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PENSIONE COSI AVRETE
IL100%DELLOSTIPENDIO

Il trattamento di fine rapporto da solo puo bastare a colmare la differenza
tra l'ultimo stipendio e 'assegno pubblico. Versandolo fin da giovani nel fondo, anche
le linee d’'investimento a basso rischio hanno chance di raggiungere questo traguardo

Pensione, obiettivo 100%

diPaola Valentini

reoccupante ma &

cosi. [lwelfare € un

sistema che costa

sempre di piu é)er

Pallungamento del-
la vita media. Un aspetto
che se da una parte & una
buona notizia per la popola-
zione, non lo & periconti del-
lo Stato, soprattutto in un
Paese come 'Italia alle pre-
se con un debito pubblico da
record e quindi con risorse
sempre piu limitate per far
fronte all'invecchiamento de-
mografico. Sulla base degli
ultimi dati dell’XI Rapporto
sul Bilancio del sistema pre-
videnziale italiano, a cura
del centro studi di Itinerari
Previdenziali, nel 2023 le
spese per sanita, assistenza
e welfare hanno raggiunto il
piccodei 318,1 miliardi di eu-
ro (tabella in pagina). Ma il
sistema non e in equilibrio
perchédi (%uesto importo sol-
tanto 285,3 miliardi sono co-
perti dalle imposte dirette
con un deficit di 32,8 miliar-
di, come sottolinea Alberto
Brambilla, presidente di Iti-
nerari Previdenziali (ed ex
sottosegretario al Welfare
dal 2001 al 2005, si veda in-
tervento in pagina): «La spe-
sa aumenta piu delle entra-
te fiscali e quindi galoppa il
debito pubblico italiano» che
ormai e arrivato a 3 mila mi-
liardi, circa 800 miliardi in
piu di dieci anni fa e oltre
1.000 in pia rispetto al 2010.

Dai dati dello studio emer-
ge che, vistii vincoli di finan-
za pubblica inseriti nel pia-
no italiano di Dbilancio
2025/29, ma anche la neces-
sita di ridurre sia il deficit
annuo sia il debito pubblico
per restare nei rating inter-
nazionali, nonché i costi ag-
giuntivi legati all’invecchia-
mento della popolazione e al-
la tutela ambientale, diven-
ta sempre pili necessaria
una forte integrazione tra
welfare pubblico e privato
per arrivare al mix che or-
mai caratterizza la maggior

arte dei Paesi ad alto e me-
io reddito. Per Tito Boeri,
economista ed ex presidente
dell'Inps, i fattori che metto-
no pressione alla sostenibili-
ta del sistema fiscale pubbli-
co sono legati al basso tasso
di natalita e all'immigrazio-
ne che viene «trattata come
minaccia negando in modo
anacronistico la possibilita
di cercare lavoro». Perché,
er Boeri, «¢ in atto un cam-
iamento epocale del merca-
to: non mancano lavori, ma
lavoratori».
In Italia oggi ci sono 1,46 oc-
cupati per ogni pensionato,
la soglia minima di sicurez-
za & 1,5 e quindi anche una
maggiore partecipazione del-
le donne potrebbe contribui-
re a ridurre quella distanza
perché in un sistema pubbli-
co aripartizione come quello
italiano le pensioni sono pa-
gate con i contributi pagati
ai lavoratori. «La le%ge di
bilancio», precisa Boeri,
«gbaglia nel cercare di au-
mentare le aliquote contri-
butive Inps: per aumentarei
contributi bisogna agire su
un margine estensivo, stimo-
lando una maggiore parteci-
pazione femminile e degli
immigrati alla previdenza,
con contributi opzionali ag-
giuntivi». Altro punto, la co-
noscenza della previdenza:
«Un aspetto cruciale per
creare consenso intorno a po-
litiche che tengano contodel-
la demografia. Soloil 40% de-
gli italiani sa come funziona
sistema a ripartizione», con-
clude l'economista. Secondo
un sondaggio di Anima Sgr
condotto lo scorso febbraio i
lavoratori sono consapevoli
di questa situazione dato
cheil 78% ritiene che sia im-
portante investire sul pro-
prio futuro previdenziale.

