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Previdenza Le performance 
Su 54 comparti dei fondi negoziali attivi dal 1° gennaio 2007 
solo in sei hanno registrato rendimenti inferiori rispetto a quelli del Tfr

A 10 ANNI DALLA RIFORMA
I FONDI PENSIONE
BATTONO IL TFR 4 A 3
La previdenza di categoria ha reso il 25% in più
Marco lo Conte

pSembra un’eternità, eppure 
sono passati solo dieci anni da
quando quasi l’80% dei lavora
tori dipendenti ha detto no alla
previdenza  complementare, 
per non lasciare il proprio caro 
vecchio Tfr. Sembrava un tabù 
destinarlo ai fondi pensione: a 
dieci anni dall’entrata in vigore 
della 252/2005 è invece evidente 
che la maggioranza ha compiuto
la scelta meno efficiente. Ovvia
mente due lustri non corrispon
dono al maggior “lungo termi
ne” valutabile, ossia l’arco tem
porale della vita lavorativa di un
individuo. Ma per mettere a con
fronto le due opzioni abbiamo 
identificato insieme a Consulti
que (società di consulenza fi
nanziaria indipendente) le posi
zioni di quattro ipotetici “gemel
li”, che 10 anni fa hanno destinato
il Tfr rispettivamente: in azien
da o allo Stato (in caso di azienda
con oltre 50 dipendenti), a un 
fondo  negoziale,  a  un  fondo 
aperto o a un Pip a gestione sepa
rata. Quindi abbiamo calcolato il
montante prodotto dalla rivalu
tazione dei contributi versati al
le diverse forme e preso in consi
derazione la media annua dei 
rendimenti di ciascuna  forma 
previdenziale, oltre che i tassi di
rivalutazione della “liquidazio
ne” in questi decenni. 

Il risultato espresso dall’info
grafica qui a destra evidenzia 
che chi ha “mantenuto il Tfr in 
azienda” oggi abbia un capitale 
inferiore rispetto a chi ha aderito
alla previdenza complementa
re. E tra le diverse forme, i fondi 
di categoria sono quelli che mo
strano la capacità di rivalutazio
ne maggiore; anche se si sottrae 
dal capitale investito la quota di 

contribuzione volontaria e da
toriale (rispettivamente 1%), ti
pica dei fondi negoziali e dedu
cibile fiscalmente. 

I fondi pensione, che utilizza
no la finanza a fini previdenziali,
hanno mostrato di saper rivalu
tare i contributi dei lavoratori 
sui mercati finanziari, più del 
tasso di rivalutazione del tratta
mento di fine rapporto (75% del
l’inflazione più 1,5%); un tasso 
ambizioso per uno strumento 
prudente, eppure battuto dal si
stema previdenziale, nonostan
te non siano mancate in questi
anni le crisi finanziarie: il crack
Lehman del 2008 e la crisi del de
bito italiano, culminato nell’au
tunno del 2011, su cui i fondi pen
sione sono molto esposti (tutto
ra circa un quarto del portafo
glio). Da registrare che su 54 
comparti dei fondi negoziali at
tivi il primo gennaio 2007 solo 6 
mostrano rendimenti inferiori a 
quelli del Tfr; tra i fondi aperti ol
tre i due terzi battono il Tfr.

A confortare sulla convenien
za dell’opzione per i fondi pen
sione  interviene un altro ele
mento: in questo decennio i fon
di pensione sono stati utili ai loro
sottoscrittori, in quanto dai pro
pri “conti previdenziali” i lavo
ratori  hanno  potuto  attingere 
per far fronte alle proprie neces
sità: oltre che per spese sanitarie
e prima casa, la normativa con
sente agli aderenti ai fondi pen
sione di chiedere anticipazioni 
per “ulteriori esigenze” per  il 
30% del montante, dopo otto an
ni di iscrizione al fondo. E infatti
nel 2015 si è registrato un picco 
delle anticipazioni: da 1,4 a 2,1 mi
liardi di euro secondo Covip,
l’autorità di vigilanza sui fondi 
pensione.  Una  tendenza  che 

conferma come i fondi pensione
siano serviti ai lavoratori per le 
loro contingenze e per evitare di
indebitarsi  ulteriormente;  an
che se in questo modo hanno 
smontato quanto accumulato e
ridotto le prestazioni future, al
meno finchè non si reintegrino
le posizioni individuali (benefi
ciando delle agevolazioni fisca
li).

