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I l rialzo dei tassi rilancia le linee ga-
rantite, quelle nate con la riforma del-
la previdenza integrativa del 2005 

per raccogliere il trattamento di fine rap-
porto (tfr) di chi aderisce ai fondi pensio-
ne tramite il silenzio assenso, ovvero sen-
za una scelta esplicita nei primi sei mesi 
dall’assunzione se lasciare il suo tfr in 
azienda o se versarlo a un fondo pensio-
ne. Queste linee sono comunque aperte al-
le adesioni di chi le seleziona anche al di 
fuori del silenzio assenso. 
Complici i tassi ai minimi per oltre dieci 
anni, i comparti garantiti hanno avuto 
quasi subito molte difficoltà a offrire una 
remunerazione comparabile con quella 
del  tfr  in  azienda  (che  si  rivaluta  
dell’1,5% fisso all’anno più il 75% dell’in-
dice di inflazione Istat) perché investono 
in obbligazioni per poter rispettare le pre-
stazioni offerte. Ma il rialzo nell’ultimo 
anno e mezzo del costo del denaro da par-

te delle banche centrali ha rinvigorito an-
che queste linee, come mostrano i nuovi 
rinnovi dei mandati di gestione. L’ultimo 
importante esempio in ordine di tempo ar-
riva da Cometa, il comparto negoziale 
dei  metalmeccanici.  Il  
principale fondo pensione 
italiano,  con  477  mila  
aderenti e 14 miliardi di 
risparmio  previdenziale,  
ha appena ampliato e raf-
forzato  le  garanzie  del  
comparto Sicurezza 2020 
gestito da Generali. La ri-
negoziazione con la com-
pagnia alza innanzitutto 
dall’85% al 100% la ga-
ranzia di restituzione del 
capitale alla scadenza del-
la convenzione (31 maggio 2030), grazie 
alla  quale  gli  aderenti,  al  momento  
dell’uscita dal comparto, potranno riceve-
re la totalità di quanto versato nello stes-
so. Rafforzate anche le coperture prima 

della scadenza, in particolare attraverso 
l’inserimento, tra gli eventi, delle antici-
pazioni in caso di spese sanitarie (100%). 
Tra le altre novità, si innalzano le percen-
tuali di garanzia del capitale nel durante 

per i casi morte e invalidi-
tà permanente, che passa-
no  dall’85% al  100%,  e  
quelle per inoccupazione 
superiore a 48 mesi e pen-
sionamento (dall’85% fi-
no al 93%). 
I nuovi livelli per la fase 
di adesione sono aggior-
nati con effetto immedia-
to sia per i patrimoni at-
tuali sia per i versamenti 
futuri. Al contempo, sono 
state ridotte le commissio-

ni. Questi incrementi nelle garanzie, spie-
ga Cometa, comportano un aumento de-
gli investimenti nella componente a red-
dito fisso e una riduzione di quelli nel 
comparto azionario, avuto anche riguar-

do al nuovo contesto di mercato. «Siamo 
convinti che la garanzia costituisca un ve-
ro e proprio bisogno previdenziale. Per 
questo motivo, quattro anni fa, pur all’in-
tero di quadro di mercato che rendeva 
complesso formulare garanzie  contrat-
tuali, abbiamo fortemente voluto costrui-
re un’offerta di questo tipo che andasse in-
contro alle esigenze di quei lavoratori che 
volevano contare su questa opportunità. 
Sicurezza 2020 si aggiunge all’altro com-
parto garantito, obbligatorio per legge e 
destinato a raccogliere i flussi taciti di 
tfr. L’evolversi del contesto finanziario ci 
ha ora permesso di ridefinire e ampliare 
le garanzie del Sicurezza 2020 insieme al 
gestore Generali. Con questo risultato la 
nostra proposta può rispondere meglio 
agli obiettivi dei lavoratori che vogliono 
investire il loro capitale nella previdenza 
complementare ma che hanno una mino-
re propensione al rischio», sottolinea Ric-
cardo Realfonzo, presidente del fondo Co-
meta. (riproduzione riservata)

