PREVIDENZA UTILE
PER IL PAESE

di SERGIO CORBELLO, presidente di Assoprevidenza

TRA BISOGNO DI SOSTEGNO PUBBLICO, REVISIONE DEI PIANI DI
| PER CATEGORIE PROFESSIONALI E CRITICITA SOTTO
BILITA DEI FONDI, SERVONO INTERVENTI PER
DMPLEMENTARE PIU STRUTTURATA E DI
UNMAGGIORE IMPEGNO DA PARTE
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Nella storia nazionale, I'ultimo disastro che coinvolse
I'intero Paese, diretta conseguenza della follia dei gover-
nanti del tempo, si concluse 75 anni orsono, tra infinite
macerie: solamente poco piu dell’'11% dell’attuale po-
polazione era gia nato prima del 1945. Di fatto, quin-
di, un’ormai sparuta minoranza di Italiani (una ridotta
porzione di quell’11%) a inizio 2020 aveva un ricordo
personale effettivo e una qualche consapevolezza, non
solo libraria o filmica, di una guerra. In questo fortuna-
to contesto di pace consolidata e duratura — frutto mai
abbastanza lodato, in primo luogo, dell’'Unione Europea
—nel Paese, a febbraio/marzo, e deflagrata la pandemia.
Un fenomeno certo per molti aspetti paragonabile a un
evento bellico, dall’assai singolare caratteristica di esse-
re globale (mondiale, si sarebbe detto in passato), senza
Paesi neutrali o cittd aperte, ma combattuto da ogni sin-
gola nazione al proprio interno, contro un nemico invi-
sibile, subdolo e con caratteristiche ancora largamente
ignote.

Al momento, la guerra al Covid-19 non & certo vinta, ma,
in Italia e negli altri Paesi dell’'Unione, segna una stasi,
da prudenzialmente stimare, per ora, soltanto una tre-
gua, che la ripresa dei contatti interpersonali e, soprat-
tutto, il ritorno della brutta stagione, negli ultimi mesi
dell’anno, potrebbero, ahinoi, interrompere.

La tregua, tuttavia, consente di stendere i primi bilanci
e, sperando di non ripiombare, in autunno, in una nuova
pesante emergenza, di guardare al futuro del Paese.
Sotto il profilo umano, il consuntivo domestico della pan-
demia e agghiacciante: il numero dei morti equivale allo
sterminio di tutti gli abitanti di cittadine della dimensio-
ne di Alba, Avola o Abbiategrasso e I'impoverimento sta-
bile di ampie fasce di popolazione & altamente probabile,
con una crescita esponenziale della disoccupazione. La
battaglia contro il virus, in assenza di rimedi sanitari
specifici, come dai tempi delle grandi pestilenze storiche
sino alla spagnola di cent’anni fa, si e fondata sull’isola-
mento e, quindi, sul congelamento di tutte le attivita con
rilevanza esterna. La tregua si basa sul distanziamento,

che comunque crea enormi difficolta operative al mondo
produttivo e, addirittura, impedira, di fatto, la ripresa to-
tale di molte iniziative imprenditoriali, in settori chiave,
dalla ristorazione al turismo. La crisi che, parimenti, ha
colpito le altre nazioni del mondo, rende incerte, se non
fosche, anche le prospettive di breve e medio periodo
delle esportazioni, cioe di una colonna dell’economia
italiana.

Una miriade di autorevoli centri studi sta cercando di
misurare le conseguenze della pandemia e di prevedere
come vivremo domani. In questa sede, mi limito a svol-
gere talune semplici e non sistematiche considerazioni,
essenzialmente d’ordine pratico, sulla situazione della
previdenza, con un occhio particolare alla previdenza
complementare, settore specifico in cui, da oltre sei lu-
stri, opera Assoprevidenza, come centro tecnico nazio-
nale.

LIMPATTO SULLE DIVERSE

FORME DI PREVIDENZA

Il sistema pensionistico di base (Inps e casse professio-
nali) — il lettore scusi questa iniziale notazione corvina
— nei primi mesi del 2020 ha subito un concentrato al-
leggerimento di oneri, atteso che la stragrande maggio-
ranza dei deceduti a causa del coronavirus era titolare
di pensione. La crisi economica, peraltro, rendera paros-
sistico il fenomeno delle omissioni contributive; inoltre,
la previdenza obbligatoria sara necessariamente colpita
da una diminuzione del numero dei contribuenti. L'Inps,
operando in regime tecnico di ripartizione, dovra attin-
gere maggiormente al sostegno pubblico per pagare i
trattamenti in essere, mentre le casse professionali pri-
vate, soggette a un particolare regime di semi capitaliz-
zazione, con valutazione di sostenibilitd di lunghissimo
periodo, dovranno probabilmente rivedere i loro piani
di sostenibilita. Lammontare delle prestazioni dei futuri
pensionati subira contrazioni.

