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Previdenza

Tra sostenibilita e adeguatezza. Alle Casse viene imposto di dimostrare la tenuta dei bilanci tecnici in una prospettiva di 50 anni

Riforma strutturale per la previdenza

Necessario aumentare i versamenti sul secondo pilastro per garantire assegni idonei

di Giampaolo Crenca

ariforma della previdenza
Ldella Manovra Monti (de-

creto legge 201/2011, con-
vertito con la legge 214/2011), al
fine di garantirne la sostenibili-
ta, ha riguardato diversi aspetti
tracuil’aumento dell’eta pensio-
nabile, il calcolo del vitalizio
che ¢ passato dal sistema retri-
butivo a quello contributivo an-
che per coloro che rientravano
nel solo sistema retributivo,
’abolizione delle pensionidian-
zianitaeilblocco dellaperequa-
zione per due anni per le fasce
piu alte di pensione. La mano-
vra ¢ anche intervenuta sulle
Casse di previdenza dei profes-
sionisti. Rimane pero da verifi-
care leffettiva sostenibilitd, in
particolare legata alla crescita
del Pil, parametro di rivaluta-
zione dei contributinel sistema
contributivo, alla stabilita dei
rapporti dilavoro e soprattutto
alraggiungimento diun adegua-
to tasso di sostituzione, consi-
derando la prestazione pensio-
nistica derivante dal sistema
previdenziale di base e quella
complementare.

Data risposta alla sostenibili-
ta (anche serestaancoradaveri-
ficarnelatenutaduranteil perio-
do di pagamento delle pensioni
in relazione all’evoluzione
dell’aspettativadivitae deicoef-
ficienti di trasformazione) resta
apertissimoil temadell’adegua-
tezza dell’assegno pensionisti-
co.Gliattuarihanno giamessoa
disposizione del Governo le lo-
ro competenze, numeri e possi-
bili soluzioni alla mano, per la-
vorare alla reimpostazione di
tuttoil sistema previdenziale ba-
sato sulle due componenti, quel-
labase e quellacomplementare,
ormai per larga parte fondate
sul sistema contributivo, con
l'obiettivo diraggiungere untas-
so di sostituzione adeguato per
tutti e risolvere quindi in modo
strutturale e duraturoun proble-
ma vitale peril Paese. A cio rite-
niamo potradare unutile contri-
buto lo studio sulla sopravvi-
venza dei cosiddetti «percetto-
ridirendita» di cui’Ordine de-
gli attuari sta per completare
I'aggiornamento condotto con
modelli rigorosi e su base stati-
stica significativa. Allo studio
hanno collaborato la gran parte
deglioperatoripubblicie priva-
tidel settore.

Veniamo oraalle Casse dipre-
videnzache gestisconola previ-
denza dibase dei professionisti;

larticolo 24 dellaManovraMon-
tihaimposto loro di dimostrare
lasostenibilita per 5o anni, basa-
ta sul solo equilibrio fra entrate
per contributi e uscite perle pen-
sioni (saldo previdenziale an-
nuo).Lariforma, perd,nonhate-
nuto conto della "via maestra"
dautilizzare perlaverifica dita-
le sostenibilita, ovvero il bilan-
cio tecnico attuariale che tiene
conto anche del patrimonio, dei
relativiproventie delle spese ge-
nerali. Solo cosi si potra valuta-
re correttamente l’equilibrio
delle Casse, con particolare rife-
rimento a quelle basate in tutto
o0 in parte sul sistema retributi-
vo. Lo sviluppo del bilancio tec-

Lariforma

Lalegge

Il decreto Salva-Italia
(D1201/2011 convertito
conlalegge 214/2011)
hariformatoin particolare
ilsistema pensionistico,
intervenendo anche

sulle Casse di previdenza
dei professionisti

Ilnodo sostenibilita
L’articolo 24, comma 24 del
Dl201/2011imponealle
Casse previdenziali private
diassicurare 'equilibrio
finanziario delle rispettive
gestioni, adottando misure
voltead assicurare
equilibrio traentrate
contributive e spesa per
prestazioni pensionistiche
secondo bilanci tecnici
riferitiad un arco temporale
dicinquantaanni.