Coi tassi alti Cometa e Generali ampliano le garanzie agli iscritti

I
fondi pensione in Italia cre-
scono ma non abbastanza 
per coprire le necessità di 
pianificazione previdenzia-
le soprattutto delle genera-

zioni più giovani, sulle quali rica-
de l’enorme debito pubblico che 
l’Italia ha accumulato. Nel 2024, 
stima la Ragioneria Generale del-
lo Stato, il rapporto spesa pensio-
nistica/pil, uno degli indici della 
sostenibilità del welfare, salirà al 
16,2% dal 15,8% del 2023: un au-
mento dovuto anche alla rivaluta-
zione delle pensioni per l’inflazio-
ne e che inciderà in modo significa-
tivo sul futuro del sistema pensio-
nistico e dei cittadini. Nel 2010 si 
prevedeva un rapporto spesa/pil 
del 15% per il 2020 e attorno al 
16% per il 2045: un solo punto per-
centuale equivale a circa 19 mi-
liardi  di  euro all’anno di  spesa 
pensionistica. E l’ultima indagine 
effettuata da Moneyfarm con Smi-
leconomy, società di consulenza fi-
nanziaria indipendente, dipinge 
il quadro di una vera emergenza 
pensioni. La situazione è così deli-
cata che la legge di Bilancio 2024, 
per la prima volta dalla riforma 
Fornero del 2011, ha modificato le 
regole non solo per chi è vicino 
all’età pensionabile (Quota 103 e 
Opzione Donna), ma anche per 
chi ha iniziato a lavorare dal 1996 
e rientra nel sistema di calcolo 
contributivo. 
Per questi lavoratori più giovani 
si allontana la possibilità di pen-
sione anticipata tre anni prima 
del requisito di vecchiaia (oggi 67 
anni): il valore della pensione do-
vrà infatti essere almeno 1.320 eu-
ro netti al mese (tre volte l’asse-
gno sociale, prima era 2,8); tale so-
glia scende leggermente per le la-
voratrici con un figlio (2,8 volte) e 
con due o più figli (2,6 volte). Inol-
tre, negli anni dell’anticipo (fino a 
67 anni), la pensione non potrà es-
sere più elevata di circa 2.230 eu-
ro netti al mese (cinque volte il 
trattamento minimo). Ma anche 
di fronte a questi numeri la previ-
denza integrativa è poco diffusa: 
ad oggi solo 26 italiani su 100 stan-
no attivamente mettendo da par-
te dei risparmi in strumenti com-
plementari  e  nel  periodo  
2007-2022 solo il 22% del tratta-
mento di fine rapporto (tfr) è stato 
destinato a questo tipo di compar-
ti. Tra l’altro, a fine 2022, si regi-
strano quasi 2,5 milioni di silenti, 
ossia persone che possiedono un 
fondo  pensione  ma  che  hanno  
smesso di versare, dei quali circa 
la metà da oltre cinque anni.

Gli ultimi dati Covip segnalano 
che nel 2023 si sono iscritti ai fon-
di pensione 410 mila lavoratori, 
portando il totale a 10,7 milioni. 
Ma è un dato che non è sufficiente 
a coprire nemmeno la metà dei la-
voratori italiani, dipendenti o au-
tonomi. E le nuove adesioni del 
2023 non sono molte anche consi-
derando la spinta che avrebbe po-
tuto dare la ripresa dei rendimen-

ti. Nel 2023 infatti complice il ral-
ly dei mercati, i fondi pensione ne-
goziali,  come  anticipato  da  
MF-Milano Finanza del 13 genna-
io, hanno reso in media il 6,7% al 
netto di costi e fiscalità, gli aperti 
il 7,9% e le polizze pip l’8,9% bat-
tendo l’asticella di confronto data 
dal tfr che invece si è rivalutato 
dell’1,6% (si  apprezza dell’1,5% 
fisso all’anno più il 75% dell’infla-
zione Istat), dopo un anno nero co-
me il 2022 in cui le performance 
dei fondi erano finite ko per i crolli 

dei mercati (i negoziali avevano 
perso il 9,8%, gli aperti il 10,7% e i 
pip l’11,5%) e contemporaneamen-
te il boom dell’inflazione aveva fat-
to lievitare la rivalutazione del tfr 
fino al +8,3%. Ma perché le adesio-
ni crescono poco? 

