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La Cassa Nazionale di Previdenza e Assistenza

Dottori Commercialisti
PROMUOVE

«+orum
2012

Previdenza

La Cultura della Previdenza e dell’Economia

C AS S A
NAZIONAILE
DI PREVIDENZA
E ASSISTENZA

Gli investimenti in Previdenza

Il tradizionale appuntamento annuale & I'occasione per analizzare ed approfondire il
ruolo degli investimenti nel mondo degli enti previdenziali; gli spunti di riflessione e
discussione sono molteplici e I'incontro, tra diverse valenze ed autorevoli esperienze,
si prospetta sin d’ora come una importante occasione di proposizione.

Mercoledi, 9 maggio 2012 - ore 9.00

Teatro Capranica di Roma - Piazza Capranica

PROGRAMMA
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L’appuntamento di mercoledi
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LaCassanazionaledi previdenza
e assistenza dei dottori
commercialisti dedicail
tradizionale appuntamento
annuale del "Forumiin
Previdenza" all’approfondimento
del ruolo degliinvestimenti nel
mondodegli enti previdenziali.
L’eventosi svolge mercoledi 9
maggio mattina a Roma, pressoil
Teatro Capranica (in piazza
Capranica)a partire dalle ore
9.00.Dopoisalutiistituzionali -
sono attesi il viceministro
dell’Economiae delle finanze,
Vittorio Umberto Grillieil
viceministro del Lavoro e delle
politiche sociali, Michel Martone -
il programma prevede una prima
tavola rotonda alle 10,45 sul
ruolo previdenziale degli
investimenti: profili dirischioe

rendimento, sisteri di controllo,
correlazione qualitativae
temporale con gliimpegni
pensionistici. Partecipano
lhiampaolo Crencalf Wl
Finocchiaro, Giorgio Jannone,
AlessandroRivera e Walter
Anedda. Alle 12,15 la seconda
tavolarotonda, sullo scenario
macro-economico: scelte
d’investimentoe forme di
gestione. Partecipano Silvia
Ardagna, Andrea Camporese,
Matteo Del Fante, Manlio
Lostuzzi, Marco Valerio Morelli.
Moderatore delle tavole rotonde
Elia Zamboni, vicedirettore del
Sole24 Ore.

Perinformazioni:

tel. 06.89566711;
foruminprevidenza@sinderesi.it
www.cnpadc.it
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Contributi. Nel calcolo di convenienza

va considerato anche il vantaggio fiscale » pagina7

Tra sostemblllta e adeguatezza. Alle Casse viene imposto di dimostrare [a tenuta dei bilanci tecnici in una prospettiva di 50 anni

Riforma strutturale per la previdenza

Necessario aumentare i versamenti sul secondo pll&StI‘O per garantlre assegm idonei

di Giampaolo Crenca

ariforma della previdenza
Ldella Manovra Monti (de-

creto legge 201/201, con-
vertito con la legge 214/20m), al
fine di garantirne la sostenibili-
ta, ha riguardato diversi aspetti
tracuil’aumento dell’eta pensio-
nabile, il calcolo del vitalizio
che e passato dal sistema retri-
butivoa quello contributivo an-
che per coloro che rientravano
nel solo sistema retributivo,
I'abolizione delle pensionidian-
zianitaeilblocco della perequa-
zione per due anni per le fasce
piu alte di pensione. La mano-
vra & anche intervenuta sulle
Casse di previdenza dei profes-
sionisti. Rimane pero da verifi-
care I'effettiva sostenibilita, in
particolare legata alla crescita
del Pil, parametro di rivaluta-
zione deicontributinel sistema
contributivo, alla stabilita dei
rapporti di lavoro e soprattutto
alraggiungimentodiun adegua-
to tasso di sostituzione, consi-
derando la prestazione pensio-
nistica derivante dal sistema
previdenziale di base e quella
complementare.

Data risposta alla sostenibili-
ta(anchese restaancoradaveri-
ficarnelatenutadurante il perio-
do di pagamento delle pensioni
in relazione all’evoluzione
dell'aspettativadivitae deicoef-
ficientiditrasformazione) resta
apertissimoil temadell’adegua-
tezza dell’assegno pensionisti-
co.Gliattuari hanno giamessoa
disposizione del Governo le lo-
ro competenze, numeri e possi-
bili soluzioni alla mano, per la-
vorare alla reimpostazione di
tuttoilsistema previdenziale ba-
satosulle due componenti, quel-
labase e quellacomplementare,
ormai per larga parte fondate
sul sistema contributivo, con
l'obiettivodiraggiungere untas-
so di sostituzione adeguato per
tutti e risolvere quindi in modo
strutturale e duraturo un proble-
ma vitale peril Paese. A cid rite-
niamo potradare unutile contri-
buto lo studio sulla sopravvi-
venza dei cosiddetti «percetto-
ri di rendita» di cui I'Ordine de-
gli attuari sta per completare
l'aggiornamento condotto con

modelli rigorosi e su base stati-
stica significativa. Allo studio
hanno collaborato la gran parte
deglioperatoripubblicie priva-
tidel settore.