Ma se si passa dalla teoria
alla pratica emerge un gap
rilevante: soltantoil 40% de-
gli intervistati ha sottoscrit-
to un qualche strumento di
integrazione alla pensione
pubblica. Un dato che trova

riscontro nelle statistiche
Covip sul numero di aderen-
tiaifondi di previdenza inte-
grativa che seppur in au-
mento, non arriva a coprire
lameta della platea dei lavo-
ratoriitaliani: 9,95 milioni a
fine 2024. L’iscrizione ai fon-
di pensione avviene con il
trattamento di fine ralll)porto
(tfr) del lavoratore (che puo
decidere di aggiungere an-
che un suo contributo), ma
secondo il sonda%lgio di Ani-
ma il 22% di chi ha il tfr ha
deciso di lasciarlo in azien-
da, il 18% lo ha destinato a
un fondo pensione e il 15%
I’ha incassato e usato per un
altro progetto (si veda tabel-
lain pagina). «La consapevo-
lezza previdenziale e demo-
grafica pud servire anche
per aumentare le sottoscri-
zioni della pensione integra-
tiva garantendo redditi ade-
guati in vecchiaia», aggiun-
ge Boeri che sulla base delle
stime della Ragioneria gene-
rale dello Stato ha mostrato
ilruolo dei fondi di previden-
za per aumentare 1l tasso di
sostituzione, ovvero la per-
centuale dell'ultimo stipen-
dio che verra pagata come
grima pensione (si veda ta-

ella in pagina). E al lavora-
tore che aderisce presto ba-
sterebbe versare il solo trat-
tamento di fine rapporto, ov-
veroil 6,91% dello stipendio,
per arrivare all'eta di pensio-
namento con un tasso di so-
stituzione tra il 90 e il 100%,
come emerge da una simula-
zione di Smileconomy, su la-
voratori dipendenti 25, 30,
35 e 40enni con una retribu-
zione netta di 1.250, 1.500,
1.750 e 2 mila euro netti al
mese (siveda tabella in pagi-
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na).
«In sintesi, la variabile pii
importante & di quanto lare-
tribuzione futura potra cre-
scere oltre all'inflazione»,
spiega Andrea Carbone, fon-
datore di Smileconomy. Per
mostrarne gli effetti, la pri-
ma ipotesié chela retribuzio-
ne resti nel tempo costante
reale, cresce cioé ogni anno
come l'inflazione. Il punto di
artenza & buono, con tassi
isostituzione trail 71,8% e
1'81,7%, a patto di lavorare
pero fino a 69-71 anni. «L'e-
ta di pensionamento del
25enne risulta elevata per-
ché, con retribuzioni inferio-
ri ai 1.500 euro netti, non si
riesce a superare la soglia di
3,2 volte 'assegno sociale ri-
chiesta per avere la pensio-
ne anticipata contributiva,
oggi pari a 64 anni di et, da
adeguare per l'aumento
dell'attesa di vita», sottoli-
nea Carbone.
Dall’analisi risulta che ai
25enni e ai 30enni conferire
il tfr da oggi sarebbe suffi-
ciente a raggiungere e supe-
rare il 100% dell'attuale re-
tribuzione anche investendo
in una linea a basso rischio
(80% obbli%lazionario - 20%
azionario) di un fondo pen-
sione: avrebbero un tasso di
sostituzione del 110 e 102%
rispettivamente. «I 35enni e
i 40enni invece, che hanno
meno tempo a disposizione
in vista della pensione, oltre
al tfr dovrebbero aggiungere
anche dei versamenti mensi-
li compresi tra i 17 euro del
35enne cheinveste ad altori-
schio (20% obbligazionario -
80% azionario, ndr) e i 277
euro del 40enne che investe
a basso rischio», aggiunge
Carbone.