Da una nuova ricerca di Anima 
sgr, realizzata con un sondaggio 
su 800 italiani tra 25 e 65 anni pos-
sessori di un conto corrente (tabel-
le in pagina), emerge che l’impor-
tanza di un fondo pensione è ben 

presente ma spesso non si conosco-
no i vantaggi della previdenza in-
tegrativa a sufficienza per sotto-
scriverne uno: 9 intervistati su 10 
sono consapevoli che, una volta in 
pensione, la previdenza pubblica 
non sarà sufficiente da sola a con-
sentire loro di mantenere lo stes-
so tenore di vita degli ultimi anni 
di lavoro. Il 60%, inoltre, ritiene 
che questa sfida vada affrontata 
prima dei 35 anni. Nonostante ciò 
la quota di italiani che dichiara di 
avere attivato una qualche solu-

zione di previdenza integrativa si 
ferma al 54%. Inoltre, molti dei ti-
tolari di un prodotto di risparmio 
previdenziale non lo alimentano 
a sufficienza o non lo fanno in mo-
do sistematico anche a causa di 
carriere intermittenti o stipendi 
troppo bassi a fronte di un’inflazio-
ne che non allenta la morsa: rap-
portando il numero totale degli 
aderenti alle varie forme di previ-
denza complementare alle masse 
amministrate, risulta che a ogni 
aderente corrisponde, in media, 

una posizione di 22.180 euro, in-
sufficiente per integrare in modo 
adeguato  la  pensione  pubblica  
per anni. Fra le cause di tale iner-
zia, la ricerca cita la scarsa fami-
liarità con la previdenza integrati-
va e i suoi vantaggi, che solo il 
39% del campione afferma di cono-
scere adeguatamente, o l’inclina-
zione a indirizzare il capitale ad 
altre  destinazioni.  Ad  esempio,  
quasi la metà di chi dispone di un 
tfr dichiara di lasciarlo in azien-
da, o per una mancata conoscenza 
delle alternative o perché convin-
to di optare per una soluzione più 
liquida e sicura. Interpellati su co-
sa potrebbe essere più utile sape-
re per sottoscrivere un prodotto 
previdenziale, gli intervistati vor-
rebbero  più  informazioni  sulla  
flessibilità nel disporre del capita-
le accumulato prima del pensiona-
mento (interessa l’83%), sulla de-
ducibilità fiscale dei versamenti 
(che attira l’attenzione del 76%) e 
sulla possibilità che l’azienda ver-
si un contributo aggiuntivo (appe-
tibile per il 75% del campione). 
Fra i temi toccati dalla ricerca, in-
fine, le priorità ritenute più impor-
tanti per incentivare l’adesione al-
la previdenza integrativa: in cima 
alla classifica c’è una maggiore 
flessibilità nell’accedere al capita-
le prima del pensionamento, se-
guita da una riduzione della tassa-
zione sui rendimenti, dall’aggiu-
stamento dei benefici fiscali all’in-
flazione e dall’aumento del massi-
mo deducibile dall’Irpef. Due ter-
zi dei dipendenti, inoltre, sarebbe 
disponibile a chiedere alla pro-
pria azienda di aprire una conven-
zione con un fondo pensione aper-
to.
«Assicurarsi un futuro previden-
ziale sereno è una priorità per la 
maggioranza degli italiani, che pe-
rò spesso non riescono, per diversi 
motivi, a porne le basi», avverte 
Pierluigi Giverso, condirettore ge-
nerale di Anima». Anche perché 
secondo l’Ocse chi entra oggi nel 
mondo del lavoro passerà circa un 
terzo della propria vita in pensio-
ne ma, a partire dal 2030, la situa-
zione per i conti pubblici corre il ri-
schio di complicarsi ulteriormen-
te con l’ingresso in pensione di  
molti Boomers.

