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Nella precedente dispensa, I
calcola peneione, pubblicata
all'interno del nomero di ottobre di
Patrimoni, abbiamo messo a funco
alcune modalita di caleolo del proprio
fabbisogno previdenziale. Lincividua
zione e la cerrelata misurazione del
fabbisugno pensionistico costituiscono
il primo passo verso il ragziungimento
di una vecchigia sarens e, in tal senso,
il passo successive consiste nel
valutare le possibili strategie da
adostare, ossia nell'allocare le proprie
rigorss fra le soluzioni diepombilh sul
mereatn, consicerandn non snlo i
propri vrienlamenti soggetlivi, ma
anche la cocrenza fra necessita ¢
funzionalita delle soluzioni prescelte.
Si 5 di eonsegnenza psemplificato
come la ricerca di una soluzicne
previdenziale debba tenere conto di
coeti, linea di investimento el varsa-
merti e garanzie demogra‘iche, ossiz
modalita di conversione del monlante
a termine in rendita. La sequenza
bisogno-soluzione devo essere
drrizzhizia da considerazioni valte 5
una migliore definizione del hisogno
pensicnigtico ¢ a una censeguente
ricerca della soluziona piu completa.
1l gap pensionistico va infatti conside-
rato suddividendo le necessita pensio-
nigtiche nelle loro compeonenti, distin
guendo clod quanta parte del bisogno
¢ riconducibile a1 spddisfare consumi
per loro nasura incomprimibili, lezati
a esigenze vitali, quali "abitazione.
I'zlimentazions, 1a salute, e quanta
parte invece @ connessa a consumi
maggiormente legati al superfluo, al
piacera e alla novita. Qui potremmo
semplificare, insarando le spese per il
tempo libera, ghi hobly, @ vizggi. In
realta. come abbiamo sostenuto nella
puntata preeedente, ¢ bene considere-
re con enra la soggettivité, Jaddove il
viaggiare per a.cuni puo essere
considerato un'atzivita del tutto
superflua e per altr, invece, un

bisozno essenziale

[l lattore a questc punte potrcbbe,
come prima sucdivisione strategica
della propriz pensicne, asaminara i
consumi indicati nella tabella 2 della
dispense di ottcbre ¢ ripartirli tra
essenziall e inessenziali, disegnando
cosi la propria necessitz di consumo
[n sostanza, € bere non confondere il
denaro che mai deve finire da quelle
pit flessibile. 11 primo tipo di consumo
sari connesso 1 soluzion: di tipo
vitalizio ¢ 1. secondo puo trovare
maggiore cocrenza nelluatilizzo di
sirnmenti cor pin propensicre al
rischic, in grado di usufruaire delle
opportunita offerte dai mercati e
legati a una superiare fleseibilita.
Quale cke sia il vostro criantamento,
per il rageiungimento dell’obieltiviy, @
necessario considerare semplic:
suggenimenti di pianificazione pensio
nistica & poterne valutare gli esiti
ab.esi. A {2l fne, abbiamo suddiviso
il bisogno pensionistico nelle sue
componenti fondamentali (essen-
zialita e secondarietd) e simulato
aleunt comportamenti allesi. Le
simulazioni, peraltro, potranno
agmilmerte supportare que: lettori che
dinanzi alla zeelta investimenti o
previdenze considerano le due
soluzicni alternative € non cample-
mentari. In fondo al testo, il lettora
trovera legenda e specifiche in marite
al tipo di simulazioni effettuate.
Tornando a consigli € supporti alle
der:sioni, cobbiamo distinguere
dunque le snlnzioni in Ane parti:

lz parte di gap pensionistico legato ai
consumi indispcnsabili dovradbe
essere cclmato attraverso soluzioni
che prevedono 'erogazicne ¢i nna
rendita vitalizia rivalutabile.
ancora meglio se in grado di mantene-
re costante nel tempo il potere di
acyuisto. A Lale finalith possono
essere ricondetti strumerti pretta-
mente pensionisticl, quali fonci

pension: pegoziali e aperti, e le forime
pension:etiche individuali attuats
meciante contratt: di assicurazicne
sulla vita