Ma se razionalmente l’adesio
ne ai fondi pensione è così con
veniente, perché ancora oggi so
lo una minoranza vi aderisce? 
Diverse le ragioni e oggetto di
studi,  non  solo  di  politici  ed 
esperti di previdenza ma anche 
di psicologi: la finanza compor
tamentale spiega quanto sia dif
ficile costruirsi un piano di lun
ghissimo termine senza soluzio
ni semiobbligatorie o “spinte” 
del sistema. La volontarietà la
scia soli i lavoratori, liberi più 
spesso di sbagliare che di fare il 

proprio interesse. Tanto che alle
migliori performance finanzia
rie  spesso  non  corrisponde 
eguale “successo” di adesioni: 
secondo l’ultimo bollettino Me
fop, al fondo di categoria con il
miglior rendimento a dieci anni,
Astri  (comparto  bilanciato, 
+58,98%), è iscritto poco più del
la metà degli aventi diritto; a Co
operlavoro (secondo in classifi
ca), meno di uno su 5. Un amplia
mento  agli  investimenti  nel
l’economia  reale  del  proprio
contesto economico, può risul
tare un buon volano anche per le
adesioni.  «Fermo  restando 
l’obiettivo di garantire la pensio
ne e il rispetto delle attuali rego
le di diversificazione e controllo
dei rischi  dice Giovanni Maggi,
presidente di Assofondipensio
ne  è opportuno promuovere gli
investimenti  a  vantaggio  del
l’economia reale italiana, assi
curando così che dagli stessi enti
provenga un flusso di risorse a 
sostegno dello sviluppo infra
strutturale del Paese e delle im
prese di medie dimensioni im
pegnate in processi di crescita». 

«Stante la situazione e le pro
spettive dei mercati finanziari  
conferma Sergio Corbello, pre
sidente di Assoprevidenza  , i ri
sultati  di  rendimento  sin  qui 
conseguiti debbono essere con
solidati attraverso un ragione
vole ricorso a validi investimen
ti alternativi, nel cui ambito pos
sono anche trovare collocazio
ne  gli  impieghi  nella  cd 
economia  reale,  purché  scelti 
senza mai dimenticare la finalità
prima dei fondi pensione: la tu
tela dei propri aderenti».
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considerando i rendimenti
medi Covip
** + 1% volontario + 1% datoriale
*** Per l'anno 2016, non essendo
ancora noto il rendimento
del comparto, è stato ipotizzato
uguale al 2015 (2,5%)

* Nel totale si include Fondinps.
Il totale è lievemente diverso
dalla somma delle singole voci
perché esclude le duplicazioni
dovute agli iscritti che aderiscono
contemporaneamente
a Pip vecchi e nuovi
** Nel totale si include Fondinps

LE ANTICIPAZIONI PERFORMANCE A CONFRONTO

LE ADESIONI LE RISORSE
In mln di €

Reddito 30.000 € fisso dal 2007 al 2016
Importi in €

IN EVIDENZA

Cifra complessiva ottenuta
dagli iscritti sotto forma
di anticipazione

2,1 miliardi €

Numero di adesioni complessive
alla previdenza complementare
alla fine del 2016

7,8 milioni

È la stima del patrimonio
accumulato dalle forme
pensionistiche complementari

149 miliardi €

La crescita di adesioni registrata
rispetto all'inizio del 2016
è stata complessivamente
di 557.000 unità

+7,7%

Di fianco un confronto tra possibili 
“gemelli”, ossia lavoratori in tutto 
identici i quali abbiano compiuto 
scelte differenti sulla destinazione 
del proprio Tfr: nel primo caso in 
azienda o allo Stato (se attivi in 
imprese con oltre 50 addetti), a 
un fondo pensione negoziale, a un 
fondo pensione aperto o a un Pip 
a gestione separata. Abbiamo 
moltiplicato i contributi versati 
per i rendimenti medi ottenuti 
ogni anno da ciascuna categoria, 
ottenendo montanti decisamente 
differenti: superiori per chi dieci 
anni fa ha aderito ai fondi 
negoziali e a seguire nell’ordine a 
chi ha aderito ai fondi aperti e ai 
Pip. Inferiore la rivalutazione del 
Tfr secondo le regole del Codice 
civile (75% dell’inflazione + 1,5%)

