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revidenza, non si parla

d’altro. Non si parla dei

Fondi pensione, pero.

Che succede in quei pa-

raggi? Notizia: i Fondi
pensione finora hanno retto abba-
stanza alla tempesta dei mercati fi-
nanziari. Vediamo che cosa signifi-
ca tutto cio.

Lo scontro di questi giorni sul-
le pensioni riguarda quelle a cui sia-
mo abituati e che si ricevono
dall'Inps o dall'Inpdap come da al-
tri enti e casse sostitutive. Forme ob-
bligatorie basate sulla
“ripartizione” fra generazioni in
quanto a oneri e benefici - coni con-
tributi di una generazione si paga-
no le pensioni della generazione
precedente. Ma in Italia dal 1993
abbiamo sviluppato un secondo pi-
lastro previdenziale, per cosi dire
privatistico, allo scopo di integrare i
tagli alle pensioni derivanti dalle ri-
forme degli anni Novanta. Riforme
peraltro rese indispensabili da fatto-
ri demografici ed economici. Demo-
grafici perché vivendo piti a lungo
la pensione si prende per pill tem-
po; e perché la natalita ha subito
una caduta verticale nella stolida in-
differenza di tutti i governi, di de-
stra e di sinistra, che si sono succe-
duti negli ultimi vent’anni. Ovvero,
diminuisce la platea dei futuri finan-
ziatori del sistema mentre cresce
quella dei percettori. E il fattore eco-
nomico? Globalizzazione a parte, &
rappresentato dal progresso tecno-
logico. Che fa produrre beni e servi-
zi con meno persone, e quindi ridu-
ce il flusso contributivo. Qualcuno
aveva proposto di far pagare i con-
tributi Inps anche ai robot della
Fiat.

1l secondo pilastro previdenziale
cuisiaccennava ¢ costituito dai Fon-
di Pensione, gestiti da soggetti pri-
vati. Per essi non c’¢ alcuna riparti-
zione generazionale, non c’e alcun
obbligo di sottoscrizione ma volon-
tarieta perché si accetta il rischio
mercati, la pensione non € garanti-
ta, sie pili vicini al mondo delle assi-
curazioni, delle polizze Vita e degli
investimenti finanziari in Fondi co-
muni. I soldi che ci mettiamo sono
proprio quelli che prenderemo, cu-
stoditi in una Banca depositaria, ac-
cresciuti nel loro valore nel tempo
con i meccanismi della capitalizza-
zione. Alla fine della partita, vale il
principio che quando nel sistema di
un paese il bilancio previdenziale
va in tilt due sono le strade: ridurre
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1 giovani, al momento, rappresentano una piccola percentuale degli iscritti ai Fondi. Perché non c’é lavoro

[ Fondi pensione
hanno resistito
alla bufera finanziara

Nell'anno orribile della Borsa la previdenza integrativa ha tenuto:
il rendimento di quelli negoziali (di categoria) € stato negativo solo dell'1,6%
L’adesione pil alta & nella fascia 45-64 anni, il 34%. | giovani fermi al 17%

le pensioni o aumentare i contributi.
In Italia, per mantenere grosso modo
il valore reale delle pensioni pre-crisi
(al netto dei privilegi) si sono aumen-
tatiicontributi. A quelli per 'Inps, pa-
ri a un terzo del costo del lavoro, si
sono aggiunti quelli ai Fondi pensio-
ne, che partono con qualche punto
percentuale per arrivare ad una ali-
quota importante grazie alla destina-
zione del Tfr (la cosiddetta liquida-
zione), il 7% dello stipendio. L'ipote-
sidel legislatore é stata la seguente: a
regime il sistema obbligatorio dara
dieci punti percentuali in meno, che
il lavoratore potra riavere nella stes-
sa misura dal suo Fondo integrativo
volontario.

Riusciranno questi fondi a dar-
ci quel 10 per cento dell'ultimo sti-

pendio che I'Inps ci neghera? Se que-
sti fondi sono cosi legati ai mercati fi-
nanziari, quale sara I'impatto della
crisi dei debiti pubblici che si sta ab-
battendo su questi mercati, e che sta
investendo la previdenza obbligato-

Rendimenti

Negli ultimi anni

la nuova previdenza
ha superato la vecchia

ria cosi legata ai bilanci statali? L'indi-
catore utile per dare una risposta e
quello dei rendimenti di questi fondi.
Con una raccomandazione che non
bisogna mai dimenticare. Qui si trat-
ta di investimenti a lungo termine,
metto i soldi adesso li riprendero fra

40 anni. Quindi il risultato di un an-
no non significa nulla ai fini del futu-
ro vitalizio, perché i conti si fanno al-
la fine.

Larisposta € che i fondi piti impor-
tanti per i lavoratori, quelli negoziali
cogestiti da sindacati e imprese, si so-
no difesi abbastanza bene. Vediamo
quest’anno, I'anno nero. Nei tre tri-
mestri gennaio-settembre 2011 il ren-
dimento dei Fondi negoziali - rispar-
mio gestito a scopi previdenziali - €
stato negativo per 11,6 per cento. A
struttura paragonabile per I'esposi-
zione al rischio, nei Fondi comuni
d’investimento secondo i dati Mor-
ningstar la perdita e stata del 3,68
per cento. Se i soldi che hai messo nel
fondo pensione li avessi investiti in
un analogo Fondo comune non previ-
denziale, avresti perso il doppio. Se il