Comuni a tali forme sonoe le incentiva-
zioni fiscali e una rigidita d'utilizzo
lozata allottenimentc della prestazio-
ne € al raggiungimento cdei requisiti
pensionistic previsli per legge, Ly
struttura di questo tipo di solazioni ¢
carztterizzata dalle fasi del versamen-
in, cell’acenmula & di erogazione della
prestazione. Quest’ultima riveste
perticolare importanze laddove
utilizza eoefiicienti di eonversion2 che
trasformann il monzante eantrihutivn
1n rendita Il valore di tali coefficienti
¢ funzione delle tavole demografiche ¢
delle ipctesi finanziarie stabilite dalle
tompEgnie o, come per i fondi pensio-
ne, dalle convenzioni assicurative. Le
basi demografiche corsidereno il
rischio cemcgrafico Jegato all'incre-
mento della longevita della papolazin-
ne, le ipotesi finanziarie comoprencono
1 tasel d'interesse anticaipati dalle
compagnie in relazione alle prestazio.
ni. I tassi d'interesse anticipati per
remurnerare la cessiore del denara nel
tempo 8 chiamanc tassi teeniel. Le
anticipazioni vengono poi recuperate
scontandole ugni anno dal rendime:to
conzeguito. Dall’interazione fra basi
demograficha e tagen tecnia finanzan
b possibile ottenere rendite che nel
corso del Lemnpo si sviluppano con
andament! differenti. In termini
generah, I'utilizzo di component:
demografiche pinl aggicrnate si
traduce in una rendita iniziale minore
‘calcolata su attese ¢i vita piu lunghe)
mentra tasgel teenicr pra elevet:
caratterizzano rendite pensionistiche
che nel corse del tempo decrescono pit
rapidamente di quelle senza anticipa-
zioni, parené dalla rivalutazions si
seanta il tasso d'interesse enticipato
all’mizio. Semplicemente, non tutte le
rendits vitalizie mantengono il (seguz)
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potere d'acguisto nel ternpe.

Nella scelta della soluzione pin idonea,
g1 devono valutare sia la struttura dei
costi sia il profile di rischio-rendimento
sia le garanzie offerle; vgni valutazione
per parti & infatti inzufficiente ¢ talora
fuorviante. Per esempio, se da una parte
& rioto che i fondi pensiore negoriali
prevedono costi ben inferior! a una
forma pensioristica mediante contratto
d: pesicurazione sulla vita, é anche vero
che questultima prevede delle garanzie
legate alla modalita di braslormazions
del capitale i rendita vitalizia. mentre i
primi, di norma, ncn hannc ancora
affrontato soggetti, mod: e costi relativi
all'erogazione della rendita pensionisti-
ca. Vi & poi 1l tema dell'individualizzazio-
na del profile rischio-rendimento, cha
pib eampensare squilibri nei eosti. E poi
da valutare la modalita con la quale le
diverse forme pensionistiche gestiscono i
versament: del sottoscritiore. Negli Stat:
Uriti, ur. protocollo definito “UTniform
Prudent Investor Act” (Upia) disciplina
F'investimento in forme pensionistiche,
vineolandolo all'uso di allocazioni
strategiche 2 metodologie quantitative;
I'Upia parte dal presupposto che ciascu-
no ¢ libero di decidere come investirs i
proori scldi, ma qualora si gestisea
denare alirni le norme si deavono ocaipa-
re di come cib venga fatto. Le simula-
zioni effettuate prevedono princi-
palmente due forme di soluzioni: una
prims che invests in un fondo assicurati-
vo a gestione separata, una seconda che
in fasc di costruzione del montante
presenta ung pluralita di linee finarzia-
rie. Lerngazione della rendiva €, in
entrambi i casi, prevista nella gesticne
separata assicurativa, dato che tuite le
forme pensionistiche adopesrano quasta
forma a1 partice dal momento d'inizio del
pagamento della pensione complementa-
re. Per dare aleunt spunta di attualita,
abbiamo ritenuto utile il cenfranto della
forma pensionistica con la svluzione Inps
(voce Pensione), che vuole esemplificare
il rendimento da un versamento nel

pilastro pubblico. Le simulazicni eviden-
zigno il rapporto tre versamento ¢
rendita media, ogsig guanto debba essere
versato per cttenere 1 earn di rendita in
euro attuall.

La scconda eomponente del gap
pensionistico, ossia quella ricondueibile
ai eonsumi inessenziali o volutluari,
proprio per la natura dell’esigenza pud
easere campletata attraverso strumenti
cha non necessariamente prevadono
finalita previdenziale; cosi, una qualun-
que soluzione assicurativa a e.evata
componente finanziaria (unit linked!
piuttoste che un investimento puro
ifomdo comune e sicav) o una stralegia
immobiliare pessono saddisfare tale
esigenza purché Bnalizzate alle scopo.
Qui considereremo strumenti che prave-
dona al termine dellz fase di costruzione
una prestazione sotto forma d: capitale.
E che ai fini della analisi gono state
convertite in rendita mediante un
ammorizmenlo di Lipo finanziario,
calcolato a vita media residua e & eta
limite. Ncl easo in oggetto, le simulazioni
sonp affettuate sulla saluzione fondn
comune, consicerando piu linee di
inveatimento con differenti profili di
riechio.