La riforma del Tfr non ha 
prodotto un forte aumento degli 
aderenti alla previdenza 
complementare, come auspicato 
dall’esecutivo all’epoca, 
nonostante la campagna 
informativa messa in campo. Nel 
grafico a destra il confronto 
2006 - 2016 per numero di 
iscritti è patrimonio affidato alla 
previdenza complementare
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I calcoli. Quanto versare per ottenere una rendita adeguata

Spende meno chi parte prima
pSi fa presto a dire «aderisco a 
un fondo pensione». Un altro con
to è determinare le risorse ade
guate per ottenere una pensione 
“di scorta” o complementare al 
primo pilastro pensionistico. Oc
corre, in altre parole, rispondere 
correttamente a questa domanda:
quanto devo versare al mio fondo 
pensione per puntare a una vec
chiaia (più) serena? Perché una 
cosa è chiara: la previdenza com
plementare è a capitalizzazione e 
a contribuzione definita, il che si
gnifica che i calcoli pensionistici 
sono individuali e bastano piccole
variazioni di età, reddito, compar
to di investimento e costi per pro
durre risultati molto differenti tra 
loro. Evitate quindi di emulare il 
vostro vicino di casa o il cugino 
“esperto”, prendete carta e penna 
o, per meglio dire, un buon tool di 
calcolo (come quello presente sul 
s i to  del   Sole  24  Ore: 

www.ilsole24ore.com/calcola
pensione), per capire come utiliz
zare al meglio il proprio fondo 
pensione. Prendiamo il caso di un 
quarantenne  parasubordinato 
che accantona 200 euro al mese in 
un fondo pensione per circa 2530 
anni fino al pensionamento. In ca
so di adesione ad una linea bilan
ciata (30% azioni, 70% obbligazio
ni) il lavoratore stima di poter ag
giungere grazie alla previdenza 
complementare un ulteriore 9,8%
di tasso di sostituzione. La rendita 
stimata si dimezza proporzional
mente se la quota destinata al fon
do pensione si dimezza. Se invece 
di una linea bilanciata si punta  er
roneamente, secondo gli esperti  
a una linea garantita, l’apporto alla
rendita in termini di tasso di sosti
tuzione scende all’8,7%. 

Perché, anche se nella mente
degli individui pensione fa rima 
con prudenza, quando si ha molto 

tempo prima della prestazione, è 
più coerente partire con un profi
lo di rischio/rendimento maggio
re, da ridurre man mano che ci si 
avvicina alla pensione. È  il prin
cipio del lifecycle, o ciclo di vita. Su
dimensioni temporali maggiori la 
differenza è ancora maggiore: la 
pensione di un ventenne si costru
isce con un esborso mensile infe
riore del 40%, se invece di una li
nea garantita a basso rischio si op
ta  per  un  comparto  bilanciato 
(20% azioni, 80% obbligazioni). 
Più si “rischia” e più si risparmia.

Ma il fattore chiave del rispar
mio previdenziale è il tempo. E ri
mandare le scelte costa caro in ter
mini di rendita pensionistica: si 
prenda il caso del nostro quaran
tenne: per incassare 100 euro al 
mese di pensione complementare
 sulla base di una serie di stime 
prospettive  iniziando oggi do
vrebbe versare circa 50 euro al 

mese; se invece avesse iniziato tre
anni fa l’esborso mensile per otte
nere il medesimo risultato sareb
be sceso a 44 euro. Se invece, come
spesso capita, si rinvia di qualche 
anno la decisione di aderire a un 
fondo pensione  diciamo di tre 
anni , per ottenere 100 euro al me
se i contributi salirebbero a 60 eu
ro. Cifre che per lavoratori più 
avanti con l’età salgono di conse
guenza: un 50enne dovrebbe ver
sare 104 euro al mese per avere 
una pensione complementare da 
100; il che può apparire paradossa
le, ma occorre ricordare che quel
la contribuzione è correlata a una 
rendita vitalizia. E che in ogni caso
un rinvio di tre anni avrebbe fatto 
aumentare l’esborso a 135 euro, 
mentre un rinvio di sei anni a 170 
euro. Per questo occorre partire 
dai propri bisogni, calcolando il 
tasso di sostituzione tra ultimo sti
pendio e primo reddito pensioni
stico da recuperare, per scegliere 
di conseguenza grado di rischio e 
quanto sborsare periodicamente.

