
 Previdenza

Il sistema di previdenza pubblica (parliamo quindi del primo 
pilastro obbligatorio) eroga le prestazioni con il cosiddetto 
sistema con funzionamento a ripartizione: le pensioni in 
essere sono pagate tramite i contributi dei lavoratori attivi. 
Il sistema si sostiene sull’equilibrio, più o meno stabile, tra 
lavoratori attivi e pensionati. Tanto più il primo gruppo è 
numeroso tanto più il sistema è efficiente, viceversa tanto 
più è elevato numericamente il secondo gruppo tanto più il 
sistema necessita di risorse e rischia di avere perdite e defi-
cit. Le tendenze degli ultimi decenni hanno visto crescere in 
maniera alquanto sostenuta il numero dei pensionati rispetto 
ai lavoratori attivi, anche più intensamente di quanto ci si 
attendeva. Il sistema a ripartizione è stato pertanto costretto 
a molteplici interventi atti a riequilibrare il deficit progressi-
vo che si era venuto a creare. La riforma più significativa in 
tal senso, rimane senz’altro quella attuata dalla legge Dini 
nell’agosto 1995, attraverso la quale si è passati dal sistema 
di calcolo retributivo a quello contributivo. 
Con il “vecchio” sistema ante riforme, un soggetto con 40 
anni di contribuzione otteneva una pensione pari all’80% 
della retribuzione degli ultimi 5 anni e che negli anni avrebbe 
conseguito tutti gli incrementi delle retribuzioni dei lavoratori 
attivi. 
Con il “nuovo” sistema, la pensione è determinata dal mon-
tante di tutti i contributi effettivi accumulati è rivalutati in 
base all’andamento del Prodotto Interno Lordo, montante 
che viene convertito, al momento del pensionamento, in una 
rendita proporzionata alla speranza di vita effettiva restante. 
Negli anni questa rendita conserva il potere d’acquisto con 
la rivalutazione (ancorché non sull’intero importo) alla sola 
inflazione. Anche se il calcolo contributivo apparentemente 
utilizza parametri della capitalizzazione, in realtà non cam-
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Sopravvivere a lungo 
dopo il pensionamento 
è solo una gran fortuna 

o anche un rischio?
bia il sistema di funzionamento, i 
contributi incassati vengono e ver-
ranno immediatamente utilizzati 
per pagare le pensioni in essere. 
Siamo ancora in un sistema con 
funzionamento a ripartizione. Ma 
allora perché introdurre questi 
meccanismi di calcolo nuovi?
L’obiettivo principale della ri-
forma era quello di migliorare 
l’equilibrio finanziario tra le en-
trate (i contributi, che subirono 
comunque elevazioni da ¼ al 
raddoppio a seconda delle ca-
tegorie) e le uscite (le pensioni, 
che per contro furono limate, dal 
nuovo calcolo, di circa ¼ rispetto 
a prima). Inoltre l’equilibrio del 
sistema, ovvero la cosiddetta 
sostenibilità, viene migliorato 
agganciando il tasso di capitaliz-
zazione del montante contributivo 
alla crescita del Prodotto Interno 
Lordo e considerando nel calcolo 
della pensione la speranza di vita 
media in costante crescita. In pra-
tica, con la riforma Dini avviene 
il trasferimento dei rischi sistemici 
in capo al lavoratore che vedrà in 
caso di rallentamento della cresci-
ta economica, di invecchiamento 
della popolazione, di riduzione 
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del tasso di occupazione, ridurre l’impor-
to della propria pensione.
Gravano pertanto sui lavoratori una serie 
di rischi legati non solo alle vicissitudini 
o alle fortune dei singoli, ma anche rischi 
che prescindono dalle stesse, il rischio 
economico appunto, legato all’andamen-
to dell’economia del nostro Paese e il 
rischio demografico, correlato all’allunga-
mento costante e continuo della speranza 
di vita attesa del popolo italiano. A questo 
si aggiunge il rischio politico connesso ai 
mutamenti inattesi delle regole di funzio-
namento del sistema, come testimoniato 
le numerose riforme del sistema obbli-
gatorio degli ultimi anni, Monti-Fornero 
compresa. Riforme che non fanno altro 
che imprimere un’accelerazione alla ri-
forma madre per eccellenza, la riforma 
Dini appunto.
Ma se un discorso di principio può evi-
denziare e giustificare gli orientamenti e 
le evoluzioni sistemiche del quadro previ-
denziale, la ricaduta sul piano individuale 
è ben altra cosa. Le “novità” normative 
a sorpresa, la più o meno gradualità ed 
equità generazionale delle riforme, il con-
siderare alcuni diritti come acquisiti e altri 
no, hanno generato e possono generare 
situazioni di estrema difficoltà sul piano 
personale. Senza eccedere in particola-
rismi, proviamo in seguito ad indagare 
alcuni esempi concreti a dimostrazione 
di quanto asserito.  
Un primo esempio semplice di queste 
incognite e rischi, potrebbe essere il 
caso di un soggetto che perde il lavo-
ro nel gennaio 2009 e rimane in attesa 
della pensione fino al dicembre 2015. 
Casi del genere sono venuti alla luce più 
volte con il tema degli “esodati” della 
legge Fornero. Ora supponiamo che 
il montante contributivo maturato dal 
soggetto fino al 2009 fosse di 200.000 €. 
Al momento del pensionamento questo 
montante sarà rivalutato a tutto il 2013 
sulla base dell’andamento del PIL (per il 
2014 e 2015 non spettano rivalutazioni). 
Applicando i coefficienti di rivalutazione 
vigenti pubblicati da INPS il montante, 

