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I (anti Bilancio amaro per le casse di categoria che. comunque, hanno fatto meglio dei mercati. La crisi dei Btp ha affossato le linee piu prudenti

Pensione Fondi aI paIo, I'inflazione spinge il Tfr
Nel2011 hanno contenuto le perdite (-0,1%) ma la liquidazione, agganciata alia crescita dei prezzi, stravince: +3,4%

DI ROBERTO E. BAGNOLl

La pensione di
scorta chiude in
leggero rosso, ma
non affonda. Il

Tfr, perb, spinto dalla ri
presa dell'inflazione stra
vince la sfida.

Nel 2011 in media i
fondi pensione chiusi,
aziendali 0 di categoria,
hanno perso 10 0,1%: il ri
basso, comunque, edeci
samente piu contenuto
rispetto a quello accusa
to dalle Borse. E dai Btp.

L'effetto benzina
La liquidazione nello

stesso periodo ha reso in
vece il 3,4%, al netto dell'
aliquota dell'll %: in
azienda il Tfr si rivaluta
con un tasso dell'I,5%,
piu il 75% dell'inflazio
ne. Il Tfr vince anche nel
media periodo: nei dodi
ci anni fra il primo genna
io 2000 e il 31 dicembre
2011, infatti, tutti i tre
fondi maggiori esistenti
all'inizio di questo perio
do sono stati battuti dal
39,2% offerto dalla liqui
dazione: si va dal 34,6%
di Cometa (industria me
talmeccanica e orafa), al
33,5% di Fondenergia
(energia e petrolio) al
31,4% di Fonchim (chi
mica e farmaceutica).

Nel confronto, peral
tro, bisogna tener conto
che i due sistemi funzio
nano in maniera diversa.
Mentre i contributi ai
fondi pensione comincia
no a maturare rendimen
ti sin dal momento del
versamento, infatti, la ri
valutazione del Tfr man
tenuto in azienda riguar
da solo l'importo matura-

to a131 dicembre dell'an
no precedente. Questo
meccanismo comporta
una differenza di circa 10
0,2% annuo a sfavore del
Tfr.

Ne12011 la performan
ce migliore estata il4,3%
della linea bilancia
ta-azionaria di Fondav
(personale di cabina del
settore aereo). Ha chiuso
in rosso in media una li
nea su due: hanno soffer
to non solo quelle piu ri
schiose, ma anche molte
garantite, penalizzate
dalle minusvalenze accu
sate dai titoli di Stato ita
liani presenti in portafo
glio. Proprio un garanti
to, quello di Cometa, ha
accusato il risultato peg
giore, con il -5,3%. Molti
fondi, del resto, stanno
contattando i gestori fi
nanziari per studiare le
mosse da prendere dopo
il declassamento del de
bito italiano: in alcuni ca
si, infatti, i bond governa
tivi del nostro paese ora
hanno un rating inferio
re a quello richiesto.

«Visto l'andamento
dei mercati finanziari, la
sostanziale parita dei fon
di chiusi si pub conside
rare un risultato accetta
bile - sostiene Antonio
Finocchiaro, presidente
della Covip (Commissio
ne di vigilanza sui fondi
pensione) -. In relazio
ne alla maggiore compo
nente azionaria, cali
maggiori sono stati accu
sati dai fondi aperti e dai
Pip (i Piani previdenziali
individuali di tipo assicu
rativo), rispettivamente
con il -2% e -5%».

L'aiuto aziendale

A parte i rendimenti,
un altro importante fatto
re che dev'essere consi
derato nei fondi pensio
ne e rappresentato dal
contributo aziendale, pa
ri in media all'I,2-1,5%
della retribuzione lorda.
Questa voce, cui non ha
diritto chi non aderisce,
aumenta decisamente la
convenienza di aderire ri
spetto alla scelta di man
tenere il Tfr in azienda.
Lo dimostra l'esempio,
che si riferisce a Fonte
(commercio, turismo e
servizi) di un lavoratore
con una retribuzione lor
da di 21.500 euro che il
primo febbraio 2002 (da
ta di partenza del fondo)
si e iscritto alla linea bi
lanciata, rispetto a quel
10 di un suo collega con
10 stesso stipendio che,
invece, ha mantenuto il
Tfr in azienda. Ai 31 di
cembre scorso, infatti, il
primo aveva maturato
un accantonamento di
21.980 euro, il secondo
di 18.155. Il confronto e
stato fatto considerando
per entrambi le stesse vo
ci (escluso appunto il
contributo aziendale), in
modo da rendere omoge
neo il confronto.