Per molti aspetti risulta parimenti tendenzialmente pe-
sante, ma con variegate peculiari problematiche, la si-
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tuazione dei fondi di previdenza complementare, ope-
ranti, com’e noto, a contribuzione definita, in regime
tecnico di capitalizzazione, con posizioni individuali, in
assenza di componenti di mutualita. Stante la loro ca-
ratteristica strutturale, i fondi non dovrebbero incorrere
in problematiche di sostenibilita, sebbene taluno possa
presentare nel breve/medio periodo qualche criticita
sotto il profilo della stabilita.

Va detto, innanzitutto, come il mondo dei fondi pensione,
frantumato tra diversi comparti merceologici, gruppi e
singole imprese, sia diversamente colpito dalla crisi eco-
nomica generata dalla pandemia, con specifico riferi-
mento alla regolare continuita dei flussi contributivi. Ad
esempio, per i fondi dei bancari, degli assicurativi o dei
pubblici dipendenti il flusso contributivo non conosce
soluzioni di continuita, mentre le forme con aderenti af-
ferenti ad altri settori produttivi si presentano a macchia,
di leopardo, con punte di particolare allarme per settori
duramente colpititi (si pensi al commercio, al turismo,
alla ristorazione).

Sergio Corbello, presidente di Assoprevidenza
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Un dato di allarme, che accomuna tutte le forme (fatta
eccezione per i fondi preesistenti in gestione assicura-
tiva e per taluni Pip) riguarda gli investimenti e deriva
dal contagio Covid subito dai mercati finanziari, i quali,
sebbene sembrino aver ora superato i picchi negativi pit
profondi, mantengono quotazioni decisamente contrat-
te rispetto a inizio anno, in un perdurante contesto di
estrema volatilita. In sottofondo la crisi delle economie
mondiali e le competizioni internazionali. Per i fondi per
i quali la forte contrazione del valore degli impieghi si
accompagni a un accentuato prosciugarsi dei flussi con-
tributivi, sussiste qualche rischio di affanno nella liquidi-
ta (e, quindi, qualche problema di stabilita), specialmen-
te se saranno chiamati a corrispondere, nei prossimi
mesi, importanti flussi di anticipazioni — a cui gli iscritti,
attanagliati dal bisogno, siano costretti a ricorrere — e di
riscatti della posizione individuale, conseguenti alla per-
dita del posto di lavoro da parte degli aderenti.

UN CONSIGLIO PER | NEOPENSIONATI

Il tema delle anticipazioni, dei riscatti e delle prestazioni
¢ estremamente delicato e merita un focus. Come si &
detto, i fondi di secondo pilastro operano in capitalizza-
zione individuale delle posizioni dei singoli, il valore del-
le quali dipende dai corsi dei mercati, che, come in pre-
cedenza ricordato, all’attualita, scontano e per parecchi
mesi ancora, ragionevolmente, sconteranno quotazioni
sensibilmente contratte. Richiedere ora la prestazione
pensionistica complementare (in capitale, in rendita o
in rendita e capitale) significa consolidare delle perdite
piuttosto pesanti, che nel giro di due o tre anni & ragio-
nevole prevedere possano essere riassorbite. Considera-
ta la circostanza che, al presente, nella maggior parte dei
casi, i trattamenti pensionistici di base non presentano
ancora un tasso di sostituzione particolarmente ridotto
rispetto al reddito lavorativo, il consiglio al neopensio-
nato & di mantenere la posizione presso il fondo com-
plementare di appartenenza, attendendo tempi migliori
(magari, avendone la possibilita, incrementando il mon-
tante individuale di 5.164 euro ’anno, sfruttando anche
il beneficio fiscale). Lo stesso discorso, ovviamente, vale
anche per i riscatti e le anticipazioni, che andrebbero



posticipati e richiesti non sulla spinta dell’emotivita del
momento ma dopo aver compiuto una meditata e ra-
zionale valutazione della propria situazione reddituale.
Mi rendo conto, peraltro, che una cosa sono i doverosi
consigli tecnici, un’altra la dura realta giornaliera delle
famiglie, in un Paese ove, al di 1a dei proclami, anche
la cassa integrazione ritarda mesi prima di essere cor-
risposta, mentre un’anticipazione diviene un sussidio
quasi immediatamente ottenibile da una struttura ordi-
nariamente efficiente qual e il fondo pensione.