al 2015, diventa di 209.165 €. Ma se questa cifra la 
rivalutiamo a parità di potere d’acquisto (indice ISTAT 
per famiglie, operai e impiegati), sempre dal 2009 al 
2015, otteniamo la cifra di 219.000 €. Questa “perdita” 
di 9.835 € (pari al 4,7%) è imputabile al solo rischio 
macroeconomico, rischio non presente nel precedente 
sistema di calcolo retributivo.

Un altro esempio calzante degli imprevisti pensio-
nistici, potrebbe essere il caso della lavoratrice del 
settore privato, nata nel giugno 1952. La normativa 
ante riforma Fornero le consentiva il pensionamento 
per vecchiaia nel 2012 con 60 anni di età. In virtù 
delle riforme intervenute nel 2011: su equiparazione 
dell’età tra uomini e donne e adeguamento alla spe-
ranza di vita, si è vista slittare la decorrenza effettiva 
della pensione di vecchiaia a ben 66 anni e 11 mesi di 
età (giugno 2019). Ciò significa che ha perso 6 anni e 
11 mesi sul restante orizzonte temporale di pensione 
(la speranza di vita a 60 anni nel 2012 era pari a 26,2 
anni) il che implica più di ¼ di perdita dell’aspettativa 
di tutela previdenziale.
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Non dimentichiamoci inoltre, che i trend de-
mografici confermano che la durata della vita 
media avanza inesorabilmente. Sebbene si 
tratti di un fenomeno positivo, ciò ha riflessi 
del tutto negativi sul nostro sistema pensio-
nistico che senza adeguamenti dovrà erogare 
prestazioni per un periodo maggiore. A ciò si 
aggiungono i bassi tassi di natalità, l’Italia è 
il penultimo Paese d’Europa secondo le stati-
stiche demografiche europee, che erodono la 
base contributiva. 
Per tali ragioni e al fine di sterilizzare gli effetti 
dell’allungamento della vita media, dapprima 
il decreto Sacconi e poi la Riforma Fornero 
hanno agganciato le soglie di età pensionistica 
all’incremento della speranza di vita in modo 
automatico. 
Sulla base del modello ISTAT (adottato anche 
dalla Ragioneria dello Stato) l’incremento atte-
so della speranza di vita al pensionamento nei 
prossimi 50 anni sarà di circa 3 anni e mezzo. 
Questo comporta il combinato disposto di 
un’elevazione graduale corrispondente di tutti 
i requisiti di pensionamento e una graduale 
riduzione, nell’ordine del 17%-18%, della red-
ditività in fase di conversione del montante 
contributivo. L’età della pensione di vecchiaia 
veleggia sostenuta verso i settanta.
Occorre considerare, tra l’altro, che per coloro 
che hanno iniziato a lavorare dal gennaio del 
1996 non sono più previste né le integrazioni 
al minimo né le maggiorazioni sociali di cui 
oggi usufruiscono circa 6 milioni di pensionati 
retributivi su 16,5 milioni (oltre il 36%!). 

Gli esempi citati sono solo poche delle mol-
teplici conferme del fatto che il quadro previ-
denziale dei lavoratori attivi, si sta spostando su 
sentieri decisamente diversi da quelli percorsi 
dalle generazioni ormai in pensione. Quali le 
differenze principali che si stanno consolidando 
per le prossime generazioni:
Decorrenza della pensione posticipata rispetto 
al passato, si deve lavorare molto più a lungo. 
Questo ritardo implica la sempre più frequen-
te presenza di periodi di assestamento della 
carriera negli ultimi anni di attività, periodi 
connotati da eventuali part-time, mansioni a 
stipendio ridotto, o periodi di vera a propria 
non occupazione.

