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Sui futuri assegni peseranno due recenti fattori: i nuovi coefficienti
di calcolo e la caduta del pil italiano dovuta alla pandemia. Pertanto si fa ancora
piu urgente la necessita di integrare il reddito dopo l'uscita dal mondo del lavoro

Pensioni 1n cura ricostituente

di Paola Valentini

doppio effetto pe-

sa sulle pensioni

pubbliche. Da una

parte I'emergenza

sanitaria ha infer-

to un duro colpo al pil dell'Ttalia.
Le previsioni per il 2020 vanno
dal -8,3% dell'Istat al -9,2% del-
la Banca d’Italia fino al -11,3%
dell'Ocse e al -12,8% dell'Fmi. E
in un sistema in cui i contributi
versati dai lavoratori ogni anno
sono rivalutati in base alla cre-
scita economica del Paese, questo
significa che la recessione pro-
durra assegni piu bassi. D’altra
parte i coefficienti di trasforma-
zione della pensione in rendita
sono stati appena adeguati alla
maggior speranza di vita. Sono
stati abbassati perché le stime
demografiche indicano un ulte-
riore allungamento della attesa
di vita. LUepidemia potrebbe inci-
dere su questa crescita, ma per
ora la statistica non rileva questa
tendenza. Gli effetti combinati
di queste due variabili erodono
la pensione pubblica e rendono
ancora pill necessaria l'integra-
zione. Una dinamica che parte
da lontano, dalla riforma Dini
del 1996 che, nel varare il siste-
ma contributivo di calcolo della
pensione, aveva legato I'importo
dell’assegno al momento in cui si
va in pensione. Ad eta maggiori di
pensionamento corrispondono co-
efficienti piti elevati e quindi pit
favorevoli per il cittadino perché
lo Stato dovra versare la pensio-
ne, presumibilmente, per meno
anni. Ma se la vita (per fortu-
na) si allunga, 'assegno mensile
dovra comunque diminuire per
tutti, confermando un calo che
dura da diversi anni. Una si-
mulazione di Progetica mostra

LA CRESCITA ECONOMICA CONTA: GLI EFFETTI DEL PIL SULLE PENSIONI

Eta Red(dlito Eta alla Pil 0% Pil 0,5% Pil 1,5% Differenza mensile (x13)
netto pensione*
STIMA PENSIONE NETTA AL VARIARE DEL PIL - DIPENDENTI
30 €1.500 66¢e8 €1.076 72% €1.170 78% €1.384 92% €308 29%
40 €2.000 65¢e 11 €1.408 70% €1.491 75% €1.677 84% €268 19%
50 €2.500 68e3 €1.957 78% €2.036 81% €2.208 88% €251 13%
60 €3.000 67¢4 €2.358 79% €2.370 79% €2.395 80% €37 2%
STIMA PENSIONE NETTA AL VARIARE DEL PIL - AUTONOMI
30 €1.500 70e0 €1.017 73% €1.113 80% €1.339 97% €322 32%
40 €2.000 65¢e 11 €1.105 60% €1.177 64% €1.343 73% €238 21%
50 €2.500 68e3 €1.563 68% €1.621 70% €1.745 76% €181 12%
60 €3.000 67e4 €1.984 2% €1.993 72% €2.010 73% €25 1%
*|n anni e mesi Ipotesi: Continuita dell'attivita lavorativa fino all'eta della pensione
Data di nascita e di inizio contribuzione: 1° giugno Crescita speranza di vita: Istat previsionale mediano
Inizio attivita lavorativa, al netto di buchi contributivi, a 25 anni Crescita retribuzione annua futura: 0%
Pensioni > 2.8 volte 'assegno sociale (pensione anticipata contributiva) Valori reali, al netto della fiscalita
Fonte: elaborazioni Progetica, societa indipendente di consulenza in educazione e pianificazione finanziaria
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L'IMPATTO DELLA SPERANZA DI VITA SULLE PENSIONI
Reddito netto Somma contributi 1996 2010 2021 Ipotetica differenza mensile (x13)

IPOTETICA STIMA PENSIONE - 65enni dipendenti

€1.500 €257.400 €1.215 €1.113 €1.030 €185 -15%
€2.000 € 343.200 €1.620 €1.484 €1.373 -€ 247 -15%
€2.500 €429.000 €2.025 €1.855 €1.717 -€ 308 -15%
€3.000 €514.800 €2.430 €2.226 €2.060 -€370 -15%
€1.500 €144.000 €680 €623 €576 -€104 -15%
€2.000 €192.000 €906 €830 €768 -€138 -15%
€2.500 €240.000 €1.133 €1.038 €960 €173 -15%
€3.000 €288.000 €1.359 €1.245 €1.152 -€207 -15%

Ipotesi: Somma dei contributi senza rivalutazione del pil (33% dipendenti, 20% autonomi)
Fonte: elaborazioni Progetica, societa indipendente di consulenza in educazione e pianificazione finanziaria
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l’entita del taglio dalla riforma
Dini. «Abbiamo condotto un eser-
cizio ipotetico che mostra, a parita
di possibile somma dei contribu-
ti, per diverse fasce di reddito,
I'impatto dell’adeguamento dei
coefficienti di trasformazione tra
il 1996, il 2010 e il 2021. In 25
anni il coefficiente di trasforma-

zione di un 65enne si é ridotto del
15%: una modifica dettata dalla
necessita di mantenere il sistema
pensionistico italiano in equili-
brio all’aumentare della speranza
di vita», spiega Andrea Carbone,
partner di Progetica.