Qui le simulazioni considerseno pian: di
coslruzione del montante relativamente
a tre profili per gli nom:ni (rispettiva-
menta 35, 45 ¢ 55 ann d: €ta) e tre par
le donne (30, 40, 50 anni) e durate
residue al raggiungimento dell’eta
pensionistica convenzionale, ossia 65
anri per gli uomini e 60 per le denne.
Le tabelle comprendono sia stime nelle
quali =1 ipolizza che la valutazione cel
piana venga effertuaza fino a vita madia
irendita & vita medis) s1a piani nei qual:
i sviluppana le rendite (assicorative o
finanziarie) fino a 110 anni. Questo ¢ un
orizzonte di valutazione, laddove rem
mentiamo che comunque le rendite da
forme pensicnistiche s'impegnano per
contratlo z essere vitalizie, Le siime del
rapporto versamento ¢ rendita media
30n0 In euro attuali, comprensive di costi

medi rilevati sul mercato e caleolate con
una probabilita oggettiva dell'S84 per
cento.

La tubells 1 mosira il comportamento
attesc da chi intende ottenere 1 euro di
péeneiona adoperando diverse strategie di
primo 2 secondo eassetta. Questn pury,
per completzzza, € considerato come
valore medio tre inizic della pensione (la
prima annual:ita di rendita percepita) ed
et gl termine (ehe nei due easi conside-
rigmo pari all'etd media e all’eta d: 110
anni). La considerazione ¢ necessaria
perchd le pensioni, come potere d’acqui-
sto, non sempre sono da considerzre
costanci nel tempo. Venendo alla tabella,
ne emergerebbe, 3u un pianc medio, ¢he
per un 35enre maschio che intende
considerare la scelta pih efficiente
sarebbe consigliabile una forma pensio-
nistica bilanciata, lacdove ¢ questa che
minimizza l'esborso annuo richiests
(0,751 enro) per ogni euro annuo di
rendita mecia percepito. Arcer pii
concresamente, questo invitercbbe a
investire 7.510 eurd per ogni 10.00C suro
annui di pensione complementare ‘arge..
Owviamente, le stime sono tali e dunque
si basano gu modelli probakilietic:
oggettivi e valutazioni del tutts pruden-
ti. Natnralmenta, se considerassimn
anche i valoni di tendenza certrale,
emergerchbe ¢id che normalmente a £
attonde da profili di rischio maggiori,
ossia che, all'aumentare del tempo si
generano valori attesi meggicn (come
per esempic, per il mercato azicnaric
internazionale).

ALLA RICERCA DELLA SOLUZIONE
PREVIDENZIALE

La tabella I, che invita a confronti tra
soluzioni omogenee (non bisogna diunen-
ticare che 'apparente minor rendimento
delle forme finanziarie si accompagna a
ung flegsibilita assai maggicre) rappre-
senta una valubazione media, equilibra-
ta, della propria necessita di investimer-
to previcensziale. Tattavia, di fronts alle
numercse alternative che il mereato
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PER OTTENERE LA RENDITA D! 1 EURO OCCORRE INVESTIRE....

RENDITA A VITA MEDIA RENDITA A 110 ANNI

FIP GESTIONE SEFARATA TT 6% 1.169 1,395 2,214 1,096 1318 2,093
FIP JPMGLO TT1,6% 0,810 1,119 2,089 0,765 1,058 1,927
FIP50 50 T11,5% 0751 1,095 2,047 G710 1,035 1935
FIP MSCIWORLD TT1,5% 0,861 1,22 2229 0,813 1,167 2,106
FENSIONE 1.435 1,854 3,173 3,149 4 087 A 960
JPMGLO 0,880 1,335 2,362 1.713 2,695 5552
50_50 0,878 1,438 2,997 1,810 2,636 5494
_MSCIWORLD 1.276 2,001 5.991 2.378 3.730 7 441
FEMMINE ETA 30 ETA 40 ETA 50 ETA 30 ETA 40 ETA 50
FIP GESTIONE SEFARATA TT1 5% 1474 1,789 2,885 1,388 1,696 2,717
FIP JPMGLO TT1,5% 1,030 1,435 2,636 0,976 1,961 2,502
FIP 50_50 TT1,5% 0,955 1,404 2.546 €.905 1,931 2511
FIP MSCIWORLD TT1,5% 1,094 1,570 2,885 1,036 1,488 2,734
PENSIONE 2.014 2,601 4,451 2,54C 4672 7,824
JPMGLO 1,189 1,871 3,858 1,872 2,945 5,066
50,50 1,160 1,900 3,960 1,737 2,845 5928
MSCIWORLD 1,688 2,647 5,280 2,56/ 3025 3023

Vedee leganda nalle penuifima gag.

offre, & passibile assumere diversi
atteggiamenti, che possono avere come
esito comporzament: non sempre
efficac! g, purtroppn, spesso inconsape-
voli, Infatti, Jdi froote alle innuierevoli
proposte, si pud, a un cstremo, rimans
re prigionier: di un'insana paralisi
decisionale, che determina, =nnn dopo
anno, un aggravamento sensibile del
problema fino a renderlo irrisolvibile.
Qui coneigliame al lettore che intenda
rimandara ulterinrmente "avvin di un
piano previdenziale di consultare la
tabella 2.

