14ECO04A1403

ZALLCALL 12 23:08:10 03/13/99

_|_

Domenica 14 marzo 1999

16

’EcoNoMIA

I'Unita

® La previdenza complementare sta ormai decollando
La regolamentazione del settore ¢ stata ultimata

1l potenziale bacino di utenza e di 7 milioni di lavoratori

Nel '99 il boom

Da quelli «c

RAUL WITTENBERG

ROMA 11 1999 sara l'anno del
«boom» periFondi pensione, con
quasi mille miliardi messi a dispo-
sizione del mercato dai soli fondi
chiusi di categoria. Una ulteriore
spinta verra dal provvedimento
che apre le porte dei Fondi all'in-
gresso di gran parte dei 3,5 milioni
lavoratori del pubblico impiego,
dall’estensione della quota di Tfr
chesipudimpegnare, edall’innal-
zamento a 10 milioni del tetto di
deducibilita di premie contributi.
La regolamentazione del setto-
re & ormai completata. Lo confer-
maMario Bessone, presidente del-
I'organo predisposto e cioe la
Commissione di vigilanza, citan-
doleultime delibere sull'informa-
zione periodica degli iscritti e su
come vanno compilate le schede
diadesione. ConI'ok ai primi fon-
di territoriali (Trentino-Alto Adi-
ge e Liguria) e a quello delle Coo-
perative, sono 17 ifondi chiusiau-
torizzati alla raccolta delle adesio-
ni; quattro sono pit avanti, alla
raccolta dei contributi e di questi
Fonchim ¢ gia sul mercato finan-
ziario essendo stata approvata la
convenzione con i gestori. Inoltre
la Commissione ha datol'oka 75
fondiapertidi cuialla fine dell’an-
no scorso 39 erano promossi dalle
assicurazioni, 25 dalle societa di
gestione del risparmio, 4 dalle Sim
(societa d'intermediazione mobi-

liare), 2dallebanche.
Mille miliardi, dunque. Un ter-
zo dei volumi

T e contrattati
| NUMERI ogni giorno a
DI COMETA Piazza Affari.
Il fondo dei Come inizio
.. nonceémale.E
metalmeccanici  che questa sara
ha annunciate 12 cifra, lo fa
"y prevedere il va-
per il '99 lore della rac-
R colta garantita
UEI patrimonio dai for?dipatro-
di 250-300 mld  cinati da due

importanti ca-
tegorie dell'industria, metalmec-
canici e chimici. Cometa, il fondo
dei metalmeccanici, haannuncia-
t0250-300 miliardi di patrimonio
nel ‘99. Fonchim ne prevede poco
meno di 200; a questi occorre ag-
giungerei235 miliardiraccoltinel
'98, visto cheil fondodeichimicie
stato il primo aricevere adesioni e
quindile contribuzioni. Siamo co-
s1 a settecento miliardi versati da
almeno 330.000 lavoratori fra
meccanici (250.000) e chimici
(78.000), ai quali pero seguiranno
subito i quarantamila del settore
petrolifero e dei quadri Fiat: in tut-
t0367.000 dipendenti che stanno
versando insieme aidatoridilavo-
roattornoal 4% del costodellavo-
ro tra contributi e Tfr. Le adesioni
dovrebbero aumentare per ora a
quasi mezzo milione, se vale la
previsione di un terzo dei lavora-
toriinteressati, quellichevolonta-
riamente decideranno di entrare
nel loro fondo di categoria. Ai
quattro fondi gia operativi sono
interessati 1 milione 427.000 la-
voratori, che diventeranno sette
milioni una volta operativi anche
gli altri 17 fondi tra commercian-
ti, loro dipendenti, addetti di pic-
cole industrie eccetera. Se poi
prendiamo in considerazione i
fondi aperti, non sara difficile rag-
giungere e superare i mille miliar-
di, che pero nel Duemila saranno
pit che raddoppiati in una cresci-
ta esponenziale ininterrotta. Ca-
ratteristica dei Fondi pensione ¢
infatticheall’inizio per moltianni
entrano risorse e non esce unalira
di prestazioni in rendita vitalizia,
fino a quando il primo iscritto
non avra raggiunto l'eta pensio-
nabile. Escono soltanto i soldi per
le spese di gestione, e le prestazio-
ni in capitale dei lavoratori che
hanno aderito quando erano gia
inlacon glianni, manon tanti da
farmaturare unarenditasignifica-
tiva.