Le riforme necessarie
Il bilancio 2011 dei fon

di chiusi non ecerto esal
tante neppure suI piano
delle adesioni, che a cau
sa delle uscite sono sce
se sotto i 2 milioni. «Gli
iscritti alla previdenza
complementare sono pa
ri a 5,5 milioni, quasi il
6% in piu rispetto a12010
- sostiene Finocchiaro
-, ma l'incremento si de-
ve esclusivamente agli

aperti e soprattutto ai
Pip. Per rilanciare il setto
re bisogna puntare su
una campagna informati
va con adeguati strumen
ti e diretta soprattutto ai
giovani e pensare a un re
gime di semi-obbligato
rieta, con una possibilita
di uscita per i lavoratori
che non vogliono rima
nere nel sistema».

Su questa soluzione si
dice d'accordo Sergio
Corbello, presidente di
Assoprevidenza (l'Asso
ciazione italiana per la
previdenza e assistenza
complementare). «L'al
lungamento della vita la
vorativa disposto dalla
recente riforma determi
na una piu elevata coper
tura della pensione ri
spetto alIa retribuzione fi
nale - sottolinea Corbel
10 -, ma la previdenza
complementare rimane
centrale anche per ripar
tire il rischio. Bisogna
estendere il sistema alla
maggioranza dei lavora
tori rendendolo piu fles
sibile: per esempio attra
verso la possibilita di ri
vedere la scelta iniziale
di conferire il Trattamen
to di fine rapporto alla
previdenza complemen
tare».

L'allungamento della
vita media comporta un
altro problema d'impor
tanza crescente. «E' il ri
schio di perdere l'auto
sufficienza nella vita di
tutti i giorni - spiega
Corbello - e per il quale
si pub pensare a copertu
re offerte dai fondi pen
sione 0 da quelli sanita
ri».
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Rendlmento %
2011 2010

Bilanciata

Garantlta
Obbligazlonaria
Bilanciata obbligazionarla
Bilanciata
Bllanciata azlonaria

Bilanciata obbligazionarla

Bilanclata
Bilanciata azionaria

Garantita
Bilanciata obbligazionaria
Bilanciata

Garantita
Bilanciata obbligazionaria
Bilanciata

Garantita
Obbligazlonaria
Bllanciata obbligazlonaria
Bilanciata

Garantlta
Bllanciata

Garantlta
Bilanciata obbligazionaria
Bilanciata

Garantita
Bilanciata

Garantita
Obbllgazlonaria
Bilanciata obbligazionaria
Bilanciata
Garantita
Obbligazionaria
Bilanciata obbligazlonaria

Garantlta
Bilanciata obbligazionaria
Bilanciata azionarla

Garantita
Obbligazionaria

Bllanclata obblig. etlca

Unee

Garantita
Bilanclata obbllgazlonaria
Bilanciata (60'110 00b.4O'W.)

Bilanciata (40'110 00b.6O'IW.)

Garantita
Obbllgazlonaria
Bilanciata
Garantita
Monetaria
Obbligazionarla
Bilanciata obbligazlonaria
Bilanciata
Azionaria
Garantita

MEDIA FOND! CHIUSI
TFRNEITO

Pegaso
Gas, acqua,
el6ttricita

Telemaco
TelectXnUnIc8ZIonI

Prevlambiente
Iglene amblentaJe

Prevlcooper
DistTfbuzione
cootJ8(8/iVa

Prevllog
Logislica

Priamo
Trasporti pubblici

Medlafond •~
Gruppo M6dJaset _fO

Laborfonds
DipendentJpubblicl
eprivati TrantJnoAA.