Le cose cambiano se inve-
ce si ipotizza che la retribu-
zione cresca di un 1,5% me-
dio annuo sopra l'inflazione.
«Si tratta di un'ipotesi in li-
nea con dinamiche viste in
varie analisi di Banca d'Ita-

lia o della Ragioneria Gene-
rale dello Stato», ricorda
Carbone. Quando si pariadi
pensioni, una retribuzione
1n crescita & una buona noti-
zia per il valore in euro della
pensione che crescera, ma
non lo & peril tasso di sostitu-
zione che diminuira, perché
i contributi versati non rie-
scono a stare dietro all'au-
mento del reddito. «Tra l'al-
tro, peri25enniei35ennil'e-
ta di pensionamento si & ab-
bassata rispetto al caso pre-
cedente, perché con una re-
tribuzione in aumento si rie-
sce a superare la soglia ri-
chiesta per poter avere la

ensione anticipata contri-
gutiva», osserva Carbone.
Inquesta ipotesiitassi di so-
stituzione rispetto all'ulti-
mo reddito da lavoro scendo-
no a valori compresi tra il
54,3% e il 58,3%. Il tfr, da so-
lo, non riuscirebbe a far rag-
giungere il 100% dell'ultima
retribuzione da lavoro sebbe-
nei25enni ei30enniinvesti-
ti ad alto rischio ci si avvici-
nino. I versamenti mensili
necessari per poter raggiun-
gereil 100% della retribuzio-
ne oscillerebbero dunque
tra i 44 euro del 25enne che
investe ad alto rischioei 708
euro di un 40enne che inve-
ste a basso rischio.

In sintesi si tratta disimu-
lazioni utili per far riflettere
supitidi un elemento. Innan-
zitutto il tfr & una risorsa
molto importante: «soprat-
tutto per i pit giovami an-
drebbe investito il prima pos-
sibile», avverte Carbone. In
secondo luogo 'andamento
della retribuzione futura in-
fluenza le risorse da investi-
re per provare ad avere 1'80,
90 0 100% dell'ultimo reddi-
to da lavoro quindi «sarebbe
una buona abitudine aumen-
tare ogni anno i propri versa-
mentiin previdenza integra-
tivase vi & un aumento sala-
riale», aggiunge Carbone. In-
fine raggiungere o meno le

soglie previste per la pensio-
ne anticipata contributiva
{oggi 64 anni come accenna-
to% sposta il momento della
pensione di tre anni rispetto
alla vecchiaia a 67 anni, con
evidenti impatti sull'impor-
to della pensione e sul tempo
a disposizione per costruirsi
la rendita integrativa.C’¢
poi da quest’anno il nuovo
ponte tra previdenza pubbli-
cae privata: lalegge di bilan-
cio 2025 da la possibilita di
cumulare i contributi versa-
ti nella previdenza comple-
mentare con quelli della pre-
videnza pubblica (i)er rag-
giungere 'importo dell’asse-
gno necessario per accedere
alla pensione anticipata a
partire dai 64 anni. «Per
semplicita di rappresenta-
zione, nel primo caso, quello
direddito reale costante, ab-
biamo lasciatola data di pen-
sionamento fissa, a prescin-
dere da quanto venga inve-
stitoin previdenza integrati-
va. Inrealta, sommando pre-
videnza pubblica e privata,
investendo a basso rischio s1
sarebbe rimasti sotto la so-
glia, ma facendolo ad alto ri-
schio si sarebbe superata la
soglia e dunque la data di
pensionamento sarebbe sce-
sa come nel secondo scena-
rio, quello di reddito reale
con aumento annuo
dell’1,5%», spiega Carbone.
Ma abbassandosi l'eta di
pensionamento, sarebbe sce-
sa la pensione di base. E il
tempo per accumulare in
previdenza integrativa sisa-
rebbe ridotto di tre anni, con
ilrisultato che probabilmen-
te la soglia non sarebbe sta-
ta raggiunta. «Si tratta di
una circostanza dove la com-
plessita dell'interazione tra
previdenza pubblica e com-
plementare richiede, per un
cittadino, l'assistenza da
parte di consulenti specializ-
zati. E forse, da parte di chi
scrive le normative, di valu-
tare di semplificare un po'le
regole», conclude Carbone.
(riproduzioneriservata)
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IL CONTRIBUTO DEL TFR PER ANDARE IL PENSIONE CON IL 100% DELL'ULTIMO STIPENDIO