Ma.l.C.
© RIPRODUZIONE RISERVATA

UMBERTO GRATI

IL BILANCIO
I rendimenti 
dei fondi pensione
e del Tfr nel decennio

Quale è stato il rendimento dei 
fondi pensione e del trattamen
to di fine rapporto in questi 
dieci anni? Sul sito del Sole 24 
Ore il confronto tra le linee già 
attive dieci anni fa dei fondi 
negoziali ed aperti, in relazione 
alla rivalutazione del Tfr.

ilsole24ore.com
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Flessibilità in uscita. La rendita integrativa temporanea anticipata

Così il fisco premia la «Rita»
Davide Colombo

p Dal 1° maggio, ottenuta una 
certificazione Inps che assicura la 
possibilità di accesso all’Ape, i la
voratori iscritti alla previdenza 
complementare (esclusi i fondi a 
prestazione  definita)  potranno 
contare su uno «zainetto finanzia
rio» aggiuntivo: la Rendita inte
grativa  temporanea  anticipata 
(Rita). Basterà avere 63 anni com
piuti, 20 anni di contributi, aver 
cessato il rapporto di impiego, 
non avere più di 3 anni e 7 mesi da 
attendere per il pensionamento e 
aver maturato una pensione non 
inferiore a 1,4 volte il trattamento 
minimo (€ 501 mensili nel 2016). 

La  norma  è  autoapplicativa.
Quindi per consentire agli iscritti 
a un fondo di chiedere l’erogazio
ne frazionata, totale o parziale del 
montante per il periodo di antici
po in forma di rendita temporanea
dovrà essere in funzione tutto il si
stema che porta alla certificazione

Ape,  compresa  la  modulistica 
online compilabile sul sito Inps. 
Sapendo che Rita si potrà ottenere
anche senza chiedere l’Ape. 

Rispetto alle attuali forme di an
ticipo del montante cumulato sul 
fondo pensione con Rita si benefi
cerà di un trattamento fiscale age
volato assimilato a quello delle 
rendite: 15%, ridotto dello 0,30% 
per ogni anno di iscrizione al fon
do eccedente il 15esimo, con un 
massimo fissato al 6 per cento. E 
per chi è iscritto al fondo pensione
da prima del 21 dicembre 2007 gli 
anni precedenti a quella data sa
ranno computati fino a un massi
mo di 15. 

Questa flessibilità sull’anticipo
della rendita pensionistica com
plementare va oltre le misure pre
viste nel disegno di legge sulla 
concorrenza, per la cui attuazione
è inutile fare pronostici. In quel 
vecchio testo mai approvato si 
prevedono due cose: 1)la possibi

lità di accedere in via anticipata al
la rendita per i disoccupati di lun
go corso (almeno 24 mesi); 2) la fa
coltà di destinare anche solo una 
parte del trattamento di fine rap
porto (Tfr) alla previdenza com
plementare sulla base di intese 
collettiva. 

Come per l’Ape anche la nor
mativa su Rita ha un carattere spe
rimentale e solo con la legge di Bi
lancio 2019 sapremo se e come 
verrà messa a regime. Nei prossi
mi due anni, è questa la scommes
sa implicita del Governo che con i 
sindacati prosegue il confronto 
anche per affrontare la cosiddetta 
“fase due” degli interventi previ
denziali, si punta a un ritorno di in
teresse sulla previdenza comple
mentare. 

Come è noto la partecipazione
ai fondi pensione non è mai stata 
incentivata fino in fondo nel no
stro Paese e ad oggi solo il 25% dei 
lavoratori è iscritto ad una forma 

pensionistica  complementare. 
L’intero settore del pubblico im
piego, per  fare  solo uno degli 
esempi più macroscopici, risulta 
praticamente scoperto. Per que
ste vaste platee di lavoratori la fa
cilità di accesso a Rita e gli sgravi 
fiscali introdotti potrebbero ac
cendere nuovi interessi. E non è 
neppure da escludere che, prima 
della conclusione della sperimen
tazione, non si creino le condizio
ni per il rilancio di un’operazione 
di “silenzio assenso” come quella 
organizzata nel 2007 per indurre 
l’adesione automatica ai fondi. Al
lora il tentativo non produsse esiti
importanti.  Forse  perché  non 
venne accompagnato da una cam
pagna informativa adeguata (leva 
che ha permesso ad altri paesi eu
ropei di sviluppare adesioni ben 
più ampie alla previdenza com
plementare). Anche in queta pro
spettiva la nuova Rita potrebbe ri
velarsi un catalizzatore utile per 
introdurre almeno un dubbio: è 
proprio vero che preferire il Tfr è 
ancora la scelta giusta?
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«Rendite più solide
con un portafoglio
che varia nel tempo»