Cosa sono
Come
funzionano

ROMA | Fondi pensione sono una
istituzione altempo stessofinan-
ziaria e previdenziale.Daessain-
fattisiriceve unapensione, che
pero édiversadaquelladellInps,
Pistituto che amministrala previ-
denza obbligatoria. La pensione
dell’'Inpscigarantivauna coper-
turafinoall’80% dell’ultimo sti-
pendio-il 100% e oltrela pensio-
neai pubblicidipendenti- e tutto-
rasipaga conicontributideilavo-
ratoriancorain attivita: sichiama
perquesto sistemaaripartizione.
Maleriforma previdenzialidel ‘92
edel’95 hannodrasticamenteri-
dottolacoperturaal 50-60% (per
ilavoratoripiugiovani), elohanno
fatto pertutti, anche peridipen-
denti pubblici. Per cuioccorreva
unasecondafontedireddito pre-
videnziale, chefosse pero acapi-

dell’ultimo stipendio.

dei fondi pensione

niusi» 1000 miliardi in Borsa
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1 FONDI PE

“Fondi chiusi” a

NSIO
izzati all

B FONLIGURE, artigiani della

B FONFENERGIA, dipendenti

P&G Infograph

B FONDODENTISTI, medici dentisti
B FUNDUM, imprenditori e lavoratori autonomi del settore commercio
B ARCO dipendenti dell’ industria del legno e dell’arredamento
B ALIFOND, dipendenti dell’industria alimentare

B PREVICOOPER, dipendenti di imprese della distribuzione cooperativa
B FON.TE, dipendenti della distribuzione, turismo e servizi

B PREVIDOC, dottori commercialisti che svolgono la libera professione
B PREVIAMBIENTE, dipendenti del settore dell’igiene ambientale

B PREVIVOLO, piloti e tecnici di volo del gruppo Alitalia e di altre compagnie aeree
B FONDAPI, dipendenti delle piccole e medie industrie Confapi
B SOCRATE, dipendenti delle aziende di assistenza

B FONCER, addetti dell’industria delle piastrelle

B F. TRENTINO ALTO ADIGE,

dipendenti della regione
regione

B COOPERLAVORO, soci e dipendenti coop

“Fondi chiusi” autorizzati alla raccolta dei contributi
B FONCHIM, dipendenti dell’industria chimica e farmaceutica

del settore energia

H FONDO QUADRI E CAPI FIAT, quadri del Gruppo FIAT
B COMETA, dipendenti del settore metalmeccanico

1 “Fondi aperti”’ sono 75, di cui 50 operativi e 25 col regolamento approvato

NE IN ITALIA

a raccolta delle adesioni

talizzazione e non aripartizione: i soldi versatinon pagano la pensione di
chiéin quiescenza, mavengono investitinelmercatofinanziario per con-
todell’iscritto, in maniera chelalororivalutazione permettaaluidirice-
vere unarenditavitalizia. Trail ‘93 eil ‘95 lalegge ha costruito uno sche-
madifondipensionetale che assicuriuna coperturaattornoal 10-15%