Tassi di sostituzione della pensione sempre 
più bassi, o comunque beneficio pensionistico 
rapportato alla speranza di vita in continua 
diminuzione. 
Complessità ed eterogeneità delle opzioni di 
coordinamento d’inquadramenti diversificati, a 
causa della sempre più frequenta frammenta-
zione della vita lavorativa in lavoro autonomo 
– dipendente – parasubordinato – libere pro-
fessioni, lavoro dipendente part time, a tempo 
determinato, ecc. 
Presenza di nuovi rischi del sistema previden-
ziale che, sommate ai rischi individuali, rendono 
aleatorie le aspettative di pensione.

Il passaggio in pensione si trasforma in un pro-
cesso di una certa durata, dove è necessario che 
concorrano a fianco della pensione pubblica, 
tutta una serie di altre risorse patrimoniali e 
finanziarie, finalizzate alla tutela adeguata dello 
standard di vita. In prima istanza va considerata 
la previdenza complementare, che in quest’otti-
ca non è più un lusso, ma una necessità sempre 
più indispensabile. 
Il secondo e terzo pilastro (previdenza com-
plementare di categoria o individuale) può 
assolvere le effettive esigenze di integrazione 
della rendita pensionistica, o nei casi di in-
terruzione del lavoro, al concetto di capitale 
di sicurezza, a condizione che lo sforzo di 
risparmio sia effettivamente commisurato alle 
necessità. Essendo l’adesione e il risparmio 
convogliato in essa, una libera decisione del 
soggetto, non si può prescindere dalla con-
sapevolezza soggettiva dell’entità dei bisogni. 
Anche se i rendimenti finanziari di lungo 
periodo e la leva fiscale concorrono alla red-
dittività di questo canale, il driver principale 
che determinerà le prestazioni rimane l’entità 
del risparmio in esso convogliato che non 
può di certo essere limitato al solo accanto-
namento TFR. 
Oltre al risparmio vincolato all’obiettivo previ-
denza, nella realtà delle famiglie italiane, con-
corrono tanti altri elementi patrimoniali della 
tradizione. In prima istanza il patrimonio immo-
biliare, la casa, che sicuramente va considerata 
attentamente sia in ambito di determinazione 
del tenore di vita, sia in qualità di eventuale 
cespite (nuda proprietà) da impiegare ad inte-
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grazione delle necessità. Per tantissime fami-
glie non si può dimenticare la partecipazione 
aziendale e/o la licenza commerciale, che può 
rappresentare una risorsa molto importante, da 
gestire con parsimonia e consapevolezza.
È poi indispensabile considerare il passaggio 
in pensione dell’intero nucleo familiare, che ha 
solitamente decorrenze diverse per il marito e la 
moglie, con entità diverse del gap pensionistico, 
con obblighi anche per i figli eventualmente 
ancora a carico, ecc. 
In quest’ambito va sempre considerato sia il 
periodo di vita in pensione in totale autosuf-
ficienza, sia, purtroppo, il periodo eventuale 
ove l’autosufficienza viene meno. Senza una 
ricostruzione realistica delle aspettative, sia in 
un quadro ottimistico, sia in eventuali scenari 
meno positivi, non è possibile effettuare una 
corretta programmazione della tutela necessaria.

L’obiettivo principale da conseguire oggi è, 
senza dubbio, la consapevolezza dei futuri 
pensionati sui molteplici aspetti legati alla 
previdenza. L’atteggiamento di affidamento 
paternalistico alle cure dello Stato Sociale non 
è più perseguibile, perché le riforme hanno 
modificato la natura al sistema. La previdenza 
sociale di primo pilastro non è più un sistema 
che si prende carico di tutte le necessità del 
futuro pensionato, è ormai solo uno dei tre o 
più pilastri necessari che vanno costituiti con il 
risparmio di una vita. Pertanto, la sola pensione 
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pubblica può risultare una risorsa insufficiente 
rispetto al tenore di vita necessario.
Questo tema dell’educazione previdenziale, è 
stato sempre considerato parte essenziale delle 
riforme previdenziali. Dal lato istituzionale, il 
principio di adesione volontaria alla previdenza 
complementare, la comunicazione periodica 
obbligatoria che essa prevede, le numerose 
iniziative di comunicazione degli enti come 
INPS come la busta arancione, sono elementi 
che concorrono a quest’obiettivo di primaria 
importanza. Anche nel mercato dei prodotti 
previdenziali di natura assicurativa e finanziaria, 
sempre più strumenti di pianificazione previ-
denziale sono fruibili sul canale della consu-
lenza, nella comunicazione personalizzata sul 
canale internet, nelle realtà di private banking, 
ecc. Non sempre però il livello qualitativo dei 
metodi e degli strumenti è adeguato alla com-
plessità del problema e questa inadeguatezza 
può diventare controproducente, minando la 
fiducia degli interlocutori. Il perfezionamento 
pertanto, di questi canali per aumentarne l’ef-
ficacia, è sicuramente la sfida principale del 
quadro attuale.