La scadenza temporale per
adottareiprovvedimenti
&il30settembre

L’obiezione

Lariforma, scriveil
presidente del Consiglio
nazionale degli attuari, non
hatenuto conto della "via
maestra" da utilizzare perla
verifica di tale sostenibilita,
ovveroil bilancio tecnico
attuariale che tiene conto
anche del patrimonio, dei
relativi proventie delle
spese generali. Solo cosisi
potravalutare
correttamente 'equilibrio
delle Casse, con particolare
riferimento a quelle basate
intutto oin parte sul sistema
retributivo

nico richiede la formulazione di
ipotesi di medio/lungo termine
coerenti con gli scenari demo-
grafici, finanziari ed economici,
non condizionate dalle situazio-
ni "contingenti", ma ragionevo-
lie supportabilinel lungo perio-
do.Epoiassolutamente necessa-
rio un costante monitoraggio
per verificare se le ipotesi for-
mulate tengono nel tempo, avva-
lendosi di analisi di sensitivita,
di stress test e di asset liability
management. Ben venga un ri-
pensamento in qualche modo
preannunciato, ma non ancora
esplicitato da parte del Gover-
no, sul tema degli interessi pro-
dotti dal patrimonio; la coeren-
za vuole ora che anche il patri-
monio stesso siarecuperato nel-
le valutazioniinsieme alle spese
generali. La professione attua-
riale & pronta a ragionare anche
sull'introduzione del margine
di solvibilita, che si ritiene ne-
cessario soprattutto per le Cas-
se di previdenza ancora basate
intutto oin parte sul sistemare-
tributivo, ma che non andrebbe
calcolato comeunnumerodian-
nualitd o una percentuale forfet-
tariadel patrimonio, macon mo-
delli attuariali che rispecchino i
rischidelle singole Casse. Sitrat-
terebbe di operare inmodo simi-
le al settore assicurativo con il
modello Solvency IT, applicando
una formula standard comun-
que basata su criteri tecnico-at-
tuariali e in alternativa con un
modello interno attuariale pit
sofisticato. Allo stesso modo ¢
necessariointervenire sullapre-
videnza complementare che ri-
schia di non assolvere alla sua
funzione, ovvero fornire presta-
zioni che, sommate a quelle del-
laprevidenzadibase, siano suffi-
cienti a raggiungere un tasso di
sostituzione adeguato. In primo
luogo € necessario rendere ade-
guata la contribuzione per chi ¢
iscritto e incentivare I'adesione
perchinonloe. Gliattuaristima-
no che sia necessario dal primo
giorno di attivita versare alme-
no il 10% del proprio reddito da
lavoro per disporre in un siste-
ma contributivo di un’adeguata
rendita complementare al mo-
mento del pensionamento. Biso-
gna tornare anche a ragionare
sulla obbligatorieta delle ade-
sioni, semplificare ancora la fi-
scalita e rivedere alcune cause
diuscita (in primis ’eliminazio-
ne dell’anticipazione per altre
esigenze, che ¢ 'antitesi del fon-
do pensione).

Presidente Consiglio nazionale attuari

Lafotografia del sistema

Fonte: Primo rapporto sulla previdenza privataitaliana - Adepp

GLI ADERENTI

Il numero degli iscritti alle Casse, in base all’'ordine di appartenenza

Iscritti | % iscritti

alla Cassa | all’ordine

.N. | Categoria professionale Cassa ) (4.
Periti industriali Eppi 12.874 28,3

i Enpab 9.736 31,7

Enpacl 21.612 78,4

4 | Giornalisti Inpgi1/2 43.382 40,5
5 |Spedizionieri doganali Fasc 36.639 Nd
6 |Dott. commercialisti Cnpadc 49.276 -
Ragionieri e periticomm. | Cnpr 28.148 =