Cio significa che peravere da anziani un reddito simile aquellodeino-
strigenitori pensionati, dovremo pagaredipiii: oltre al 33% del costodel
lavoro perlapensione obbligatoria, un buon 6% per cento (compresauna
parte del Tfr) per quella aggiuntiva deifondi, che sichiama appuntointe-
grativao complementare. Per attenuarel’onere, maanche perincorag-

giare le adesioni- che sono sempre volontarie - questi contributigodono
dell’agevolazionefiscale di essere deducibili dal reddito imponibile per
cui su queiversamenti non si pagano letasse. Considerando lafinalita
previdenziale, ifondi sono soprattutto di origine contrattuale: sindacatie
imprenditori diuna categoria simettono d’accordo peristituire unfondo
ripartendosil’onere contributivo, e invitanoilavoratoriall’adesione. Ad
esempio nel Fonchimlavoratori e datori dilavoro versano ciascuno
I’'1,06% dellaretribuzione, pitiunterzo del Tfr che equivale al 2,23%della
paga. Si chiamanofondi «chiusi» perché limitatiaidipendentidella cate-
goria. Mailavoratori dipendentisono circalametadella popolazione atti-
va, glialtri possono aderire a uno deitantifondi «aperti» sulmercato.

L’'INTERVISTA

Bessone: ma servono pil risorse per i controlli

ROMA Mario Bessone ¢ il presi-
dentedella Commissione di vigi-
lanza dei Fondi pensione (Co-
vip), una «persona giuridica di
diritto pubblico» che appartiene
almondo delle autorita ammini-
strativeindipendenti. Attraverso
le autorizzazioni, approva tutti i
passaggi della nascita di un Fon-
do fino alla fase operativa degli
investimenti delle risorse; e suc-
cessivamente ne sorveglia 1'atti-
vita, mentre Isvap, Consob e
Bankitalia vigileranno sugli enti
gestori con i quali il Fondo avra
contrattato le caratteristiche de-
gli investimenti sui mercati fi-
nancziari: assicurazioni, Sim, so-
cieta di gestione del risparmio e
banche. La Copiv, con 30 addet-

ti, riceve una sovvenzione di 10
miliardi I'anno. Ad esempio la
Consob (410 addetti) ne riceve
68.

Professore, serve davvero una

specifica autorita per vigilare sui

Fondi?
«Previdenza complementare si-
gnifica nuovo comparto econo-
mico e finanziario, diverso da
ogni altro per le particolari esi-
genze di tutela del risparmio del-
le famiglie destinato a finalita
pensionistiche. Esigenze che
non solo nel nostro paese moti-
vano ampiamente l'operare di
una commissione di vigilanza in
posizione di autonomia istitu-
zionale».

Sono gia oltre sette milioniilavo-

ratori interessati ai fondi opera-
tivi o viciniall'operativita. Avete
risorse sufficienti per vigilare
sull’avvio di questa delicata atti-
vitafinanziaria?
«Svolgere funzioni di vigilanza
significa stabilire regole, garanti-
re l'informazione, quando oc-
corre attivare ispezioni. Tutte at-
tivita oggettivamente comples-
se, che esigono l'impiego di un
consistente numero di persone
con forti caratteri di esperienza e
di professionalita. In questo sen-
so la Commissione ha pit volte
segnalato tutta I'urgenza di una
integrazione delle sue risorse. E
adesso che la previdenza com-
plementare entra in una fase di
definitiva operativita, quell’esi-

Anche il Fisco da una mano aglli iscritti
Salira a 10 milioni il tetto esentasse

Parita di trattamento tributario per tutti gli strumenti

ROMA Sara pitl conveniente dal
punto di vista fiscale mettere i
soldi in un fondo pensione. Nel
collegato alla Finanziaria ‘99 il
governo ha ricevuto una delega
peril riordino delle agevolazioni
fiscali chesarannodirette versoil
capitolo generale del risparmio
gestito a scopi previdenziali, nel
quale possono ben collocarsi i
fondi pensione. Nel disegno di
legge delega presentato, il gover-
no aveva proposto di raddoppia-
re il tetto di deducibilita dal red-
dito Irpef di premi e contributi,
da2,5milioniannui (in certi casi,
3 milioni) a sei. Ma il Senato in
commissione ha approvato che
il tetto sia innalzato a 10 milioni
annui. In questo montante po-
tranno rientrare anche i contri-
buti volontari all'Inps, ma 'im-
portante ¢ che si allarga il margi-
ne dell’agevolazione facendoci
entrare tutto il risparmio a scopi
previdenziali. Cio significa neu-

