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ul lungo periodo 1l Ttr € 1n affanno

Achille Perego
MILANO

MEGLIO il Tfr o il fondo pensio-
ne? E’ una domanda che si fanno
tutti i lavoratori, fin dal primo im-
piego e soprattutto dopo la ‘rivolu-
zione’ del 2007 che ha aperto le por-
te del trasferimento della ex liqui-
dazione nella previdenza comple-
mentare. In realta, nonostante la ri-
forma e le stime che dicono che un
giovane quando lascera il lavoro ri-
cevera una pensione di base che
nella migliore delle ipotesi coprira
il 50-60% dell’'ultimo reddito di-
sponibile, solo un lavoratore su cin-
que ha aderito a una forma di previ-
denza complementare. Gli iscritti
ai fondi negoziali di categoria, a
quelli aperti e ai Pip (Piani indivi-
duali), secondo la Covip (Commis-
sione vigilanza sui fondi pensio-
ne), sono 5 milioni e 325mila: un
laﬁ(oratore su cinque. Ancora po-
chi.

EPPURE in questi ultimi anni,
complice la crisi finanziaria, chi ha
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mantenuto il Tfr sembra sorridere
di fronte alla caduta dei rendimen-
ti dei fondi. Scorrendo le tabelle
Covip si scopre infatti che il Tfr si
¢ rivalutato (75% dell’inflazione
programmata annua piu I’1,5%)
del 3,1% nel 2007, del 2,7 nel 2008,
del 2 nel 2009 e del 2,6 nel 2010. I
rendimenti di fondi e Pip sono sta-

ti invece molto altalenanti con un
anno (il 2008) in cui hanno addirit-
tura perso con tracolli (dal 25 al
35%) per quelli azionari. In detta-
glio, i ‘negoziali’ hanno guadagna-
toil 2,1% nel 2007, perso il 6,3 ’an-
no dopo, ripreso 1'8,5 nel 2009 e
poi il 3% nel 2010. Gli ‘aperti’ han-
no registrato un -0,4, un -14%, un
+11,3 e un +4,3%. Performance

Andrea Carbone di Progetica

che sembrano premiare il Tfr so-
prattutto se si considera che negli
ultimi cinque anni ci sono fondi
negoziali che hanno reso piu del
3% all’anno, ma altri poco piu
dell’l e addirittura tra quelli ‘aper-
ti’ si riscontra qualche segno me-
no. Messe cosi le cose la battaglia
sarebbe vinta dal Tfr. Pero, avver-
te Andrea Carbone partner di Pro-

Porta vantaggi nel breve, pero non c’e paragone con l'investimento nei fondi

getica, societa indipendente di con-
sulenza finanziaria, ¢’¢ un vizio di
fondo: 'investimento previdenzia-
le € per sua natura di lungo perio-
do e nel lungo periodo risulta vin-
cente sul Tfr.

COME si vede in tabella, se a un an-
no il Tfr batte in 13 casi su 100 i
fondi con rendimento garantito al
2% e in 33 su 100 quelli azionari, a
cinque anni la vittoria scende a tre
casi per i garantiti (ma sale a 36 su-
gli azionari) per ridursi a zero a die-
ci anni (ma in 19 casi su cento il
Tfr vince ancora sugli azionari). In-
fine, a 20 anni vincono sempre i
fondi. Ma oltre ai rendimenti, ag-
giunge Carbone, andrebbero valu-
tati altri aspetti: 1 costi (a favore
del Tfr) e la fiscalita, a favore inve-
ce della previdenza complementa-
re con aliquote molto pil basse che
scendono dal 15 al 9% in base agli
anni di adesione. Ma il Fisco pre-
mia anche i versamenti volontari
con deduzioni dal reddito fino a
5.164,57 euro all’anno. Un ottimo
incentivo per pensare fin da giova-
ni a costruirsi (come si vede nell’al-
tro grafico) una pensione di scorta.