Nella tabella 2 si trovera un’indicazio-
na di come, data una hnes di invesoi-
mento del suc fondo pensiore bilanciata
(60% indice d: mercato Jpm Globale
obbligazionaric globala - e 506 Msci
World - azionarin internazionale), il
rinvic di uno, tre o ¢inque anni potreb-
be impattare sulla pensione, Cia vucle

in qualche modo far riflettere sulla
responsabilité che cl @1 assume deeicen
do di non decidere. La minore pensione
deriva dal privarsi non solo di versa-
menti ma anche del supporto della
capitalizzazione composta nal tempo. Vi
e infine, sebbene non quantificahile, il
rischin che le condizioni e le regole di
conversione tra capitale e rendita
peggioring nel nuovi prodoiti che
nasceranno in futuro.

All'opposte, 1 comporiament: possuno
assumers un carattere di shopping
compuleivo, che porta a collezionare, in
un vero e proprio zoo di portafoglio, una
serie di strumenti fnanziarl e previ-
denziali che si indirizzanc verso una
so.uzione nel mighon dex casi ineffi-
ciente @ nei peggiori

incoerente. Con la spiacevole circoslan-
za che lo acopriremo solo vivendo,

Una altro comporzamento, apparente-

mente razionale, € mettersl alla ricerce
del miglior prodotio, selezionandolo per
le sue caratteristiche intrinseche, per i
bassi costi, per il rischio che presenta
(Basso? Medic? Alto?), dimenticando
che I'aspatto essenziala della valutazio-
ne non @ cin eha il prodatte &, ma cio
che il prodoito o la scluzione pud fare
per....

Un comportamanto assennatc dovrebbe
dunque escere orientato a individuare
la migliore allernativa ger |1 risparmia-
tore, laddove le carntterietiche di una
roale eoluzione sono essenzialmente
due. La prima, ampiamernte tratiaia
nellinserto del mese precedente, ossia
la necessita di interpretare le
soluzioni (la prestazione finale della
rendita’ in termini quantizativi e
probabilistici-oggettivi, effeliuanco la
valutazione in manicra :ntegrata della
fase di costruzicne del montante e della
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g 35 4 B0% -13,30% -21,40%
a1 34 -4,60% -13,40% -21,70%
G 33 -4, 70% -13,60% 22 00%
] e ~4,80% -13,80% -22,30%
34 31 -4 H0% -14,10% -22.70%
35 30 -4,90% -14,30% -20,10%
36 29 -8 00% -14 50% -23,50%
Y AR 28 -5,10% -14,80% -23,90%
38 7 -5,20% -15,10% -24,40%
39 26 -5,80% -15,40% -25,00%
40 25 -5.40% 15,80% -25 60%
41 24 -5,60% -15,20% -26,20%
42 23 -5.70% -15,70% -27,00%
43 22 -5,90% 17,10% .27 80%
4 21 -6,10% -17,70% -28,70%
45 20 -6,30% -18,30% -29,70%
46 Rl -6,50% -19,00% -30,80%
47 18 -6,80% -19,70% -32.10%
18 17 7,10% -20,60% -33,50%
49 16 -7,40% -21,60% | -8520%
50 15 -7,80% -22,708% 37,00%
51 14 -8,20% -24,10% -
52 12 -3,70% -25,50% :
53 12 -0,40% : SR
54 11 10,00% R
55 10 - - -

Eborazont Proguacs. Murxite stinaks 51 Fomoe Fensicnisfiche. Probabiah inanziana 844 Lo gtim) sono olfetiuats ol rotio di coet

fase di erogazione della rendila. La
seconda € guella di interpretare e
valutare le soluzioni assumendo il
punto di vizta del risparmiatore. Non
eciste una soluzione valida, oggettiva-
mente, per tutta

INCERTEZZA, SOGGETTIVITA E DECISIONE

Di fronte una serie di possibili risultati,
relativi alle diverse alternative d:
soluzione che il risparmiatore puo
gcegliore nel mercato, puo essere
complesse individuare gquella piu
coerente con i criteri ¢i 3oluzione del

risparmiatore. Inoltre, il caso della
scluzionc previdenziala @ particolar-
mente complicato dal fatto che le
varizbili cke influiswonoe sulla pressazio-
ne comportementale di un prodotte
£ono numarosa e interagenti. Infatti,
dato il sesso del risparmiators, dale
nn'ets albuzle, una di pensionamento e
un’ipotesi di eta di sopravvivenza (per
caempic, a vita media e a vita omegs,
ossig al'a massima statisticamente
raggiungibile), ogni alternativa di
soluzicne, per tener conto del contesto
d'incertazza ontro il quale deva essere