tralita fiscale dei fondi pensione:
nel futuro per un contribuentela
scelta tra il fondo chiuso della
propria categoria e quello aperto
promosso da una banca non do-
vrebbe derivare dalla maggiore
convenienza fiscale, ma dalla
maggiore affidabilita di chisi tro-
vera a gestire i suoi risparmi. La
«ratio» dell’agevolazione sareb-
be infatti quella del premio a chi
sottrae ai consumi immediati
una parte del suo reddito per re-
cuperare in vecchiaia quella par-
te di pensione obbligatoria che
ha perso con la riforma pitt im-
portante di tutte, quella del
1995. Quello che consente di
identificare lo scopo previden-
ziale nei vari tipi di risparmio ge-
stito ¢ che il capitale o la rendita
scattano al raggiungimento del-
l'eta pensionabile; e comunque
la sua destinazione ¢ vincolata
peralmeno 15 anni.

Se destinati ai Fondi pensione

0 a un piano previdenziale assi-
curativo, si potrebbero poter de-
durre dal reddito (risparmiando
cosil'imposta marginale su quel-
la cifra) contributi fino a 10 mi-
lionil’anno.

Di conseguenzaladeducibilita
cresce anchein terminidi contri-
buto percentuale del reddito da
lavoro, attualmente dal 2 al 4%
peridipendenti,dal6al 12 pergli
autonomi. Questo varra anche
perifondiaperti e peripiani pre-
videnziali individuali. Il Senato
ha scelto esplicitamente la com-
pletaequiparazionefiscaledi tut-
tele forme diprevidenzaintegra-
tiva. Salterebbe la relativa prefe-
renza accordata ai fondi di cate-
goriadal testo governativo quan-
do si avverte che 1’adesione al ri-
sparmio individuale sara disci-
plinata «in termini suppletivi ri-
spetto alla previdenza
complementare».

R.W.

genzaeancoramaggiore».
Ilvostrointerventosull' imposta-
zione dei fondi che vi vengono
proposti giunge fino alla conven-
zioneconigestori, che deve corri-
pondere auno schema da voi pre-
disposto. Intervenite anche sugli
indirizziper gliinvestimenti?
«La Commissione interpreta in
senso forte i suoi poteri di vigi-
lanza e tuttavia doverosamente
si astiene da qualsiasi interferen-
za nell’ambito dei poteri che
competono invece all’autono-
mia dei soggetti privati. Da que-
sto punto di vista la Commissio-
neoperain modo assolutamente
lontano da qualsiasi impropria
intenzionedirigistica».
R.W.

L’interno della sede Inps
divia Amba Aradam
aRoma
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L’INTERVENTO

IL. DOPPIO VANTAGGIO
DEL RISPARMIO «COLLETTIVO»

di CESARE DAMIANO*

a campagna di disinfor-
L mazione sulle pensioni
non ha risparmiato la pre-
videnza integrativa. Con grande
disinvoltura si sostiene che i fon-
di pensione contrattuali hanno
un avvio stentato in quanto il si-
stema pubblico non lascia risor-
se alla previdenza integrativa e
che l'idea di utilizzare il tratta-
mento di fine rapporto (Tfr) e un
espediente destinato all’insuc-
cesso. Si liquida cosi in modo su-
perficiale la norma di delega in
discussione al Senato che punta
aconvogliarei futuri flussi di Tfr
verso i fondi pensione attraverso
la loro trasformazione in azioni
e viene proposto, in alternativa,
di spostare sulla previdenza
complementare parte del prelie-
vo contributivo obbligatorio.