Lesercizio ¢ ipotetico perché na-
turalmente i primi pensionati con

il sistema contributivo ci sono
stati dal 2006. «Il momento eco-
nomico non & facile, ma & bene
ricordarsi che il valore delle pen-
sioni future dipende dal nostro
stipendio, dal quale si generano
1 contributi versati, dall’anda-
mento dell’economia italiana
che rivaluta i contributi e dalla

speranza di vita che definisce la
trasformazione della somma dei
contributi in rendita vitalizia»,
aggiunge Carbone. Senza dimen-
ticare che la speranza di vita, a
sua volta, determina anche l'eta
di pensionamento che ormai, con
i vari adeguamenti ¢ arrivata a
67 anni. Progetica ha anche ana-
lizzato 'impatto dell'andamento
economico del Paese. La rivaluta-
zione annua dei contributi versati
si basa sul tasso di capitalizza-
zione dato dalla variazione del
pil nominale dell'Ttalia nei cin-
que anni precedenti. Pertanto,
il pil di quest’anno influenzera,
in particolar modo, la rivaluta-
zione contributiva di coloro che
andranno in pensione dal 1°
gennaio 2022. Ovviamente la di-
namica del pil riguarda soltanto
la quota di pensione calcolata con
il contributivo, mentre resta fuori
la quota retributiva che ¢ legata
agli ultimi stipendi. Le stime di
Progetica incorporano leffetto del
pil 2020 sulle medie quinquenna-
li dei prossimi anni.

«Si vede bene come per i pil gio-
vani il valore medio del pil sia
molto rilevante per il valore del-
la pensione futura: per i 30enni,
c’e una variabilita circa del 30%
tra un pil medio stagnante allo



AndreaCarbone
Casella di testo


27 Giugno 2020

MILANO FINANZA

37

0% e uno che cresce dell'1,5%.
Allaumentare dell'eta, diminui-
sce il tempo mancante e la quota
contributiva, fino ad arrivare ai
60enni per i quali I'impatto & mi-
nimo», spiega Carbone.
Progetica ha fissato pari a zero
l'ipotesi peggiore della dinamica
del pil perché, per effetto di una
misura introdotta dal governo
Renzi nel 2015, un valore negati-
vo non produrra una variazione al
ribasso: nella peggiore delle ipote-
sila rivalutazione sara nulla. Nel
2014 infatti, a causa della reces-
sione del 2009 (-5,5%), la media
quinquennale era risultata ne-
gativa e l'allora premier Matteo
Renzi, per evitare dei togliere sol-
di dal salvadanaio previdenziale,
decise che in caso di medie di pil
negative la variazione fosse co-
mungque portata a zero. In ogni
caso un pil piatto tagliera l'impor-
to della pensione aumentando di
conseguenza il gap previdenzia-
le, cioe la differenza tra pensione
pubblica e ultimo reddito, un vuo-
to che puo essere colmato tramite
i fondi pensione che permettono
di costruire una pensione di scor-
ta che si aggiunge alla pensione
pubblica. Inoltre I'invecchiamen-
to della popolazione mette sotto
pressione 1 sistemi pubblici di
welfare.

Come sottolinea il colosso
Usa delle gestioni a basso costo
Vanguard, che ha pubblicato il
Manifesto sul piano d’azione eu-
ropeo per la previdenza, scritto da
Sean Hagerty, head of Vanguard
Europe: «Secondo 'Ageing Report
2018 della Commissione Europea,
la popolazione totale passera dai
511 milioni di abitanti del 2016
ai 520 milioni del 2070. Tale dato
nasconde perd un aumento molto
pit rapido e significativo del nu-
mero di persone di eta superiore
ai 69 anni, mentre parallelamen-
te diminuisce la popolazione in
eta lavorativa. Diventano quindi
sempre pitl cruciali tempistiche
e modalita con cui i cittadini eu-
ropei provvederanno alla propria
vecchiaia al fine di mantene-
re un tenore di vita dignitoso»,
spiega Hagerty. Ma molti citta-
dini dell'Ue si trovano in una
situazione finanziaria sempre
pil precaria e in molti casi non
sanno come risparmiare per la
vecchiaia. «Il problema & dovu-
to a una lacuna nella conoscenza
dei mercati e dei prodotti finan-
ziari, a una mancanza di fiducia
nei confronti del sistema o anche
a barriere all'ingresso dovute a
costi elevati. Ma non deve neces-
sariamente essere cosi. Il calo del
numero dei contribuenti rappre-
senta una sfida sostanziale, ma
comunque superabile», prosegue
Hagerty.