velutata, dovrebbe sssere analizzate su
diversi stati di natura, ossia eventi
futuri, che genersno diverse stime di
versamento annua ser otienerc una
rendita peri a 1 curo medio in valore
resle, cssia a potere di arquisto cestan-
te. Nuturalmente, gli stati che generano
queste stime riguardano la posgeibilita
che, per esempic, Ievoluzione dell'inve-
stimento possa seguire un percorsu
sfavorevole, rugivnevole o favorevole.
Ed 2 per questo che le modalita di
individuazione della soluzione, ‘n un
contesto dominata dall’incertezza cume
& quello degli investimenti & della
previdenza, & necescerio considerare
tutti gli etats significativi che generano
diverse alternative di analisi e i
soluzicne, all'interno delle qual: il
risparmiatore poasa oricntarsi ¢ eceglie-
re. Non & sufficiente, quindi, individua-
re diverse strategie d'investimento per
‘u custruzione del mantante penaionisti
co (conservative, prudenziali o dinami-
che caratterizzate da diverse probabili-
ta oggettive relative al gradv di realiz-
zakbilityr del risultaio), ma ¢ necessario
rappresentare i poesibili risultati d:
ciaseuna strateg:a in divarsi stati
pvolutivi. Tale finulild viene perseguita
elaborando tutti 1 possibili scenari
statistici per ciascuna strategia di
investimento individuate mediante nn
precedimanto che si ispire alla meto-
dologia Montecarlo. C:¢ per offrire al
risparmiatore le condizicni per una
scelta auzonoma e responsahile che pud
quindi valutare le conseguenze delle
decisioni in termini di versamenti da
effettuare per roggiungere la randita
pensicnistica desiderata

Ma quali potrebberv essere i criteri
per assumere la decisionc giusta?
Irnanzitutto & importante affermare il
principio che non esiste |a decisione
giusta, nel senso che la scelta dellalter-
nativa deve necessariamente coglicre la
soggettivita del risparmigtore. Tuttavia,
si potrebbe sestenare che all'internc del
set die soluzioni disponibili esista
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Gli strumenti da scegliere in
funzione del profilo dell’mvestitore

ORIENTAMENTO CRITERIO

DECISIONALE DECISIONALE
Awerso al rschio MAXIMIN
Pessimisia MINIMAX
Ottmsta MAXIMAX
Equiibato HUEWICZ
Razionale LAPLACE

comungue un*alternalive vggelliva-
mente valida, ossia quella che mira
mizza la medie del versamenti nei
diversi stati di natora considerati. Cib
¢ corretto, ma solo se viene utilizzato
un eriterio di decisione raz:onale. In
realta, la soggettivita del rieparmiato-
Te pud assumere diverse sfumature
orientamenti che influiscone notevol-
mente nella individuazione delle
soluzione che risulti coerente con ls
sun personalitia. Tn questo senso e
opportunc tenere in considerazions gl
aspetui soggetlivi che rendono la
valutazione trasparente ¢ adeguata
all'atteggiamento versa il rischio. Par
quesato motivo, & opportuno cogliere
quasta dimensicne: una reale consu
lerza ceve tenere cento delle inclina-
zioni sugzellive, anche a costo di
proporre soluzioni oggettivamente
sub ottimali, purché :I meparmiatore
ne sia pienamente consspevole.

ORIENTAMENTI DECISIONALI E CRITERI
DI DECISIONE

Dorientamento decisionale del rispar-
miabore scalurisce da un cocktzil di
elementi che ne fanno una persona
unica, Infatty, le decisicni sonc frutto
di zensszioni emotive (come percepi-
sce la propria situazione), di impres-
sioni cognitive (credenze, conoscenze
ed esperienze) o d: atteggmamenta
(grado ¢i predisposizione ad agire)

relat:vamente alla situazione pensio-
nistica. attuale e futurs, progpattata
dalla decisione. Gli orientamenti
pussono essere diversi ¢ pussuno
esgsere classificari a seconda della
percezione e del vissuto stesso del
risparmiatore, ¢he pud oseillare tra
diverse seasazioni: paura, freddezza
razionaliia, ricerca di opportunita.
Qui di sapguito presentiamo un elence
e invitiamo il lettare a riconoscersi
nell'orientamento che maggiormente
riapecchia la prepria, personale,
1inclinazione decigionale.

a) avverso al rischio: prevale 1a
paura, [l csparmiztore percepises la
sizuazione con notevole preoccupazio-
ne in quanto percepisce sopratiutto
gli sspetti minaecianti della realta
poiché & orientato ad attzncersi unc
aviluppo sfavorevole degli eventi €
degh scenari;

b) pessimista: prevale 12 paura di
sbagliare nel prendere una deci-
sione. La situazione attunle ¢ fatura
vigne percepita con un senso di
prececuparions ma in qua'che modae
st avvertono che vi sonc delle possibi-
lita di soluziane ¢ opportunita che
petrebberc essere colte, anche se £1 8
disorienzari nella lora ‘ndividuazione;
c) ottimista: prevale la ricerca
delle opportunita. Il risparmiatore
percepisce gli aspett: migliori della
realia e, relativamenie alla sitnazione
problematica, & convinto che le astuali
difficolta siano delle opportuniza di
ulteriore e migliore sviluppo:

d) equilibrato: prevale un misto di
paura € ricerca delle opportunita.
Latteggmamento € equidistante tra ln
totale gvversicrie 2l rischio @ un
soslanziale ottimisma. Tl risparmiato-
re ha una visione della situazione
attuale ¢ future nclla quale scorge gia
gl: elementi di rischio che di apportu-
niba,

e) razionale: prevale il calcolo.
Lesigenza del meparmiatore & quella
di givngere a conelusioni pin precise

possibile e potenti, riducendo al
minimo Pinfluenza dei fattori emctivi
medignte un approecio oggettivo
basalo su procedimenti d! valulazioae
d: dati e stime probabilistiche-oggetti-
ve. Lna volta identificato Porienta
mento decisionale che meglio descrive
il proprio prefilo, @ possibile indivi-
duare il criterio decisionale coerente,
che censentird di individuare la
soluzione migliore... ma per sé.
Infatii, a ciascun orientamernto
decisionele si sono associau criteri di
decisione tratt: dalla “teoria delle
decisioni in condizione d'incertez.
za”, yuale del resto pud ridursi una
decigione ralative alla scelta d:
un'alfternstiva di ecluzione pereioni-
stica. La corrispondenza trs orienta-
menti decisionali e criveri di decisione
¢ riporzata nella tabella 3.
Lindividuazione delPorientamen-
to decisionale ennsente di ealenlara
¢ individuare aliernativa pitv coeren-
tc su una matrice decisionale dove
sono rappresentati gli esiti delle
elaborszioni in seguito al'applieazio-
ne del criterio,

Per cgni orientamento decisionale e
per ciaszun sesso viene dunque
elaborata una matrice che incroeia le
alternative di soluzione (vedere
legenda in ultime peg) ¢ I'eta attuale
del risparmiatore, laddove il tempo di
formazione dal montante (e dongue di
versamento) 2 uzuale alla differenza
tra i €66 anni ¢ 'eta considerata.
All'interr.o di ciascura cells si potra
individinare "ammontare di versamen-
to che consente di puntare all'osteni-
mente di 1 cure di rendita in curo
sttugli. Al fine di considerare anche
lefferto della durata della rend s,
come gla accennato, sono calcolate cue
diverse tabelle, & szconda che la
rerdita stessa “punti” all'eta di vita
mealiz 0 1 un'eld considerats barmins-
le, che per convenzione abbiamo posto
2 110 anni [sebbene i eensimente Istat
corsideri anche i 118enni). (segue)
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" SOLUZIONI PENSIONISTICHE
IMASCHIO 30 ENNE RENDITA A VITA MEDIA

VALORE DEL VERSAMENTO DA EFFETTUARE FER 1 EURO DI RENDITA IN EURC ATTUALI
SOLUZION! FINANZIARIE

RENDITA A 110 ANN! @ MASCHIO 30 ENNE

RENDITA A VITA MEDIA  RENDITA A 110 ANNI

previcerzials complemanars in gesticnc
separata In “ase di coskuzione del montante
ed efogazione della rencita

FIP JPMGLO 1711,5% - Forma previiienzale
complementare con benchmark sottostante
obbligazionario mondiele, rappresentato dal-
l'indice di mercaic Jpm Clobale, in fase di
costuzione cel Iantanie e gesiions separata
in fasa di erngazicne della rendita

FIP 5050 T11,5% - Forma pravcenzala
complementare con berchmark sottostante
bilarciaic mendiae, raporeccentato da 50%
indice 4 nercato Jom Globale & 80% Meci
Yuerko, In fase di costruzdione dsl montante e
gestione sedasata in fasa di erojazione della
rendita

FIP MSCIWORLD TT1,5% - Forma previden-
ziae complementare con benchmark sotto-
sk le azionaro mondiale, rasoresentato dal-
Mndice di mersazo Msci World, in fase di
costruziona del montania & gestinne separaia

PENSIONE - rivallitazione del montante in
funzicne del Pil (1,5% nomirele) e convarsio-
ne Ir rendita con coefficienti Inos (Maschi =
5.520% & Femine 4,79656)

JPMGLO - investmente finanziario (Cicr) con
benchmark sottostants obbigazionaro mon-
diale, rappresertato dall'indice di mercato
Jpm Gobale, sia in fa3s di costruzione del
montanie sia in fase ci erogazions delia rerdi
th

50_50 - investmanta finanziark (Cicr) oon
benchmark sottostante bilanciatc mandiale,
rappraseniato ca 50% indice di mercatd Jpm
Globale e 50% Maci \Workd, siain fase ci
coslruzionz del montants sia in fase di eroga-
ziona dela renddita-

MSCIWORLD - nvestimentn finanziario (Oicr)
con benchmark sottostarta £zionario mondia-
le, rappresentate dall’indics di mercatd Msai
'Worid., sia in fase di coatruzicne del mantante
sla in fasa di erogaziore delia rerdiie.