L’idea e quella diimportare in
Italia il sistema dell’opting out
gia sperimentato in Gran Breta-
gna. Ai lavoratori verrebbe cioé
lasciata la facolta di optare vo-
lontariamente per un’uscita par-
ziale dal sistema pubblico. A so-
stegno di questa tesi, si sbandie-
rano gli esiti di sondaggi secondo
i quali un’ampia maggioranza
di lavoratori vorrebbe gestire in
proprio i contributi previdenziali
invece di versarli all’Inps. Natu-
ralmente chi effettua questi son-
daggitrascuradiindicare agliin-
tervistatile conseguenze inevita-
bili di tali scelte in termini o di
drastici tagli alle pensioni o di
forti aumenti del prelievo com-
plessivo. Non ci si limita pero ad
esaltare i vantaggi della capita-
lizzazione rispetto al metodo so-
lidaristico della ripartizione che
ealla base della previdenza pub-
blica. Si sostiene che é sbagliato
ilmodello che assegna, per lo svi-
luppo della previdenza comple-
mentare, unruolo fondamentale
alla contrattazione e quindi ai
grandifondidi categoria.

La strada maestra sarebbe,
invece, quella dei fondi aperti e
cioe di un approccio tutto indivi-
duale alla previdenza comple-
mentare. Si tratta diuna posizio-
ne ideologica fondata su presup-
posti inesistenti o sbagliati. In-
fatti, nel campo del risparmio
con finalita previdenziale, esi-
stono disparita informative che
il singolo piccolo azionista non é
in grado di superare e che lo pe-
nalizzano in un contesto di mer-
cati finanziari non trasparenti
come quelli italiani. Soltanto
collettivita organizzate di lavo-
ratori che possono avvalersi di
propri esperti e consulenti sono
in grado diriequilibrare la situa-
zione di obiettiva debolezza e di
inferiorita in cui si trovano i ri-
sparmiatori. La superiorita dei
fondi contrattuali rispetto a
quelli aperti, non sta quindi solo
neiminorioneridigestione legati
alle importanti economie di sca-

BENIAMINO LAPADULA**

la che essirealizzano, ma nel lo-
roimpianto strutturale.

I grandi fondi pensione pro-
mossi dalle parti sociali si confi-
gurano, infatti, come nuoviinve-
stitori istituzionali, titolari del
proprio patrimonio e dei diritti di
voto connessi ai titoli in portafo-
glio, autonomi dalmondo dei ge-
stori professionali, nei cui con-
fronti sono chiamati ad esercita-
re un’irrinunciabile funzione di
indirizzo e di controllo. E proprio
questo profilo che da loro, alme-
no potenzialmente, la possibili-
ta di contribuire in modo deter-
minante allo sviluppo di un vero
mercato di capitali nel nostro
Paese.

I fondi aperti, invece, replica-
no ilmodello dei fondi comuni di
investimento e sono quindi la
mera emanazione di banche e
assicurazioni, inseriti, cioe, in
quella costellazione d’incroci
proprietari e di controllo che con-
trassegnano 'arretratezza del
nostro Paese e fanno dellanostra
piazza finanziaria poco piu di
uno stagno speculativo. I fondi
contrattualiinoltre possono con-
tare su un’elevata prevedibilita
dei flussi di entrata e di uscita e
quindi possono investire con
orizzonti temporali medio-lun-
ghiestabilizzareimercatifinan-
ziari. Comeinsegna l’esperienza
internazionale, e proprio il rap-
porto che lega il risparmio previ-
denziale agli investimenti in
azioni una delle chiavi di volta
per realizzare la transizione dal
capitalismo familiare a nuovi
assetti di proprieta e di controllo
delle imprese, e ad un mercato
dei capitalicapace disostenerela
competitivitadel sistemaltaliaa
livello del mercato globale. An-
chedaquesto puntodivistaifon-
di aperti presentano chiari limi-
ti. Essi, dovendo reperire i propri
aderenti sul mercato, devono ri-
cercare le migliori performances
nel breve periodo, anche a scapi-
to di quelle finali che sono invece
determinanti per il livello delle
prestazioni pensionistiche. C’e
inoltreda osservareche, comein-
segna l'esperienza dei 401 K, i
piani pensionistici individuali
statunitensi, seil lavoratore deve
decideredasololatipologia diin-
vestimento, soprattutto se dispo-
ne di un reddito medio-basso, fi-
nisceper collocarsi su lineemolto
prudenti con una limitatissima
presenzadellacomponente azio-
naria. Questo, com’e facilmente
intuibile, e negativo sia per i la-
voratori che si privano di un in-
vestimento decisivo per il succes-
so del piano pensionistico, che
per il sistema finanziario e pro-
duttivodel Paese.