Veniamo oraalle Casse di pre-
videnza che gestiscono laprevi-
denza dibase dei professionisti;

l'articolo 24 della Manovra Mon-
ti ha imposto loro di dimostrare
lasostenibilita per 50 anni, basa-
ta sul solo equilibrio fra entrate
per contributi e uscite perle pen-
sioni (saldo previdenziale an-
nuo). Lariforma, perd, nonhate-
nuto conto della "via maestra”
dautilizzare per laverificadita-
le sostenibilita, ovvero il bilan-
cio tecnico attuariale che tiene
conto anche del patrimonio, dei
relativiproventie delle spese ge-
nerali. Solo cosi si potra valuta-
re correttamente l'equilibrio
delle Casse, con particolare rife-
rimento a quelle basate in tutto
o in parte sul sistema retributi-
vo.Losviluppo delbilancio tecni-

corichiedelaformulazione diipo-
tesi di medio/lungo termine coe-
renti con gli scenari demografici,
finanziari ed economici, noncon-
dizionatedalle situazioni "contin-
genti", maragionevolie supporta-
bili nel lungo periodo. E poi asso-
lutamente necessario un costan-
te monitoraggio per verificare se
le ipotesi formulate tengono nel
tempo, avvalendosi di analisi di
sensitivita, di stress test e di as-
set liability management. Ben
vengaunripensamento in qual-
che modo preannunciato, ma
non ancora esplicitato da parte
del Governo,sul temadegliinte-
ressi prodotti dal patrimonio; la
coerenza vuole ora che anche il
patrimonio stesso sia recupera-
to nelle valutazioni insieme alle
spese generali. La professione
attuariale & pronta a ragionare
anche sull'introduzione del mar-
gine di solvibilita, che si ritiene
necessario soprattutto per le
Casse di previdenza ancora ba-
sate in tutto o in parte sul siste-
ma retributivo, ma che non an-
drebbe calcolato come unnume-
rodiannualita o una percentua-
le forfettaria del patrimonio, ma
con modelli attuariali che ris-
pecchino i rischi delle singole
Casse. Si tratterebbe di operare
inmodo simile al settore assicu-

rativo con il modello Solvency
II,applicandounaformula stan-
dard comunque basata su crite-
ritecnico-attuariali e in alterna-
tiva con un modello interno at-
tuariale piti sofisticato. Allostes-
somodo & necessario interveni-
re sulla previdenza complemen-
tare cherischia di non assolvere
alla sua funzione, ovvero forni-
re prestazioni che, sommate a
quelle della previdenza di base,
siano sufficienti a raggiungere
un tasso di sostituzione adegua-
to. In primo luogo & necessario
rendere adeguata la contribu-
zione per chi é iscritto e incenti-
vare I'adesione per chinonloé.
Gli attuari stimano che sia ne-
cessario dal primogiorno diatti-
vita versare almeno il 10% del
proprioreddito dalavoro per di-
sporre in un sistema contributi-
vo di un'adeguata rendita com-
plementare almomentodel pen-
sionamento. Bisognatornare an-
che a ragionare sulla obbligato-
rieta delle adesioni, semplifica-
re ancora la fiscalita e rivedere
alcune cause di uscita (in primis
I'eliminazione dell’anticipazio-
ne per altre esigenze, che e l'anti-
tesi delfondo pensione).
Presidente Consiglio nazionale attuari

Lariforma

Lalegge

Ildecreto Salva-Italia
(D1201/2011 convertito
conla legge 214/2011)
hariformatoin particolare
ilsistema pensionistico,
intervenendoanche

sulle Casse di previdenza
dei professionisti

Il nodo sostenibilita
L’articolo 24, comma 24 del
DL201/2011imponealle
Casse previdenziali private
diassicurare 'equilibrio
finanziario delle rispettive
gestioni, adottando misure
volte ad assicurare
lequilibriotraentrate
contributive e spesa per
prestazioni pensionistiche
secondo bilanci tecnici
riferiti ad un arcotemporale
dicinquantaanni.
Lascadenza temporale per
adottare i provvedimenti

@il 30 settembre

L'obiezione

Lariforma, scriveil
presidente del Consiglio
nazionale degli attuari, non
hatenutocontodella "via
maestra” da utilizzare perla
verifica di tale sostenibilita,
ovveroil bilanciotecnico
attuariale chetiene conto
anche del patrimonio, dei
relativi proventi e delle
spese generali. Solocosisi
potravalutare
correttamente 'equilibrio
delleCasse, con particolare
riferimentoa quelle basate
intutto oin parte sul sistema
retributivo