LAVORATORI DIPENDENTI: REDDITO REALE COSTANTE

DS4811

TASSO DI SOSTITUZIONE
CON CONFERIMENTO TFR

DA OGGI NEL FONDO PENSIONE

VERSAMENTO MENSILE
AGGIUNTIVO PER 100%
ULTIMA RETRIBUZIONE

REDDITO  ETA ALLA TASSO  CONRISCHIO con mscmo CON RISCHIO con mscmo
ETA NETTO (x13)* PENSIONE* DI SOSTITUZIONE BASSO LTO BASSO LTO
25 1.250 € 71e0 81,7% 110,2% 139,4% - -
30 1.500 € 69e7 78,9% 102,3% 121,8% - -
35 1.750 € 66e10 71,8% 87,6% 97,4% 135 € 17 €
40 2.000 € 66e3 71,8% 84,0% 89,8% 277 € 119 €

LAVORATORI DIPENDENTI: REDDITO REALE CON CRESCITA 1,5% ANNUO

TASSO DI SOSTITUZIONE
CON CONFERIMENTO TFR

DA OGGI NEL FONDO PENSIONE

VERSAMENTO MENSILE
AGGIUNTIVO PER 100%
ULTIMA RETRIBUZIONE

REDDITO  ETAALLA TASSO CONRISCHIO CONRISCHIO  CON RISCHIO CON RISCHIO

ETA NETTO(x13) PENSIONE* DI SOSTITUZIONE BASSO ALTO BASSO ALTO
25 1.250 € 67¢8 54,3% 76,8% 97,1% 190 € 44 €
30 1.500 € 67 e?2 56,1% 75,5% 90,1% 276 € 06 €
35 1.750 € 66e10 57,1% 70,6% 78,2% 463 € 216 €
40 2.000 € 66 e 3 58,3% 68,9% 73,6% 708 € 418 €

B ) . Ipotesi previdenza integrativa: . Ipotesi previdenza pubblica:
Tuttiivalorisono 1 Stime con metodo roling ex-post delle ultime 240 osservazioni mensili, per intervali  ©  Eta inizio contribuzione: 25 anni, con continuita lavorativa
a netto della fiscalita © i 120 mes, su livello di probabiita al 50% | Grescila reale passata del reddito: 1,5%
?r_ff‘gﬂléﬁan?fl% gﬁ'r“;rg‘fnzge . Linea rischio basso: 80% Ftse Emu Govemment Bond Index - 20% Msci World . Cresdita Pi reale annuo: 0,3%

1 Linearischio afto: 20% Fyitse Emu Government Bond Index - 80% Msci World
. Costi medi Isc fondi aperti - Covip 2024, in funzione della durata

. Coefficienti di trasformazione in rendita IPS55 TT0%, con costo di conversione 1%

Fonte: elaborazioni smileconomy

L'IMPORTANZA DELLA PREVIDENZA INTEGRATIVA

Tasso di sostituzione lordo (%)

«®= Solo previdenza obbligatoria «@= Con previdenza complementare
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Fonte: elaborazione su dati Ragioneria generale dello stato
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+ Scenario crescita attesa di vita: Istat medio
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LE DESTINAZIONI DEL TFR

Dove ha deciso di mettere

il suo Tfr?
L'holasciatoinazienda  [EZJ
L'ho destinato ad un fondo n

pensione

L'ho incassato e usato
per un altro progetto

Non ho Tir
Non so

Per quale motivo ha scelto

di tenere il Tfr in azienda?

Tra chi ha lasciato il Tfr in azienda
(22%=100%)

E pit fiquido

E piu sicuro

Non sapevo di poter investire
L'azienda mi ha suggerito cosi
Tassazione pil favorevole

Per finanziare la mia impresa
Altro

Fonte: ricerca Eumetra e Research Dogma per ANIMA Sgr. Campione: 1.007

adulti bancarizzati; metodologia CAWI; Febbraio 2025; datiin %.
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IL DIFFICILE FINANZIAMENTO DEL WELFARE ITALIANO

211.132

2014

B Totale spese sanitaria, assistenziale e welfare Enti Locali

308.126
270.490

229.296
216.461

2016

238.257
224.386

2018
Fonte: Xl Rapporto sul Bilancio del Sistema Previdenziale italiano a cura del Centro Studi e Ricerche ltinerari Previdenziali -

260.998
226.169,

13.871

-34.829
2020
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dati in milioni di euro

Saldo
318.128
285.307,

-37.636
2022

-32.821
2023
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