*Segretarionazionale
Fiom-Cgil

** Responsabile Politiche sociali
Cgilnazionale

| soldi dei chimici in giro per il mondo
Fonchim punta su Tokyo e Wall Street

Sono sei gli operatori impegnati nella gestione finanziaria

ROMA 1l fondo dei chimici, Fon-
chim, ¢ ormai operativo sul mer-
cato finanziario. Ma come ha scel-
toigestori?Ilrischiodilottizzazio-
ne ¢ grosso, si dice che ogni confe-
derazione abbia il suo padrino fi-
nanziario di riferimento. Per Cgil
e Uil sarebbe 1'Unipol, per la Cisl
sarebbel’Imi. Lorenzo Dore, unex
dirigente Filcea ora nel Consiglio
di amministrazione del fondo,
racconta che una volta effettuata
la gara, Fonchim ha deciso di affi-
dare a sei entila gestione del patri-
monio diviso a meta fra due tron-
coni, uno obbligazionario el’altro
bilanciato. In sostanza gli ammi-
nistratori del Fondonella conven-
zione hanno indicato ai gestori fi-
nanziariiprofilidiinvestimentoa
cui debbono attenersi. La prima
meta del patrimonio da investire
inobbligazioni Euro con scadenza
da uno a tre anni, e sara gestita da
Assicurazioni Generali, Ras e Uni-
pol. La seconda meta da investire

per i140% in obbligazioni Euro da
unoatreanni; perlaquotarestan-
te in azioni cosi suddivise: 20% di
societa italiane; 14% di societa
dell’'Unione europea; 20% di so-
cieta degli Usa; 6% di societa giap-
ponesi. Come dire che i soldi dei
lavoratori chimici gireranno vor-
ticosamente il mondo, da New
YorkaTokyo, el'impresa éstataaf-
fidata al Credit Rolo Gestioni, ad
Imi-Unionvita e a State Street-Me-
diolanum. Il piano ¢ stato concor-
dato, spiega Dore, «con un oriz-
zonte di quattro anni, distribuito
per due terzi in obbligazioni e un
terzo in azioni, con 'attesa di un
rendimento annuo pari al 4% net-
to. Alla fine dei quattro anni ve-
dremo che cosa € successo e agire-
moinconseguenza.

La convenzione con i gestori,
un vero e proprio contratto, ¢ 1'ul-
timo dei tre appuntamenti impe-
gnativi di un Fondo appena nato.
Gli altririguardano la societa a cui

affidare laraccolta delle adesionie
dei contributi, tra quelle specializ-
zatenel «service». ElaBancadepo-
sitariaa cuiaffidarelerisorse: € sta-
taistituita per evitare rischi, come
valvola di sicurezza e cassaforte
nel passaggio dellerisorse: neppu-
re gli enti gestori toccano una lira,
ma ordinano alla banca di acqui-
stareovendereititoli.

Per il «service» Andersen Con-
sulting ha vinto siala garabandita
da Fonchim, sia quella di Cometa
(metalmeccanici). «Dopo aver
ascoltato dieci candidati - spiega
Gianni Ferrante del Cda di Come-
ta - abbiamo scelto quello che ci
davamaggiori garanzie».Ichimici
hanno spuntato un prezzo di
40.000 lire a iscritto, sotto il tetto
statutario dello 0,12% del patri-
monio. Cometapagadimeno, ma
ha pure una platea di 1.200.000
potenziali clienti, contro i
160.000 chimici.

R.W.