INTERVISTA Mario Padula Covip

p«Pochi hanno aderito ai fon
di pensione? Premetto che non è
compito della Covip spingere 
sulle adesioni. Piuttosto un’au
torità indipendente come la no
stra deve fare sì che siano assicu
rate le condizioni di buon fun
zionamento  del  settore  della 
previdenza complementare».

A parlare è Mario Padula, pre
sidente della Covip, che intro
duce anche una metafora calci
stica: «Arbitri migliori rendono 
anche più appassionante lo spet
tacolo che il calcio offre. Ma non 
è compito degli arbitri convin
cere ad andare allo stadio. Ciò 
detto, la questione esiste ed è 
molto rilevante, in relazione al 
ruolo che la previdenza di base 
svolge ora e svolgerà in prospet
tiva».

È  un problema che gli italia
ni non hanno nel mirino...

Il tema è l’educazione finan
ziaria, assicurativa e previden
ziale. Il dl risparmio avvia un 
processo che ci vede coinvolti, 
in cui promuoveremo la consa
pevolezza delle scelte in un am
bito complesso come quello del 
risparmio, soprattutto in vista 
dell’uscita dal mercato del lavo
ro. Ma non basta: occorre inter
venire sulla quantità e sulla qua
lità delle informazioni destinate 
a chi si cimenta con scelte com
plesse come quelle in campo fi
nanziario, assicurativo e previ
denziale. Occorrono competen
ze diversificate, di economisti, 
statistici, psicologi, pedagogisti 
ed anche giuristi, per rispondere
ai bisogni pressanti di inclusione
economica che emergono nelle 
società che invecchiano. 

Servono strumenti nuovi?
Occorre promuovere la co

siddetta architettura finanziaria,
con lo scopo di indurre scelte ot
timali dal punto di vista indivi
duale, scelte che le distorsioni 
cognitive rendono difficile com
piere. Formule come il lifecycle 
consentono di correggere perio
dicamente il portafoglio cui so
no destinati i contributi, ridu
cendo periodicamente il rischio 
di portafoglio man mano che ci si
avvicina alla pensione. È  im
portante aiutare a superare i bias
cognitivi che spingono a deci
sioni subottimali. Certo, è indi
spensabile che  il mercato  sia 
quanto più possibile efficiente, 
con domanda e offerta più con
sapevoli. Per questo la Covip è 
determinata a vigilare frenando i
conflitti di interesse e favorendo
la concorrenza: le forme colletti
ve costano mediamente meno di
quelle individuali. In prospetti
va, è possibile immaginare un si
stema previdenziale con tre pila
stri: il primo riferibile alla previ
denza di base, il secondo alle for
me pensionistiche collettive, tra 
le quali rientrano anche quelle di
mercato con meccanismi di ade
sione collettiva e il terzo a quelle

puramente individuali.
La busta arancione può esse

re utile a educare le scelte?
Esiste già una “busta arancio

ne” per quello che riguarda la 
previdenza complementare, re
centemente  denominato  «La 
mia pensione complementare» 
proprio in assonanza con il do
cumento dell’Inps con scopi del 
tutto simili. La conoscenza dei 
diritti pensionistici di base è il 
prerequisito per valutare l’op
portunità di aderire a una forma 
pensionistica complementare e,
in prospettiva, sarà utile imma
ginare una busta arancione uni
ficata, in cui in un solo documen
to,  i cittadini possano vedere 
riassunta tutta la posizione pre
videnziale, sia essa costruita at
traverso il risparmio di primo, 
secondo o terzo pilastro.

Da tempo si parla di destina
re parte dei contributi all’eco
nomia reale, consentendo alle 
imprese di disporre di un’ulte
riore fonte di finanziamento. 
Cosa ne pensa?