7 |Notai Cnn 4.576 100,0
8 | Geometrie geom. laureati | Cipag 87.194 78,5

Iscritti | % iscritti

alla Cassa| all’ordine

_N. | Categoriaprofessionale  Cassa | G 1 i )
9 |Farmacisti Enpaf 76.091 96,2

10 Medici e odontoiatri Enpam 346.255 87,1
11 | Psicologi Enpap 32.819 44,6

18 | Ingegneri e architetti

Inarcassa

144.017 40,5

‘ Nota: (*) al 1° gennaio 2010; (**) anche iscritti alla Cassa

PER ANNO

Il numero complessivo degli iscritti contribuenti alle gestioni

dell’Adepp, dal2005 al 2010

LA RIPARTIZIONE

I trattamenti pensionistici degli iscritti alle gestioni dell’Adepp

nel 2010, in valore assoluto e %

Invalidita/inabilita
13.702 (3,4%)

Vecchiaia/anzianita
245.112 (59,9%)

LA DINAMICA COMPLESSIVA

Superstiti
150.216 (36,7%)

Il totale delle entrate contributive Adepp e delle uscite per prestazioni

== Attivi == Attivi pensionati
1.718.257 40.257

2005 | [|— 1.758.514
1753482 41.679

2006 | [— 1.795.161
1.788.718 45.575

2007 | |-1.834293
1.820.155 45.537

2008 | |-1865.692
1.849.869 47.617

2009 | |-—-1.897486
1.875.565 49.576

2010 | |---1.925141

ILTREND

Il rapporto tra entrate contributive previdenziali Adepp e prestazioni Ivs

Contribuzione| Prestazioni| Contribuzione Ivs /

Anmno Ivs Ivs prestazioniIvs

2005 5173 3.448 1,500

2006 5.651 3.657 1,545

2007 5.967 3.840 1,554

2008 6.215 4.035 1,540

2009 6.493 4.235 1,533

2010 6.836 4.420 1,547

Var. % 32,13 28,19

Var. % media 5,75 5,09

Contribuzione Prestazioni | Contribuzione /
Anmno complessiva| ~ complessive|  prestazioni
2005 i 3018 3.766| . 1,491
2006 i O158) 3984 1,545
2007 6.598 4.183 1,577
20086955 ............. R 396 1582
2009 ............................................. 7 249 ............. .\ 608 1573
2010 .............................................. 7 624 ............. . 786 1593
s 35’71 ............. 27’07 ....................
Var.% media | 6,31 4,91

Scelte a confronto. Come valutare i benefici derivanti dall'incremento dei contributi

Sulla convenienza anche il fisco fa la sua parte

di Alessandro Trudda

na domanda tipica che
l | spesso mi viene rivolta
da colleghi dottori com-
mercialisti,a margine di conve-
gnisutemiprevidenziali, ¢ lase-
guente: «Maperchédevoversa-
reallanostraCassadipreviden-
za, quando potrei investire le
stesse somme in attivita alterna-
tive che potrebbero rendere di
piu?». La risposta sarebbe al-
quanto articolata, ma puo esse-
re sintetizzata attraverso alcu-
ne semplici osservazioni che co-
munque inquadrano gli elemen-
ti essenziali della questione.

Innanzitutto, bisogna pre-
mettere che un civile principio
giuridico e socialeimponeil vin-
colo, per tutti i lavoratori, di
una copertura previdenziale e
assistenziale obbligatoria. E
molto importante distinguere
findasubitoiversamenti dovu-
tia fini previdenziali e assisten-
ziali di base rispetto a qualsiasi
formadiinvestimentoditipoal-
ternativo, sia esso conservativo
ovvero speculativo. Daun pun-
to di vista concettuale il primo
risulta indispensabile e tende a
soddisfare unbisogno primario
dettatodallanecessitadiunaco-
pertura reddituale in fase di
quiescenza, ovvero in caso di
inabilita al lavoro a causa di in-
fortuni. Il secondo, invece, pud
definirsi ausiliario e tende aim-
plementare la propria capacita
reddituale nei predetti casi.