Quadrt
ecaplFIat
Ouadri e cap/1Jfl.fJfJO Flat

Solidarieti
Veneto
Aziende industrlali '
all/glane, lal«alori alfpici,
ccItIvatOff alrem Veneto

Fopsn
D/pend8ntJ
gruppoEne/

Fonts
D/pendBnti
commercio
tuttsmo e setVIlf

=pubbllcJ eprivati
VaJle d'Aosta

5,8%

1,2%
4,8%

5%

1-14%
55%
8,7%

1,2%
2,9%

n.d.
1,5%
61%
9,6%

0,5%
2,7%
4,4%

0,7%
3,8%
5,2%
0,3%
4,6%

0,7%
3,6%
5,6%

-1,7%
0,4%
3,3%
4,2%

0,9%
5,9%

-0,2%
3,8%
6,5%

t'3%
5,3%
1,2%
2,8%
4,4%
0,1%
0,8%

1,2%
5,6%
9,6%
0,3%
2,3%

6%
1,6%
2,5%
1,5%

03%
06%

3%

1,5%
4,3%
1,6%

-5,3%
1,8%
1,7%

-0,2%
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0,3%

0,2%
0,6%

-2,8%
0,3%
0,3%
0,7%
0,8%
0,1 %
1,3%

-2,3%

0,6%
2,1%

-1,1%
1,1%
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-4,9%

1,9%
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0,9%
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Rendlmento %
2011 2010Unee
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B1landata obbligazionarla
B1lanclata azionarla

Arco 0) Garantita

Legno e laterizi Bllanclata obbllgazlonarla
Bllanclata

Astri Garantita
Au1Dsinlde e J Bi lanciata obbligazionarlaInfrastrotture ,
Byblos @ Garantita
IrKJustrla carta e Bilanciata obbligazionariaaziende raffco
editDriaJ? Bilanciata

Cometa Garantita
tnalstrIa <:> Monetaria
metaJmeccanica Bilanciata obbligazionaria
eorafa

Bllanciata
Concreto

...111
Garantita

Industria
Bilanciatacemanlo

Cooperlavoro Garantita

==elavoro
Bllandata obbligazionarla
Bllanclata

Espero Garantlta
Dipendenti scuoIa Bilanciata obbligazionaria

Eurofer Garantlta
Fem:wI8 Bilandata obbligazionarla
deIJo StaID Bllanclata

Filcoop

~
Garantita

AgrlccltJJn1 Bilanciataezootecnlcll

Foncer Garantlta
IndJstrta Bllanclata obbllgazlonaria
piastrelle Bilanciata azionaria

Fonchlm Garantita
Chimica BiIanciata obbligazionaria
ef8rmaceutlca Bilanciata azionari-a-

<> Garantita
Fondapi 0"0 Si lanclata obbligazionarla
AzIende ConfapI

Bllanclata

Garantita
Fondav Bllanclata obbligazlonarla
Personale di voIo Bllanciata

Bilanciata azionaria

Fondenergla ,. Garantita

~
Si lanciata obbllgazionarla
Bilanciata azionaria

Fondo Gammae Garantita

p1astlca Bilanciata obbligazionarla
Gomma materieplastiche Bilanclata

Fondoposle Garantita
Dip.Poste ltallane Bilanciata

Fondosaniti
Garantita

Medlcl, Obbllgazionaria
Infermierl, >-Bllanclata 55% obbligazioni
tarmBCisti Bllanclata 55% azionl

-3%

1,6%
0,0%

-2,6%

1,4%
-0,7%
-0,4%

0,7%
0,8%
2,2%
0,5%
0,6%

-0,7%

L1llnea bllanclata dI Medafoncl ~ parllta 11 prino luglio 2010; la lI'I3/uta2Ione del Tfr ~ a1 netto
doIl'aI~atl dell'll 'l(,.lll!OlImentI dl Ulborfonds sono lino a I1lM!Il1bre 2011

FoI1lll: Con1orEcanomll

[9] La c1assifica
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~ I risultati dei pionieri
La rivalutazione del Tfr e dei primi fondi dal 2000 al 2011

Rlvalutazloll8 Tfr
(al 08110 de la tEmElttassazlone dell'11%

ln1rodotta
1'11112001)

Foncp ...,..,..
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