C’è un tema di adeguatezza di
prodotti, capaci di canalizzare le
risorse in modo efficiente; ma 
non è detto che vadano ad ali
mentare il sistema paese Italia. E
d’altronde non potrebbe essere 
diversamente. Gli incentivi del 
recente passato (il credito di im
posta per 80 milioni annui ndr) 
non ha dato risultati soddisfa
centi, ma dobbiamo guardare al 
sistema previdenziale nel suo 
complesso: con il primo pilastro 
l’iscritto è direttamente esposto 
al rischio paese Italia, visto che la
capitalizzazione dei contributi 
dipende dalla crescita del Pil. È 
quindi corretto avere un secon
do e terzo pilastro meno dipen
denti dal sistema Italia.
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IMAGOECONOMICA

Presidente.  Mario Padula

«Maggior rischio
nei primi anni, 
più prudenti 
a fine carriera»

L’ANALISI

Claudio
Pinna

Più incentivi
e più cultura
per spingere
le adesioni

Nel processo di revisione
dei sistema 
pensionistico italiano

avviato a metà degli anni 
novanta (e probabilmente non 
ancora completato) 
l’operazione del conferimento 
tacito del Tfr rappresenta 
sicuramente uno dei momenti 
più importanti. 

Nella visione generale di quel
periodo, infatti, la riduzione 
della copertura offerta dai 
programmi pubblici avrebbe 
dovuto essere compensata dalla 
prestazione maturata 
nell’ambito dei fondi pensione 
complementari. In tale ottica, 
l’operazione organizzata nei 
primi sei mesi del 2007 aveva 
proprio un obiettivo 
fondamentale. Favorire cioè la 
diffusione dei fondi pensione tra 
i lavoratori, che in quel 
momento non risultavano 
essere particolarmente 
sviluppati.

Sono purtroppo i numeri a 
dirci che quell’iniziativa non ha 
prodotto i risultati sperati. Ha 
sicuramente incrementato la 
consapevolezza della 
problematica. Ha incrementato 
la discussione. Ma non ha 
incrementato il numero degli 
iscritti alle forme 
pensionistiche complementari 
sino a un livello adeguato. Sulla 
base degli ultimi dati pubblicati 
dalla Covip alla fine del 2016 
infatti ai fondi pensione 
risultano essere iscritti ancora 
solo circa 7,8 milioni di 
lavoratori. Nella sostanza meno 
di un lavoratore su tre. 

Ma perché l’operazione non
ha funzionato come previsto? 
Diverse sono le motivazioni. 
Innanzi tutto il poco preavviso 
con il quale a suo tempo la cosa 
era stata organizzata. 
L’operazione è stata avviata, 
infatti, alla fine del 2006, con 
una validità esclusiva nel corso 
dei primi sei mesi del 2007. 
Una tempistica che con ogni 
probabilità non ha consentito 
la predisposizione di una 
adeguata comunicazione e di 
una opportuna educazione 
finanziaria dei lavoratori. Che 
nel dubbio hanno preferito 
non apportare alcuna modifica 
alle modalità di finanziamento 
del Tfr. 

Un ulteriore aspetto può 
essere attribuito alla forma 
prevista per la comunicazione 
della decisione intrapresa. Tale 
comunicazione doveva avvenire
attraverso la compilazione di 
uno specifico questionario. Ed è 
noto che un’attività del genere 
solitamente conduce a una 
decisione contraria. Nel Regno 

Unito dove recentemente è stata 
lanciata un’operazione simile, di 
iscrizione automatica dei 
lavoratori ai fondi pensione, e 
che però si è rivelata 
assolutamente di successo, la 
modalità di comunicazione della 
decisione è stato forse l’aspetto 
più rilevante che può aver 
generato la differenza nei 
risultati. I lavoratori sono stati 
senza alcuna comunicazione 
iscritti immediatamente al 
fondo pensione aziendale, con 
un mese di tempo per 
eventualmente richiedere la 
revoca dell’iscrizione. 

Certo alcune cause del 
mancato successo sono da 
attribuire anche alle 
caratteristiche del nostro 
sistema pensionistico privato, 
più che ai dettagli 
dell'operazione. Il primo è un 
aspetto culturale. Forse i nostri 
lavoratori non hanno ancora 
compreso in dettaglio che in 
futuro senza un adeguato 
versamento di contribuzione ad 
un fondo pensione non sarà 
possibile ottenere al 
pensionamento un reddito 
complessivo in linea con le 
rispettive esigenze. A tal fine il 
Tfr risulta essere fondamentale. 
I livelli di prestazione che in 
aggiunta a quelli dell’Inps 
saremo costretti a finanziare per 
poter ottenere alla cessazione 
definitiva dal servizio un reddito 
che consenta di mantenere lo 
stesso tenore di vita possono 
essere raggiunti esclusivamente 
tramite l’utilizzo del Tfr. 