Per cio cheriguardaglieven-
tuali versamenti aggiuntivi ri-
spetto ai minimi dovuti (ricor-
diamo che da quest’anno per
gliiscritti alla Cnpadc non esi-

ste unlimite massimo in termi-
nidialiquota contributivasog-
gettiva), il tema puo essere ri-
condotto aquello dellaredditi-
vita degli investimenti e delle
comparazioni rispetto alle al-
tre diverse opportunita finan-
ziarie. In generale, si premette
che, rispetto agenericheipote-
si di investimento alternativo
eriferendoci al parametro tas-
so netto di rendimento, biso-
gna considerare, tra laltro, i
vantaggi fiscali che contrasse-
gnano irisparmi nel comparto
della previdenza. Il secondo

LA REDDITIVITA

Oltre agli sconti tributari

si devono misurare il grado
dirischio associato
all'investimento

e le aliquote di computo

fondamentale parametro da
prendere in considerazione &
il grado di rischio associato
all’investimento: anche in que-
sto senso ¢ ben noto come le
politiche di asset-liability ma-
nagement perseguite dagli En-
ti previdenziali di I pilastro,
quali le Casse di previdenza e
assistenza deiliberi professio-
nisti, abbiano come elemento
dibase quello della minimizza-
zione dellivello dirischio a tu-
teladel risparmio previdenzia-
le di base. Stessi ragionamenti
valgono anche per i fondi pen-
sione (a meno che non venga-
no esplicitamente richiesti
profili di rischio elevati).

In prima battuta, pertanto,

puo essere significativo il con-
fronto con i risultati ottenuti
dalle diverse tipologie di fondi
pensione aperti nei quali si sa-
rebbe potuto investire le pro-
prieeccedenzeinmanieraalter-
nativa. Andando ad analizzare,
per gliultimi anni, i tassi diren-
dimento medi prodotti dai fon-
di pensione chiusi (fonte Co-
vip) rispetto ai corrispondenti
rendimentidella Cnpadc, sievi-
denzia come quest’ultima ab-
bia prodotto un’ottima perfor-
mance sia nei periodi di cresci-
tacheinquelliarendimentone-
gativo relativi all’'ultima crisi
deimercati finanziari.

Una riprova di cio si evince
dallalettura del bilancio civili-
stico Cnpadc 2010 approvato
lo scorso giugno, nel quale ¢
stata resa operativa una voce
di bilancio gia prevista dal no-
stro regolamento: il fondo ex-
tra rendimento. Cio ¢ dovuto
alfatto cheirendimentiottenu-
ti nei precedenti esercizi han-
no superato il parametro dirife-
rimento dato dallamedia quin-
quennale del Pil; poiché, sem-
pre nell’esercizio 2010, i rendi-
mentifinanziariamente conse-
guitiammontano a oltre 120 mi-
lioni di euro, si presume un ul-
teriore incremento del fondo
nell'immediato futuro. Anche
per questo motivo, nella New-
sletter Cnpadcn.3/2011, mi é ca-
pitato di scrivere come alcuni
articoli di stampa che molto ge-
nericamente sparano a zero su-
gliinvestimentidelle Casse sia-
no daconsiderare poco confor-
mi quanto meno alla Cnpadc,
non solo per le complesse pro-
ceduredisalvaguardia connes-

se agli investimenti effettuati
ma, soprattutto, proprio rispet-
toairisultati effettivamente re-
alizzatiinterminidirendimen-
to (oltre al fatto che la Cnpadc
non ¢ risultata infetta da alcu-
na tossicita finanziaria nel suo
portafoglio di investimenti,
sebbene marginalmente sareb-
be potuto e potrebbe comun-
que capitare rispetto al susse-
guirsi di crisi finanziarie e agli
improvvisi default di istituzio-
niconsiderate sicurissime e af-
fidabili fino al giorno prima).
Rimane un’ultima e molto im-