Per Vanguard sono tre le
azioni fondamentali che i po-
licy maker possono attuare:
«Incoraggiare le persone a fare
uno sforzo maggiore di quanto
fatto finora per risparmiare per
la propria pensione. Il secondo
passo consiste nell’affrontare la
necessita di semplificare e armo-
nizzare le norme pensionistiche
in tutta 'Unione. Il terzo & rivolto

a offrire a tutti i cittadini l'ac-
cesso a un regime pensionistico
equo, assieme a una consulenza
e prodotti d'investimento adegua-
ti e a condizioni ragionevoli». Su
quest’ultimo punto il riferimen-
to di Hagerty e al tema dei costi,
un aspetto cruciale nella previ-
denza integrativa perché, in un
orizzonte temporale di lungo pe-
riodo quale & quello proprio dei
fondi pensione, anche piccole dif-
ferenze di commissioni possono
fare la differenza nella presta-
zione finale. E, in una fase di
rendimenti ai minimi, anche 1 ri-
sparmiatori iniziano a prendere
coscienza del fatto che contenere
le commissioni & un buon pun-
to di partenza per non mettere
a repentaglio 1 propri risparmi.
Un canale che permette di tro-
vare soluzioni a basso costo &
T'online, anche con il supporto di
un consulente da remoto. Non a
caso si stanno moltiplicando le
offerte digitali da parte delle re-
ti. Ad esempio Fineco di recente

avviato le sottoscrizioni online
di Core Pension, fondo pensione
gestito Amundi. Nuova e anche
l'iniziativa di Moneyfarm, so-
cieta di gestione del risparmio
con approccio digitale, che ha
lanciato la sua prima soluzione
di previdenza complementare:
Piano Pensione Moneyfarm, un
piano individuale pensionistico
(Pip) con un indicatore sintetico
di costo (Isc) fra i piu bassi del
mercato, sottoscrivibile online e
basato su sei linee in Etf. LIsc a
10 anni & pari all'1,42% annuo:
un valore in linea con la media
dei costi dei fondi pensione aper-
ti (generalmente meno costosi
dei pip in quanto non prevedo-
no alcun servizio di consulenza).
Tutte novita che puntano ad au-
mentare il tasso di adesione ai
fondi pensione che in Italia re-
sta ancora sotto al 40%. «Credo
che la maggior parte degli ita-
liani abbia scelto di rimandare
una decisione cosi importante
per mancanza di informazioni

minime. All'informazione deve
unirsi una maggiore educazione
finanziaria che aiuti i risparmia-
tori a capire il valore e I'impatto
della variabile tempo, perché ri-
mandare a domani una decisione
sulla previdenza complementa-
re puo avere effetti molto pesanti
sul risultato finale e sulla reale
capacita del singolo di coprire il
gap tra ultimo stipendio ed as-
segno pensionistico», sottolinea
Dario Moltrasio, ceo di Zurich
Investments Life.

Anche le agevolazioni fisca-
li sarebbero d’aiuto. «Tanto & gia
stato fatto con la deducibilita
dei contributi e con la riduzione
dell'imposta sui capital gain, ma
¢ mancato il coraggio nel differen-
ziare 1 benefici di natura fiscale
per fasce d’eta, garantendo ai
piu giovani incentivi maggiori.
Credo che un investimento in
questa direzione darebbe ritorni
molto elevati senza pregiudica-
re il saldo delle entrate fiscali

- e

se bilanciato da un’analoga ri-
duzione dei benefici per le fasce
di eta piu elevate e rappresente-
rebbe una esempio di solidarieta
tra generazioni; dopotutto il pro-
blema previdenziale delle nuove
generazioni nasce da scelte delle
quali hanno beneficiato i loro ge-
nitori», conclude Moltrasio. Certo
i risultati dei fondi pensione (ta-
bella riferita agli aperti) in questa
prima meta del 2020 hanno sof-
ferto per via della volatilita dei
mercati e molti lavoratori so-
no stati tentati di riscattare, ma
da Sergio Corbello, presidente di
Assoprevidenza, arriva il consi-
glio di tenere le posizioni: «Occorre
mantenere i nervi saldi, magari,
se il singolo ne ha la possibilita,
anche approfittando della situa-
zione per integrare il capitale nel
fondo con ulteriori contributi: si
investirebbe in un momento favo-
revole, con le quotazioni dei titoli
basse, beneficiando oltretutto del-
le agevolazioni fiscali previste».
(riproduzione riservata)
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