Il secondo è un aspetto di 
risorse. Attualmente, per i 
lavoratori dipendenti, al 
finanziamento delle prestazioni 
pensionistiche viene destinata 
complessivamente circa il 
40/43% della retribuzione annua 
lorda percepita (33% di 
contribuzione all’Inps, 7% di 
Tfr). E per coloro che si 
iscrivono a un fondo pensione 
un ulteriore 3% circa di 
contribuzione a carico sia 
dell’azienda sia del lavoratore. 
Decisamente troppo. Un 
aspetto, questo, che nel mercato 
globale genera anche diverse 
difficoltà per la competitività 
delle nostre aziende e che forse 
dovrebbe essere rivisto, 
riducendo e bilanciando, nel 
tempo ovviamente, il carico 
contributivo richiesto. 
Continuando però sempre a 
incentivare la partecipazione ai 
fondi pensione. 

Ma come però alla luce delle
esperienze passate? Una 
riedizione dell’operazione del 
2007 può essere sicuramente 
riorganizzata. Tenendo però 
presente che il successo non è 
scontato. La tempistica e le 
modalità di comunicazione delle 
decisioni sono fondamentali. La 
formazione finanziaria pure. E 
forse anche la concessione di 
qualche ulteriore incentivo 
all’iscrizione potrebbe 
supportare il risultato. In caso 
contrario, infatti, per il bene di 
tutti, l’unica soluzione 
percorribile sarebbe 
esclusivamente l’iscrizione 
obbligatoria ai fondi pensione.
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7
Che cosa sono i fondi pensione 
negoziali? 
Il fondo pensione negoziale 
è una forma pensionistica 
complementare istituita 
mediante la contrattazione 
collettiva di settore, di 
azienda o di un'area 
geografica circoscritta, tra i 
rappresentanti dei 
lavoratori e dei datori di 
lavoro. 
È quindi un tipo di 
programma destinato solo 
a particolari gruppi di 
persone.
Può infatti aderirvi il 
lavoratore appartenente al 
settore, all'azienda o alla 
specifica area geografica cui 
il fondo pensione si 
riferisce. 

7
Che cos’è un fondo pensione 
aperto? 
Il fondo pensione aperto è 

una forma pensionistica 
complementare istituita da 
banche, società di 
intermediazione mobiliare, 
società di gestione del 
risparmio e compagnie di 
assicurazione. 
Tali programmi sono 
destinati a lavoratori 
dipendenti e autonomi. 
L'adesione può avvenire in 
forma collettiva o 
individuale.

7
Che cos'è un PIP e chi può 
aderire?
Un PIP (Piano Individuale 
Pensionistico) è una 
tipologia di fondo pensione 
offerta dalle compagnie di 
assicurazione. 
Solitamente a tali 
programmi i lavoratori 
aderiscono in forma 
individuale.

7
Dieci anni fa ho scelto di non 
destinare il mio Tfr a un fondo 
pensione. 
Posso farlo ora?
Si. La scelta di mantenere il 

Tfr presso l'azienda può 
esser revocata in qualsiasi 
momento per aderire ad una 
forma pensionistica 
complementare. 

7
Appartengo a una categoria 
che non ha istituito un Fondo 
pensione negoziale. 
L'eventuale adesione a un 
Fondo aperto mi consente di 
beneficiare del contributo 
del mio datore di lavoro?
No. Il lavoratore potrà 
beneficiare del contributo 
dell'azienda esclusivamente 
in presenza di specifici 
accordi aziendali.

7
Ho aderito tempo fa al fondo 
pensione di categoria ma 
non sono soddisfatto dei 
rendimenti: posso tornare a 
versare il mio Tfr in azienda 
(o allo Stato per imprese con 
oltre 50 dipendenti)?
No, la decisione di trasferire 
il Tfr ad un fondo pensione è 
irrevocabile, sia con 
riferimento al Tfr pregresso 
che a quello di futura 

maturazione.