AVV AL RISCHIO FIPJPMGLOTT15%  FIPJPMCLO TT1,5%  AVV.ALRISCHIO JPMGLO JPMGLO
0,896 0.850 SRR 1,049 2,210
PESSIMISTA FIP 50_50 TT1,5% FIP 50 50 TT1,5% PESSIMISTA JPMGLO JPMGLO
0,906 0,860 1,049 2210
RAZIONALE FIP 50_50 TT1,5% ~IP 50_50 TT1,5% RAZIONALE JPMQALO JPMGLO
0,751 0,710 0,880 1,713
EQUILIBRATD FIP50 50 TT1,5% =IP R0 SO 11T A% EQUILIBRATO JPMGLO JPMGLO
0,751 0,710 0.880 1,713
OTTIMISTA FIP 50 50 T14,5% FIP 60_50 T11,5% OTTIMISTA 50_50 50 50
0,622 5 0,591 0,584 0,909
MASCHIO 40 ENNE RENDITA A VITA MEDIA  RENDITA A 110 ANNI | MASCHIO 40 ENNE  RENDITA A VITA MEDIA  RENDITA A 110 ANNI
AW. AL RISCHIO l;lP?JPMGLO TT1,5% FIPJPMGLO TT1,5%  AVV. AL RISCHIO JPMGLO JI?G\CGLO
271 1.207 3,567
PESSIMISTA FIP 50_50 TT1,5% FIPE0_SC 111,5% PESSIMISTA JPMGLO JPMGLD
1,311 1244 7 : | 94 3567
RAZIONALE FIP 50_50 TT1,5% FIP 50 50 TT1,5% RAZIONALE JPMGLD JPMGLO
1,095 1,036 1,385 2695
EQUILIBRATO FIF 50_50 TT1.5% FIP 8C 20 TT1.5% EQUILIERATD JPNG.0 JPMGLD
1.095 1,085 1,385 2695
CTTIMISTA FIF 50_50 TT1,5% FIP 50 50 TT1,5% OTTIMISTA 50 _50 50 50
0,915 0,870 i< 1,504
MASCHID 50 ENNE RENDITA A VITA IMEDIA  RENDITA A 110 ANN! l§ MASCHIO 50 ENNE RENDITA A ViTA MEDIA  PENDITA A 110 ANN!
AVV. AL RISCHIO  FIF JPMGLO 11T1,5%  FIPJPMGLO TT1,5%  AVV. ALRISCHIO  JPMGLO JPMGLO
2,262 2,147 3411 7,184
FESSIMIETA FIP JPNGLO 771,5% FIP JEMGLO TT1,5% PESSIMISTA JPMGLD JPMGLD
2,262 2, 14T 3411 7,184
RAZIONALE FIP JOMGLO T71,6%  HAP JPMGLO TT1,5%  RAZIONALF JPMGLO JPMALO
2,039 1,927 2852 5552
EQUILIBRATO FIF JPMGLO TT1,5% AP JFMGLO TT1,5% EQUILERATO JANGLL JPNMGLC
2,089 1,927 Z.852 5.552
OTTIMISTA FIP MSCIWORLD FIP MSCIWOFLD OTTIMISTA 60 50 5050
1,728 1,642 2,020 3175
FIP GESTIONE SEPARATA TT1,5% - Forma  in fage di erogaziona delia rercita CONDIZIONI D! ELABORAZIONE

L a gestione sanarata utilizzalz ha un 1&sso
tecnico par a 1,5% ¢ le tavole demograficha
sono ke IPS 55, La prodadiita di stima dai
rendimenti finanzieri ¢ pari a 84% e partanto
Ge considerarsi prudenziale.

Nelle sirulazicri & stafa consderata la vare-
tile fisczle Ipotizzance un lavoralose dipen-
centa cor reddito 2an a 33 000 aura 20
ceniuge a carico, due figi @ abtaziona ¢ pro-

prieta

Per fornire una valusazione prudente, abkia-
mo adoperato strutlure ligiche defle Forme
Indvidual Pensicnistiche (Fip). Natiratrents,
I'utlizzo di singola Forme Celletiive o
Individual si discosia oer costi, profilo di
rischio e garanzie demograficne ca guanio
simulata.

Per ciasauna allernativa & stato appicatc un
costd madia o merca’o amniznTpEIsivo di
caricamanti @ costi di gestiona seconda A
sequerts taballa

DAL PRESENTE IMPERFETTO AL FUTURO SEMPLICE.

Oggi costruisci con noi la sicurezza economica per il tuo domani.

