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PATRil\10NI & FINANZA 
I conti in tasca 

Come investire . . 
e risparmiare 

Strategie/2 Nei primi nove mesi del 2013 le casse di categoria hanno reso il 3,6°/o contro 1'1,3 della liquidazione 

Scelte Il Tfr? Vale 5 giorni di pensione in più 
Investendolo un trentenne può arrotondare l'assegno lnps di 330 euro al mese 
DI ROBERTO E. BAGNOLI valori sono stati rappresentati con 

una forchetta, compresa fra uno sce­
nario inferiore e uno superiore - di­
ce Carbone -. Sono stati esaminati 
tre profili di lavoratori dipendenti, 
di trenta, quaranta e cinquant'anni, 
che hanno cominciato a lavorare a 
venticinque, con una retribuzione 
lorda mensile di 2mila euro». 

Per un trentenne, per esempio, a 
seconda dell'allungamento della vi­
ta media, l'età in cui potrà staccare 
oscillerà dai sessantacinque anni e 
sei mesi (se il trend sarà minore del­
le previsioni), ai sessantotto anni e 
nove mesi. «Sinora - sottolinea 
Carbone - la vita media si è allun -
gata più della previsione più ottimi­
stica». 

L'importo del vitalizio, invece, è 
soggetto almeno a 4 variabili: età di 
pensionamento, allungamento della 
speranza di vita, dinamica di carrie­
ra e andamento dell'economia italia­
na. Nel sistema contributivo (che si 
applica ormai a tutti i lavoratori, al­
meno per quanto riguarda i periodi 
contributivi successivi al primo gen­
naio 2012), l'assegno viene infatti ri­
valutato in base alla variazione me­
dia del Pii nel quinquennio prece­
dente. E, da alcuni anni, l'economia 
italiana soffre una profonda reces­
sione. Così, per esempio, a seconda 
di come andranno queste variabili, 
la pensione del trentenne potrà esse­
re compresa fra 1.072 e al.614 euro. 

Che aiuto potrà fornire la pensio-

D 
uecentocinquanta euro in 
più al mese per chi cerca 
la tranquillità, oltre tre­
cento per chi accetta qual­

che rischio in più. E' l'assegno inte­
grativo che, al momento del pensio­
namento, può accumulare un tren­
tenne con un reddito annuo lordo di 
26mila euro che decide di destinare 
il Tfr a un fondo pensione, optando 
per una linea con rendimento garan -
tito del 2% l'anno, oppure per una 
bilanciata con un 50% di azioni e un 
50% di obbligazioni. Un'entrata che 
consente di allungare sino al 25126 
del mese (rispetto al 31 che si aveva 
con lo stipendio) la copertura offer­
ta dalla pensione (pubblica e com­
plementare). Mentre con la rendita 
esclusivamente Inps il tasso di co­
pertura si fermerebbe al 21. o Quanto può rendere la liquidazione 
La sfida 

Secondo le elaborazioni di Proge­
tica, società di consulenza in educa -
zione finanziaria e previdenziale, in 
un orizzonte di cinque anni il Tfr è 
stato battuto nel 97% dei casi da un 
comparto garantito. La crisi dei mer­
cati finanziari seguita al crac di Leh­
man Brothers ha portato a una forte 
volatilità delle Borse: sempre a cin­
que anni, la liquidazione (che in 
azienda si rivaluta con un tasso 
dell'l,5%, più il 75% dell'inflazione) 
è stata superata da un comparto 
azionario solo nel 61% dei casi. A 
vent'anni qualunque linea avrebbe 
fatto meglio del Tfr. «Abbiamo ana -
lizzato le performance dei mercati fi­
nanziari negli ultimi quarant'anni 
- spiega Andrea Carbone, partner 
di Progetica -. E attraverso un mec­
canismo di trascinamento, abbiamo 
confrontato i rendimenti di tutti i pe­
riodi da uno, cinque, dieci e vent'an­
ni nell'orizzonte temporale fra il 
1970 e il 2012. Il confronto sul ven -
tennio, per esempio, ha analizzato le 
performance fra il 1970 e il 1989, fra 
il 1971 e il 1990, e così via. Le elabora­
zioni confermano che nel lungo peri­
odo, che comprende anche anni di 
forte instabilità, la previdenza inte­
grativa rende più del Tfr». 