Lo studio di Moneyfarm con 
Smileconomy è realizzato su ot-
to profili di uomini e donne italia-
ni, pari a 3.182.376 abitanti (poco 
più del 5% della popolazione) che 

nel corso del 2024 compiranno 30, 
40, 50 e 60 anni (ovvero i nati nel 
1994, 1984, 1974, 1964) e che an-
dranno in pensione tra il 2031 e il 
2062 (tabelle nella pagina accan-
to). Per quanto riguarda la pensio-
ne pubblica, l’analisi rileva che 
per il 53% di occupati in queste fa-
sce l’età di pensionamento va dai 

65 anni e mezzo dei cinquantenni 
fino ai 68 anni dei trentenni. La 
stima dei valori delle pensioni me-
die nette oscilla tra gli 881 euro 
delle  donne  cinquantenni  e  i  
1.282 euro degli uomini sessan-
tenni, con una media per gli otto 
profili di 1.125 euro netti al mese. 
I tassi di sostituzione (ovvero la 

percentuale della prima pensione 
sull’ultimo  stipendio)  cadono  a  
picco per le  nuove generazioni,  
passando dal 66% di coloro che og-
gi hanno 60 anni al 46% per le don-
ne che compiranno 30 anni nel 
2024. Purtroppo, i dati racconta-
no come l’obiettivo di poter conta-
re sull’80% del proprio stipendio 

al momento della pensione appar-
tenga al passato. E la differenza 
di retribuzioni tra uomini e donne 
penalizza queste ultime. Le stime 
sono addirittura ottimistiche ri-
spetto agli scenari del mercato del 
lavoro perché ipotizzano continui-
tà lavorativa dai 25 anni fino alla 
pensione. Sul fronte della pensio-
ne integrativa, tra gli occupati del 
campione (1.694.007), quelli con 
un fondo pensione sono poco più 
di un terzo (35%), con un assegno 
medio ottenibile di 263 netti al me-
se. Per gli uomini è di 290 euro, 
per le donne di 235 euro. Gli uomi-
ni trentenni di oggi che hanno già 
iniziato a contribuire potranno ot-
tenere 432 euro netti al mese; il 
problema è che solo il  30% dei 
trentenni lavoratori e il 22% delle 
trentenni  lavoratrici  analizzati  
ha oggi un fondo pensione. Som-
mando previdenza pubblica e com-
plementare dei 3.182.376 cittadi-
ni (inclusi anche gli inattivi e i di-
soccupati) nati negli anni presi og-
getto di indagine, solo il 19% ha 
un fondo pensione e potrebbe ga-
rantire complessivamente 1.387 
euro netti al mese. Il 35% del cam-
pione non ha un fondo pensione e 
potrebbe quindi contare solo della 
pensione pubblica, di 1.125 euro 
netto al mese,  come accennato.  
Un 7% di inoccupati potrebbe ave-
re un fondo pensione, ma probabil-
mente ha smesso di versare. Il re-
stante 39% potrà sostenersi sola-
mente con pensioni già in eroga-
zione o altre forme assistenzia-
li.L’analisi  Moneyfarm/Smileco-
nomy traccia anche un identikit 
di chi versa in previdenza integra-
tiva: in sintesi si iscrive tardi, con-
tribuisce poco, con un basso ri-
schio, e alla fine preferisce riscuo-
tere l’intero capitale. 
L’aderente medio è maschio (al  
62%), ha 47 anni, versa 177 euro 
al mese, finora ha messo da parte 
22.180 euro e al termine preferi-
sce riscattare l’intero capitale. È 
solo il 7,8% circa la quota degli 
iscritti che riesce a versare il mas-
simo della deducibilità fiscale con-
cesso (5.164 euro annui). «I dati 
mostrano quanto sia urgente occu-
parsi da subito del proprio futuro, 
integrando la pensione pubblica. 
L’industria del risparmio gestito 
è chiamata a superare l’inerzia 
che impedisce di pensare al pro-
prio benessere  futuro»,  afferma 
Andrea Rocchetti, global head of 
investment  advisory  di  Money-
farm. (riproduzione riservata)