BPU >< BancaPopolare

diTodi




|
|
|
|
|
|
|

VALORF DEL VERSAMENTO DA EFFETTUARE PER 1 EURO DI RENDITA IN EURQC ATTUAL!
SOLUZTIONI PENSIONISTICHE SOLUZIONI FINANZIARIE

FEMMINA 30 ENNE RENDITA A VITA METIA ENDITA A 110 ANNI FEIMIINA S0 ENNE RENDITA A VITA MEDIA  RENDITA A 110 ANNI

11 lettore puo & questo puntn compiara

la catena delle analisi e identificare

mente supportato dalle riflessioni
proposta, che evidenz:iano 14 necessia
di suddividere la proprie previdenza

AVML AL RISCHIO  FIP JPMGLO TT1,5%  FIP JPMGLO TT1,5% AVV. AL RISCHIO JPMGLO JPMGLC
1,134 1,076 1,303 2531
PESSIMISTA FIP 50_30TT1.5% FIP 50 50 TT1,5% PESSIMISTA JPMGLO 50 50
1,147 1,088 1,099 2656
RAZIONALE FIP 50 50 111,5% FIP 50_50 T11,5% RAZIONALE JPNMGLO JPMGLO
0,355 0,905 1,189 1,707
EQUILBRATC FIP 650 50 111,5% FIP 50_50 1 11,5% EQUILIBRATO JPMGLO 50_50
0,335 0,905 1.189 1,737
OTTIMISTA FIP 50 50 TT1,6% FIP 60_60 T11,5% OTTIMISTA 50_50 50_50
3 0,793 0,753 0,850 1,080
FEMMINA 40 ENNE RENDITA A VITA IAEDIA  RENDITA A 110 ANNI FEMMINA 40 ENNE  RENDITA A VITA MEDIA RENDITA A 110 ANNI
AVV. AL RISCHIO FIP JPMGLO TT1,6%  FIP JPMGLO TT1,5% AVV. AL RISCHIO JEMGLO JPMGLO
) 1,540 2,248 4,084
PESSIMISTA FIP5) 50T 15% AIP 50_50 TT1,5% PESSIMISTA JPMGLO 50_50
1,873 1,588 2,248 4541/
RAZIONALE FIP 30 50 TT1.5% FIP 50 £0 TT1,5% RAZIONALE JPMCLO 50_50
1,404 1,931 i 1,871 2845
EQUILIBRATO FIP 530 _50TT1 5% AP 50_50 TT1,5% EQUILIERATO JPMGLO JPMGLD
1,404 1,331 1,871 2845
OTTIMISTA FIP 50 507171 5% AP 50 50 TT1,5% OTTIMISTA 50_50 50 50
1,178 1,118 1,406 1.766
AVL. AL RISCHIO  FIP JPMGLO TT1,5%  FIP JPMGLO TT1,5% AVV. AL RISCHIO JPMGLO JPMGLC
2913 2,764 4520 8.225
PESSIMISTA FIP JPMGLD 1T1,5% FIP (PMGLO TT 5% PESSIMSTA JPVG! ) 50_50
i 2913 2,764 4,528 8.7¢9
RAZIONALE FIP JPMGLO TT1,6% FIP JPMGLO TT1,5% RAZIONALE JPMGLD 50_50
2 d 2,502 3,853 5528
ZCUILIBRATC FIP JPMG_C TT1,5% FIP JPMCLO TT1,3% EQUILIERATO JPMG.O JPMGLO
2838 2,602 e 3853 5528
OTTIMISTA FIP MSCINORLD TT1,5% HAP MSCIWORLD TT1.5% OTTIMISTA 30 _50 20 60
2,243 2,130 2,067 3770
Alternative Costi applicsti un bisvgao, confronzars i criteri di 12 due filoni princivali € conzigliano di
FIP GESTIONE soluzione, stimare il tipo d'investimen- adoperare una o I'altra soluziona in
SEPARATA TT 1,5% 1,82% to richiesto. Juesto non vucle, ne'.lz; fun ':.il':.;\ dei propri on lcri..lQuo:‘m, ce
nostra interpretazione, supporlare la ve rend:amo conte, muta il tradiziona-
| " v
FIP JPMGLO TT 1.5% 2,7% credenza che si possa far da 2é. Un lz concatto di certezzn ¢ univocita
FIP 50_50 TT 15% 2,7% conto, infasti, & ritlettere su valon introducendo fortemente il valore
FIE MSCIWCRLD TT  1,5% 2,7% medi o tabelle, un conto @ analizzare della soggettivitz2 nella ecreazione deallz
PENSIONE % 1a propria necessita, la propria previ- suluzivne. A ciascuno il suo & la sintesi
JPMGLO Sitee denza pubblica, la propria strategia di  di un percorse che trova nell'indivi-
: zoluzione. E per questo, oggi come ieri,  dualizzazione la chiave di scelta o di
50_50 1,3% @ bene confrontarsi con chi si occupa latzura. Ur eelebre moito statunibense
MSCIWORLD 1,5% professionalmente di fornire supporti evidenzia la necessita di “choice and
consulenziali e individuali a: rizopar- voice”, scelta ed espressione. A questo
CONCLUSIONI E SINTES! miatori. Cid ¢, s¢ possibile, ulterior- crediame debba tendere la piznifica.

zinne previdenziale
consapevole.

f
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