LA PROPENSIONE

Non si possono pretendere
rendimenti attesi pili elevati
dal primo pilastro,

tenuto a rispettare

bassi livelli di rischiosita

portante questione relativa alla
convenienzaaversare conluti-
lizzo di aliquote soggettive su-
periori a quella minima: dal
2012, infatti, ¢ operativa la deli-
bera approvata dall’Assemblea
dei delegati nel giugno 2011 che
determina un’ulteriore e rile-
vante convenienza a destinare
eventuali surplus di risparmio
nellanostra Cassa al fine di una
maggiore contribuzione rispet-
to al minimo. Soprattutto per i
pitt giovani, infatti, ¢ previsto
un meccanismo premiante in
termini di aliquota di computo
(chevaaincrementare I’aliquo-
ta di finanziamento) che potra
spiegare i maggiori effetti pro-
prio per coloro che, maggior-

mente agganciati al sistema di
calcolo contributivo, sceglie-
ranno 'utilizzo dialiquote mag-
giori fino a un massimo del 4%
di incremento supplementare.
La stessa logica era stata previ-
sta nella delibera del giugno
2008 relativa all’accredito di
quotaparte del contributo inte-
grativo amontante individuale.
Attraverso questi procedimen-
ti di premialita si potra incre-
mentare notevolmente il rendi-
mento effettivamente matura-
to sul proprio montante indivi-
duale dai versamenti nel tempo
effettuati.

Le predette osservazioni do-
vrebbero fornire una prima ri-
sposta alla domanda iniziale e
porterebbero a ritenere finan-
ziariamente conveniente la
sceltadidestinare eventualisur-
plus di risparmio a una maggio-
re contribuzione nella nostra
Cassa. Ciascuno dinoi, pero, ha
una propria propensione al ri-
schio ed & concepibile che alcu-
ni pretendano rendimenti atte-
siancorapil elevati, sopportan-
doin proprio situazioni di mag-
giore azzardo sui mercati. Cio,
pero, non ¢ ammissibile per le
Casse previdenziali dei liberi
professionisti: trattandosi di
previdenzadilIpilastrodevees-
sere dissuasa qualsiasi pratica
volta alla ricerca di rendimenti
elevati a discapito dei livelli
massimidirischiosita tollerabi-
li.Lo scopo ¢ garantire una pre-
videnza e assistenzasicuraeso-
stenibile; osare sui mercati, con
i tempi che corrono, potrebbe
portare a situazioni di pericolo.

Professore di matematica finanziaria

Universita di Sassari

Il focus sulla Cassa dei dottori commercialisti

== Contribuenti

== Pensioni (con totalizzazioni)

@ Rapporto contribuenti / pensioni (in percentuale)

IL RAPPORTO LA GESTIONE
Contribuenti (iscritti) In milioni di euro
e pensioni (anno 2010) (anno02010)
2010 2009 2010 2009
54.134 51.858 571 563
5683 5423 191 BT
REDDITI E ASSEGNI IL PATRIMONIO
Ineuro In milioni di euro
(anno2010)
2009 2010 » »
Reddito medio ai fini Irpef Imr.nobm.are Immobiliare
.......................................................................... residenziale non
32 residenziale

