sul budget, con la liberalizzazio-
ne del mercato delle rendite c'e
stata di fatto una rivoluzione
del sistema previdenziale pri-
vato», ha sottolineato Giordano
Lombardo, deputy ceo di Pioneer
Investments e neopresidente di
Assogestioni. In precedenza in-
fatti I'85% di chi gestiva la fase
di decumulo, ovvero la trasforma-
zione in rendita dell’accumulato
dal lavoratore durante l'attivi-
ta, era praticamente obbligato a

comprare un vitalizio, adesso c’&
stata una liberalizzazione», dice
ancora Lombardo, sottolineando
'importanza dell'intervento dei
policy makers nell'incentivare
le soluzioni di risparmio lega-
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te all'invecchiamento. A partire
dall'Ttalia, dove la ancora bas-
sa diffusione dei fondi pensione
puo essere anche legata all'ob-
bligo, per chi ha aderito dopo il
29 aprile 1993 (data del decreto
sulla previdenza complementare
italiana), di riscuotere fino al 50%
del capitale in unica soluzione al
momento del pensionamento e
laltra meta in rendita (si pud
prendere tutto sotto forma di ca-
pitale se, convertendo a scadenza
il 70% del montante, cio genera
una rendita che & inferiore al 50%
dell’assegno sociale, quest'ultimo
pari a 447 euro al mese). Una
scelta, quella di rendere obbliga-
toria la rendita, operata in base
alla visione paternalistica del
legislatore che evidentemente
considera l'individuo non in gra-
do di gestire il capitale messo da
parte durante la vita lavorativa e
quindi ha optato per un’erogazio-
ne a rate. Ma quel poco alla volta
puo rappresentare una soluzione
troppo rigida in un momento in
cui anche le famiglie devono fa-
re i conti con una riduzione del
reddito disponibile. Senza consi-
derare poi che chi aderisce alla
previdenza complementare ver-
sa tutto il Tfr al fondo pensione e
quindi il pensionato di domani si
trovera a non poter contare piu
su questa importante provvista
una tantum di risparmio alla fine
della sua vita lavorativa.

Proprio per capire quanto
il lavoratore potrebbe ottene-
re dal fondo se anche in Italia
si potesse ricevere tutto il ca-
pitale accumulato al momento
del pensionamento, MF-Milano
Finanza ha chiesto alla socie-
ta di consulenza indipendente
Progetica una simulazione ad
hoc. «<Abbiamo simulato per tre
profili, 30-40-50enne, il capita-
le netto che si potrebbe ottenere
incassando il 100% del montan-
te maturato al momento della
pensione», dice Andrea Carbone
di Progetica. Che ha analizzato
il caso di chi versa 2.500 euro
annui (linea garantita e bilan-
ciata) e chi ne versa 5 mila (linea
garantita e bilanciata). «Ricordo
che gia oggi si pud prendere il
50% in forma di capitale e il
50% come rendita e che si pud
prendere il 100% del capitale se
il montante & entro certe soglie,
mediamente tra 70 e 90 mila eu-
ro», avverte Carbone (cioe, come
detto, se il 70% del montante
convertito in rendita & inferio-
re al 50% dell’assegno sociale).
Accanto al capitale poi la simu-
lazione di Progetica riporta il
valore dell’assegno qualora si
opti per il 100% della rendi-
ta. «Per confrontare il capitale
con la rendita infine, abbiamo
ipotizzato che il capitale venga
usato in decumulo, cioé sottra-
endo ogni anno un importo pari
alla rendita vitalizia, lasciando
il capitale residuo investito in
una gestione separata. Lesito &
la stima del tempo nel quale il
capitale andrebbe ad esaurirsi»,
spiega Carbone.

Poiché le rendite sono struttu-
ralmente calcolate in funzione
dell’aspettativa di vita media,

Il senso dell'iniziativa inglese & consentire a ciascun
lavoratore di poter decidere dei suoi risparmi, anche
dirottandoli in parte dai piani pensionistici ai consumi

« capitali tenderebbero a esau-
rirsi tutti intorno a vita media,
quando ci sono ancora circa il
50% di probabilita di superare
quell’eta», aggiunge Carbone.

In sintesi, I'analisi di Progetica
evidenzia le principali caratte-

ristiche di rendite e capitali da
un punto di vista previdenziale.
Quindi i capitali offrono la fles-
sibilita nell'uso: sono disponibili
da subito e possono essere prele-
vati liberamente, ma espongono
al rischio buono di sopravvivere

al proprio reddito perché posso-
no finire quando invece se ne ha
ancora bisogno. Mentre le rendite
vitalizie coprono, contrattualmen-
te, dal rischio buono di vivere a
lungo, ma naturalmente non han-
no la flessibilita di un capitale.

Infine in termini di finalita suc-
cessorie, il capitale puo essere
lasciato agli eredi, ma anche
molte rendite offrono ormai la
possibilita di optare per rendite
reversibili. «Per tutti, come sem-
pre, i mercati, soprattutto nel
lungo periodo, possono rappre-
sentare una fonte di aiuto per
avere una rendita integrativa
(o capitale, a scelta) maggiore
rispetto alle linee garantite»,
conclude Carbone. (riproduzio-
ne riservata)