I calcoli 
Dopo le riforme degli ultimi anni, 

l'età di pensionamento e l'ammonta­
re del vitalizio dipendono da alcune 
variabili: allungamento della speran -
za di vita, andamento dell'economia 
e quindi variazione del Pii, dinamica 
di carriera della persona. In pratica, 
il quando e il quanto della pensione 
sono l'esito di stime e non più di cal­
coli. «Per questo nelle elaborazioni i 

Chimici e metalmeccanici: 
i pionieri sono stati premiati 
Chi ha aderito da subito alla cassa di categoria 
ha accumulato anche 21mila euro in più 

O ltre 21mila euro in 
più per il chimico ul­
traprevidente, seimi­

la in più per il metalmeccani­
co pioniere della previdenza 
integrativa. 

retribuzione lorda), si rivalu­
ta con un tasso dell'l,5%, più 
il 75% dell'inflazione. 

ne di scorta? Per gli stessi profili, le 
elaborazioni di Progetica ipotizzano 
il conferimento del Tfr nella previ­
denza complementare. «Sempre 
per il trentenne - spiega Carbone 
- il beneficio mensile lordo potreb­
be essere compreso fra i 247 euro di 
un investimento in un comparto ga -
rantito, ai 334 di un bilanciato. Il ri­
schio in previdenza, insomma, pa -
ga». Per il quarantenne l'integrazio­
ne varia da 164 a 203 euro al mese, 
per il 50enne da 126 a 146. 

Così nel 2013 
Anche i dati più recenti conferma -

no del resto il positivo bilancio dei 
fondi. In base a un campione che in 
termini di aderenti rappresenta qua-

42 anni e 1 mese ...... 
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42 anni e 6 mesi ...... 

si il 90% del totale, nei primi nove 
mesi dell'anno i fondi aziendali o di 
categoria hanno reso il 3,6%, contro 
l'l,3% del Tfr. Secondo i dati prelimi­
nari (quelli completi saranno ripor­
tati lunedì prossimo), la performan­
ce migliore è stata il 9,1% della linea 
bilanciata -azionaria di Telemaco, il 
fondo delle telecomunicazioni. 

Eppure, nonostante questi risulta­
ti, il settore fatica a decollare. Secon­
do i dati della Co vip (Commissione 
di vigilanza sui fondi pensione), al 
30 giugno scorso gli iscritti erano po­
co più di 6 milioni ( +3,7% rispetto al 
31 dicembre 2012), di cui 4,2 dipen­
denti privati: in pratica, è iscritto cir­
ca un lavoratore su quattro. 

2012 

2013 

2014- 2015 
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60anni 

63 anni e 6 mesi 

Sono le differenze nel 
montante finale accumulato 
da due lavoratori che, dalla 
partenza, si sono iscritti ai ri­
spettivi fondi di categoria, ri­
spetto a loro colleghi che in­
vece hanno preferito mante­
nere la liquidazione in azien­
da. II Tfr (pari al 6,91% della 

Il primo esempio è riferito 
dftilitililiuia cassa previden­
ziale di categoria dei lavora­
tori chimici e farmaceutici: 
un lavoratore con una retri­
buzione di 30mila euro che 
ha aderito il 14 marzo 1997, 
al 30 settembre scorso ha ac­
cumulato un montante di 
82.677 euro rispetto ai 
61.707 di un collega che non 
ha rinunciato alla liquidazio-

ne. Come si può vedere dalla 
tabella, i 21mila euro di diffe­
renza sono dovuti al contri­
buto del datore di lavoro 
(llmila euro) e dalla miglior 
performance del fondo visto 
che la rivalutazione si appli­
ca su accantonamenti più ele­
vati. 