| VANTAGGI DELLA CONFLUENZA

TRA FONDI

La sopra richiamata eterogeneita della situazione delle
forme complementari mi sembra riproporre con nuova
forza la necessita di momenti aggregativi tra loro. La
sempre piu complessa normativa di settore, poderosa-
mente implementata dalla disciplina Iorp II, con i mille
costosi adempimenti che essa comporta, aveva gia pa-
lesato come le realta di piccole e medie dimensioni non
abbiano piu ragion d’essere. Le difficoltd conseguenti
alla pandemia indicano una nuova motivazione per rea-
lizzare confluenze tra fondi. Mi rendo conto di formulare
una proposta assai eretica (e irta di difficolta applica-
tive), ma le aggregazioni dovrebbero intervenire anche
tra forme di categorie, gruppi o imprese disomogenee,
proprio perché la varieta dei bacini di utenza e di per sé
una salutare diversificazione e consentirebbe di attenua-
re i rischi di specifiche contingenti difficolta di taluno di
essi. Si badi: questo non comporterebbe alcuna forma di
mutualitd/solidarietd tra popolazioni eterogenee, ma di
per sé una forma complementare strutturata e di grandi
dimensioni, intesa strumentalmente come mero veicolo,
potrebbe fronteggiare meglio le contingenti criticita, di
vario tipo, che nel tempo si presentino.

A FAVORE

DELLE INFRASTRUTTURE SOCIALI

Da ultimo, desidero ancora spendere poche brevi con-
siderazioni in tema di investimenti. Muoviamo dal ben
noto mantra circa la viva opportunita, da piu parti da
tempo proclamata, di un crescente impegno negli impie-

ghi patrimoniali dei fondi pensione (e delle casse pro-
fessionali e delle compagnie di assicurazione) in favore
della economia reale. Lo scenario del dopo Coronavirus
— e spero di cuore che sia effettivamente un dopo — mani-
festa un’implementata rischiosita del mercato delle im-
prese e delle forme di impiego a esse direttamente colle-
gate. Lo Stato, peraltro, presenta una crescente necessita
di sottoscrittori di titoli pubblici, offrendo, bon gré mal
gré, tassi che giudico interessanti, assumendo I'ipotesi,
di cui sono persuaso, che per molti anni non ripartira
I'inflazione e che il Paese (e qui prevale I'ottimismo della
volonta) riuscira a sopravvivere, senza essere schiac-
ciato dalla mole del debito pubblico. In questo contesto,
reputo che il peso dei titoli di Stato nei portafogli dei
fondi (e delle casse professionali e delle assicurazioni)
sia destinato, naturaliter, a salire, fors’anche in misura
sensibile, perché essi rappresentano un’oggettiva oppor-
tunita, che, peraltro, si sposa con I'interesse nazionale.
Ma non si puo far nulla nell’economia reale? La rispo-
sta & si, seguendo una linea da tempo indicata da As-
soprevidenza, che in primo luogo suggerisce I'impiego,
attraverso i diversi veicoli disponibili sul mercato, in in-
frastrutture sociali. Esse si correlano strettamente alla
missione dei fondi pensione (e delle casse professionali
di primo pilastro e, per molti versi anche delle assicura-
zioni) e sono in grado di assicurare una buona redditi-
vita, a fronte di una rischiosita contenuta. Tra le infra-
strutture sociali, al primo posto si collocano le moderne
Rsa e strutture similari e i presidi sanitari innovativi.
La dolorosissima debacle, a cui si & assistito sgomenti,
di molte Rsa di vecchia concezione, spesso istituite in
epoca assai risalente, su pur apprezzabili basi pietistico
caritatevoli, ma non adeguate a fronteggiare eventi pa-
tologici straordinari, evidenzia 1'urgente necessita, per
un Paese che invecchia, di disporre di strutture nuove,
flessibili, concepite secondo criteri d’avanguardia. Per
il loro sviluppo, le forme di previdenza complementare
possono svolgere un ruolo fondamentale, virtuosamente
conciliando il primario dovere nei riguardi degli aderen-
ti di realizzare investimenti con ottimi ritorni reddituali
e I'opportunita di assolvere a un ruolo nell’economia del
Paese.
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