Chi inizia prima potrà contare su un pilastro robusto
diCarloGiuro
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No alla mezza pensione

PREVIDENZA L’inerzia e la poca conoscenza di vantaggi e agevolazioni tengono lontani
i lavoratori dai fondi pensione. Eppure per molti l’assegno Inps sarà più basso anche
del 50% rispetto all’ultimo stipendio. Come calcolare questo gap. E correre ai ripari

di Paola Valentini

Le novità introdotte dalla Legge di Bi-
lancio 2024, dalla conferma di Quota 
103  ma  con  ricalcolo  contributivo  

sull’intera posizione e con un incremento del-
le finestre per accedere alla prestazione (sette 
mesi per i dipendenti e nove per gli autono-
mi), fino all’aumento dei requisiti per le pen-
sioni con 64 anni di età e 20 di contributi, van-
no valutate anche in relazione agli effetti che 
si producono nelle scelte dei cittadini in ambi-
to previdenziale. «Quota 103 subisce, dati al-
la mano, una penalizzazione notevole con il ri-
calcolo contributivo. Ad esempio, in una posi-
zione standard, per ottenere circa 18 mesi di 
anticipo della pensione, ovvero la differenza 
tra requisiti di Quota 103 e pensione anticipa-
ta per gli uomini, ma soli sei mesi di anticipo 
per le donne, sull’intero ammontare della pen-
sione lorda annua si traduce in una perdita 
del 18%-20%», spiega Alberto Cauzzi, ad del-

la società di consulenza previdenziale Ephe-
so. I correttivi sulle pensioni pubbliche, ag-
giunge, «confermano il trend pluriennale di 
contrazione delle prestazioni di primo pila-
stro. Non può essere diversamente nel quadro 
di uno squilibrio demografico sempre più ac-
centuato, nella condizione di un andamento 
economico stagnante e  nell’ambito  di  una 
struttura economica sempre meno produtti-
va. Siamo a quasi tre decenni dalla riforma 
che istituiva il secondo e terzo pilastro previ-
denziale a capitalizzazione. Evidentemente 
chi lo propose sapeva bene quali potessero es-
sere le prospettive dell’evoluzione delle presta-
zioni del primo pilastro a ripartizione». 
Chi ha due o tre decenni di fronte fino alla so-
glia  del  pensionamento,  può  risparmiare,  
«usufruendo a pieno dei vantaggi fiscali, cifre 
che possono rappresentare anche un quinto 
della retribuzione lorda media. Se i rendi-
menti finanziari e le agevolazioni fiscali con-
tribuissero solo al mantenimento del potere 

d’acquisto, due decenni di risparmi corrispon-
dono a una pari misura di integrazione pen-
sionistica per la speranza di vita media. È un 
conto semplicistico, ma credo efficace per re-
stituire l’importanza di uno sforzo di rispar-
mio notevole e prolungato, atto a costruire un 
secondo o terzo pilastro e non un pilastrino de-
corativo», avverte Cauzzi. «Un giovane d’oggi 
inizia ad avere un rapporto di lavoro stabile e 
una retribuzione adeguata dopo i 30 anni, ha 
figli cinque o sei anni dopo o non ne ha, si fa 
un mutuo anche 40ennale che finirà il primo 
giorno di pensione, ha una prospettiva di tute-
la previdenziale di primo pilastro a 70 anni 
di circa il 60-65% del suo reddito. Dovendo fa-
re affidamento su sé stesso per un paio di de-
cenni che non saranno al massimo della pre-
stanza fisica è conveniente pensare per tempo 
al proprio sostentamento. Non si tratta di con-
venienza finanziaria, si tratta di un rischio 
tangibile sulla qualità della vita», conclude 
Cauzzi. (riproduzione riservata)

Riccardo
Realfonzo
Cometa
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