(*) Escluso solidarieta e tirocinanti
(**) Dirette e indirette

251

Mobiliare
3.220

‘ Fonte: Cnpadc-Bilancio 2010

Collaborazione

Coniugare
1conti
con la
solidarieta

di Andrea Camporese

arlare di previdenza nel
Ppieno diun ciclo econo-
mico recessivo signifi-
caancor piu coniugare soste-
nibilitd economica, traspa-
renza e solidarieta. Va detto
con grande chiarezza che le
Casse private e privatizzate
nonhanno mairifiutatoil con-
fronto e il controllo su questi
temi. Hanno sempre fornito
agli innumerevoli organismi
vigilanti tutti i dati analitici,
hanno messo in campo una
forte spinta riformatrice che
ha portato a migliorare note-
volmente i bilanci attuariali
in presenza delle nuove criti-
cita prospettiche. Il notevole
aumento della vita media,
I’evoluzione delle platee, la
modificazione delle medie
reddituali sono state oggetto
di continuo monitoraggio.
Nessuno ha mai pensato che
questi sistemi non contenga-
no criticitd, ma tentare di
cambiare il dato storico e il
percorso di questi enti sareb-
be grave e ingiusto, prima di
tutto per gli iscritti.
Oggicivienerichiestodidi-
mostrare una sostenibilita a
50 anni, una forte stretta che
non puo che essere considera-
ta una assunzione di respon-
sabilita reciproca tra Gover-
no e Casse. Proiettare in un
periodo cosi lungo parametri
qualiil Pil, 'inflazione, ’'anda-
mento dell’occupazione e dei
redditi, tutti forniti dalla Ra-
gioneriagenerale dello Stato,
significa compiere un eserci-
zio importante ma estrema-
mente labile, sottoposto a ci-
cli economici imprevedibili.
Nel frattempo questo compi-
to si confronta con I'anda-
mento fortemente negativo
dituttigliindicatoricheinevi-
tabilmente portaallariduzio-
ne dei flussi contributivi, alla
difficolta oggettiva e grave di
centinaiadimigliaia di profes-
sionistigiovani e meno giova-
nicostrettiarateizzareidebi-
ti previdenziali, alla richiesta
diaiuto in termini solidaristi-
ci. Tutto questo non puo esse-
re cancellato, tutto questo fa
parte del corpo vivo del Pae-
se e della condizione di citta-
dini che, se non "esodati", si
trovano a sopportare condi-
zioni del tutto simili. L’idea
delprivilegio delle professio-
nifaapugni con datiinconte-
stabili che parlano di persone
che, a cinque anni dal conse-
guimento del titolo, guada-
gnano meno di mille euro al
mese. Questa condizione
non puo essere nascosta sot-
to un tappeto di puro calcolo
€conomico, non pud essere
compressa, stanellanostrare-
sponsabilita e in quella del
Governo e deve essere messa
chiaramente in connessione
conle doverose garanzie dite-
nuta. Vale per la previdenza
cio chevale peril tessuto eco-
nomico generale: i sacrifici
sono giusti, I'osservazione
del quadro e nonsolo dialcu-
ne parti ¢ dovuta. In attesa
che il Paese si rialzi non si
puo picchiare con una clava
suoltre due milioni di profes-
sionisti che contribuiscono a
una fetta rilevantissima del
Pil. Bisogna, insieme, mette-
re in campo stimoli al merca-
to, sgravi, azioni anticicliche.
Non siamo controparte, sia-
mo parte del bene comune.
Non siamo pubblici, e lo ri-
vendichiamo, ma abbiamo
unaresponsabilita che ovvia-
mente non prescinde dalle fi-
nalita e dal destino collettivo.
Descrivere questo compar-
to come abitato da speculato-
riinaffidabili e liberi di inflig-
gere danni ai propri colleghi
¢ingiusto e pericoloso, al net-
todeglierrori,laddove prova-
ti dagli organi preposti, che
andranno adeguatamente
sanzionati. Sarebbe troppo
lungoI’elenco dibuoniimpie-
ghidifondiperessereriporta-
to. Cosi come un confronto
suldecennio e oltre portereb-
beinluce quanto le crisidi si-
stemael’ondadeiderivatiab-
biano colpito altri settori, en-
ti pubblici e Stato compresi.
Mail mal comune non portaa
nessun valore: solo la traspa-
renza, il dialogo elaresponsa-
bilita condivisa ci portano
fuoridal guado.
Presidente Adepp