7
Non sono soddisfatto del mio 
fondo pensione, cui ho 
aderito dieci anni fa: posso 
trasferire la mia posizione 
altrove?
Certo, purché siano stati 
maturati almeno due anni di 
anzianità contributiva 
nell'ambito del fondo 
pensione. 

7
Ogni quanto posso cambiare 
la linea di investimento del 
mio fondo pensione?
Le modalità con le quali 
l'iscritto può variare la linea 
di investimento sono 
disciplinate dai documenti 
istitutivi del fondo pensione 
prescelto. In genere tale 
operazione può essere 
effettuata con frequenza 
annuale. Alcuni fondi 
pensione consentono di 
aderire 
contemporaneamente a più 
linee di investimento. 
Talvolta è possibile versare 
il Tfr in un comparto ed i 

contributi propri ed 
eventuali del datore in un 
altro.

7
E' deducibile fiscalmente 
fino a 5.164,57 euro l'anno 
solo il contributo volontario 
o anche quello datoriale e il 
Tfr?
Il limite del 5.146,57 euro 
annui è applicato 
esclusivamente alla somma 
dei contributi aziendali e del 
lavoratore.
Il Tfr è destinato al fondo 
pensione sempre in piena 
deducibilità fiscale.

7
Le anticipazioni che posso 
chiedere da un fondo 
pensione sono le stesse che 
posso chiedere all'azienda 
cui destino il mio Tfr? 
No. Le anticipazioni che si 
possono richiedere al fondo 
pensione sono più estensive 
di quelle che si possono 
richiedere al datore di 
lavoro per importo, 
motivazioni e modalità.
L'importo che si può 

richiedere al fondo 
pensione è pari al 75% della 
posizione previdenziale 
maturata, invece nel caso di 
Tfr in azienda può essere 
pari al massimo al 70% del 
montante accumulato.
Inoltre al fondo pensione 
l'anticipazione può esser 
richiesta oltre che per spese 
sanitarie e prima casa, 
anche per “ulteriori 
esigenze”, seppure nel 
limite del 30% della 
posizione maturata. 
Quanto alle modalità infine: 
al fondo pensione possono 
esser richieste più 
anticipazioni nel corso 
dell'attività lavorativa, 
invece all'azienda dovrebbe 
esser richiesta 
esclusivamente un'unica 
anticipazione.

7
Sotto il profilo fiscale è più 
conveniente versare il Tfr al 
fondo pensione o 
mantenerlo in azienda?
È più conveniente versare il 
Tfr al fondo pensione. Il Tfr 
lasciato in azienda, al 

momento della liquidazione 
al dipendente, è tassato con 
un'aliquota IRPEF pari alla 
media degli ultimi 5 anni, 
che al minimo sarà pari al 
23%. 
Il Tfr versato ad un fondo 
pensione invece prevede una 
tassazione dei contributi al 
massimo pari al 15% ridotta 
dello 0,3% per ogni anno di 
iscrizione successivo al 
quindicesimo. 
La tassazione diminuisce 
quindi in base all'anzianità 
di iscrizione al fondo 
pensione, fino a raggiungere 
una tassazione minima 
finale del 9%. 

7
Una volta smesso di lavorare 
sono costretto a incassare 
una rendita dal mio fondo 
pensione oppure posso 
incassare il montante 
accumulato in forma di 
capitale?
Il fondo pensione prevede 
l'erogazione della 
prestazione sotto forma di 
rendita. 
L’aderente può però 

richiedere al massimo il 
50% del montante 
accumulato sotto forma di 
capitale. 
I cosiddetti “vecchi iscritti”, 
ovvero gli aderenti ad un 
fondo pensione preesistente 
al 23 aprile 1993, e coloro 
che maturerebbero delle 
prestazioni previdenziali 
particolarmente contenute, 
possono richiedere il 100% 
della posizione 
previdenziale in capitale.

7
Che cosa succede ai miei 
versamenti se il fondo 
pensione fallisce?
I fondi pensione
non possono fallire. 
La normativa di settore 
prevede esclusivamente 
l'amministrazione 
straordinaria
e la liquidazione coatta 
amministrativa, con 
esclusione del fallimento. 
La vigilanza sul settore 
è esercitata dalla Covip,
che garantisce la sana e 
prudente gestione
dei fondi.