tivamente di 32.028 e 26.065 
euro. 

con una retribuzione di 
21.500 euro che ha aderito al­
la partenza del fondo, il pri­
mo marzo 2004, ha accanto­
nato un montante di 21.056 
euro contro i 16.870 di un 
suo collega che, invece, ha 
mantenuto il Tfr in azienda. 

mento del fondo rispetto alla 
rivalutazione del Tfr, la diffe­
renza viene dal contributo 
aziendale (pari in media 
all'l,2-1,5% della retribuzio­
ne lorda), cui ha diritto solo 
chi aderisce. In tutti i casi so­
no state considerate le stesse 
voci, in modo da rendere 

II secondo è relativo inve­
ce a Cometa dei metalmecca­
nici: per un lavoratore con 
uno stipendio di 23mila euro 
che si è iscritto il primo gen­
naio 1997, i totali sono rispet-

La conferma della conve­
nienza del fondo pensione 
viene dall'esempio di Fonte 
(commercio, turismo e servi­
zi), aggiornato però al 31 ago­
sto scorso (e non riportato 
nelle tabelle): un lavoratore Oltre al maggior rendi-

Flessibilità, costi 
e imposte: 
le variabili in gioco 

A favore della liquidazione 
ci sono l'assenza di costi e 

una rivalutazione certa, anche 
se bassa. Tutti gli altri fattori, 
invece, giocano a favore dei 
fondi pensione. Il Tfr (pari al 
6,91 % della retribuzione lorda) 
rappresenta per i lavoratori 
dipendenti la voce più 
importante di finanziamento 
della previdenza 
complementare. E, d'altra 
parte, un'importante risorsa -
una scialuppa di salvataggio 
- cui rinunciano con 
riluttanza. La liquidazione 
viene rivalutata alla fine di 
ogni anno con un tasso dell' 
1,5%, più il 75% dell' 
inflazione. Questo meccanismo 
offre un rendimento modesto, 
ma certo. Durante la vita 
lavorativa si possono ottenere 
anticipi, ma con condizioni più 
rigide e un regime fiscale 
meno favorevole rispetto a 
quelli che nei fondi pensione si 
applicano allo stesso istituto. Il 
Tfr viene incassato sotto forma 
di capitale in tutti i casi in cui 
si interrompe il rapporto di 
lavoro, ed è soggetto a 
tassazione separata con un' 
aliquota minima del 23%. La 
decisione di conferire il Tfr alla 
previdenza complementare è 
irreversibile, ma il montante 
accantonato viene congelato 
solo quando il lavoratore 
rimane per sempre alle 
dipendenze dello stesso datore 
di lavoro: una fattispecie che, 
nell'attuale scenario del mondo 
del lavoro, è sempre più 
remota. Se si cambia azienda, 
invece, si può riscattare la 
posizione maturata, anche se 
con un trattamento fiscale 
meno favorevole (aliquota del 
23%) rispetto a quello che si 
applica negli altri casi. Nei 
fondi pensione esistono linee 
garantite, ma generalmente il 
paracadute scatta solo in 
determinati casi, e sui 
rendimenti pesano i costi. Le 
regole sugli anticipi sono più 
flessibili, per esempio si può 
ottenere il 30% del montante 
maturato per esigenze 
personali che non richiedono 
motivazione. La prestazione 
finale può essere incassata 
sotto forma di capitale solo 
sino al 50% del montante 
accumulato, il resto come 
rendita vitalizia. 
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omogeneo il confronto. 
Qy_est'ultimo, peraltro, non 
tiene conto del trattamento 
fiscale, che nella previdenza 
complementare è decisamen­
te più favorevole rispetto a 
quello che si applica al Tfr. 

R. E. B. 
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