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ARTICOLI

PORWE DEINSIONTSIEICEE GO LBNIBN AR
SURAHETE DI ADPROGETO AL POTHEVALALE CLIHN S

guesto articolo vogliamo tracciare per il consulente
iario il percorso ideale di approccio alle esigenze di
potenziale aderente alla previdenza complementare
do conto sia degli stringenti vincoli normativi che
ono l'insieme dei comportamenti degli intermediari
ali aspetti psicologici e relazionali della trattativa.
pito non & affatto agevole, in quanto I'aspetto norma-
e la complessita della materia hanno portato finora
I intermediari a tralasciare completamente questa area
business concentrandosi su strumenti e/o prodotti in cui
frovano per esperienza e competenze acquisite a loro
iore agio.

ANALISI DELLA NORMATIVA VIGENTE

prima e pil importante indicazione, dunque, & quella di
rsi con calma e attenzione il Digs. 252/05, una sorta
vero e proprio testo unico della previdenza comple-
re.
rre poi integrare la lettura della legge con gli orienta-
ti che I'organo di vigilanza del settore — la Covip — di
in volta, ha emanato per guidare I'operativita concre-
2=l nostro agire.
to una volta approfonditi questi due passaggi, sara
ibile affinare la nostra trattativa-tipo per massimizzare
ltati di raccolta a fronte del non indifferente sforzo che
£ richiesto per proporre ad un potenziale aderente I'in-
nella previdenza complementare.

IP
competenze dell’authority sui fondi pensione, in materia
rasparenza e correttezza dei comportamenti, sono
itate, in base a quanto stabilito dall’articolo 25,
ma 3, della legge 28 dicembre 2005, n. 262, compati-
nte con le disposizioni per la sollecitazione del pub-
risparmio,
COVIP - la commissione di Vigilanza sui Fondi
ione — sono stati attribuiti dal legislatore oltre che
iti di vigilanza sulla sana e prudente gestione delle
e pensionistiche complementari anche abiettivi
iziosi di perseguire trasparenza e correttezza dei com-
menti di tutti gli operatori; in particolare, I'articolo 19,
ymma 2, lett. a), del decreto 252/05, ha assegnato a
DVIP la prerogativa regolamentare di definire le con-
zoni che tutte le forme pensionistiche complementari
tenute a soddisfare, nel pieno rispetto dei principi di
ssparenza, comparabilitd e portabilita.
#lo specifico, posta I'esigenza di definire regole omoge-
per la raccolta delle adesioni da parte di ogni forma
nsionistica complementare, al fine di consentire 'ade-
one  consapevole dei  soggetti  destinatari, la
>mmissione di Vigilanza sui Fondi Pensione ha, dappri-
2. diramato, con Delibera del 31 gennaio 2008, istruzioni
r la redazione del “Progetto esemplificativo: stima della
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pensione complementare” G.U. 18/02/2008 n. 41 ed in
seguito alle indicazioni scaturite dalla procedura di consul-
tazione delle parti sociali e degli organismi rappresentativi
dei soggetti vigilati, dei prestatori di servizi finanziari e dei
consumatori, ha adottato, con Delibera del 29 maggio
2008, il Regolamento sulle modalita di adesione alle forme
pensionistiche complementari n. 142 G.U. del 19/06/2008
che si applica a tutte le forme pensionistiche complemen-
tari di cui all'articolo 3 del decreto n, 252/05.

lvi, oltre a ribadire che la redazione e I'aggiornamento
comunque previsto entro il mese di marzo di ogni anno
(articolo 4, comma 6) della nota informativa (cui & richiesta
assoluta coerenza con statuto o regolamento o condizioni

* generali di contratto - nel caso dei piani individuali pen-

sionistici) deve sempre avvenire in conformita allo Schema
predisposto da Covip, viene espressamente ribadito, all’ar-
ticolo 6, l'obbligo di diffusione della Nota informativa, di
eventuali Supplementi e del Modulo di adesione da ottem-
perare tramite la disponibilitd gratuita del formato cartaceo
presso la sede legale, i soggetti istitutori e gli uffici dei
soggetti che svolgano I'attivita di raccolta e I'obbligo di ren-
dere disponibile la medesima documentazione anche in
formato elettronico nei siti web della forma pensionistica
complementare e della sua societa istitutrice oltre che, ove
possibile, sul sito web dei soggetti abilitati alla raccolta
delle adesione.

Larticolo 7 del regolamento stabilisce che I'adesione alle
forme pensionistiche complementari deve sempre essere
preceduta dalla consegna gratuita della Nota informativa e
dello Statuto o regolamento, nonché, per i PIP (piani indi-
viduali pensionistici) dalle condizioni generali di contratto.
La novita contenuta nel comma 2, del medesimo articolo 7
del Regolamento, prevede che “contestualmente alla Nota
informativa deve essere altresi consegnato il Progetto
esemplificativo standardizzato recante la stima della pen-
sione complementare, redatto in conformita alle Istruzioni
contenute nella deliberazione Covip del 31 gennaio 2008”
— fatto salvo che la sopradetfta disposizione non pud
trovare applicazione alle adesioni che conseguano al con-
ferimento tacito del TFR ai sensi dell’articolo 8, comma 7,
lettera b, del decreto n. 252/05. Sebbene, per completezza
di esposizione, sia previsto, in questa fattispecie, che i
fondi pensione negoziali e i soggetti istitutori di fondi pen-
sione aperti, ad adesione avvenuta, siano obbligati a
fornire le necessarie indicazioni circa le modalita di acqui-
sizione dei documenti statutari o regolamentari e del prog-
etto esemplificativo recante la stima della pensione com-
plementare nonché circa ogni altra informazione ritenuta
utile ad assicurare “la piena conoscenza dei meccanismi di
funzionamento del fondo e i diritti e gli obblighi connessi
all’adesione”.

REGOLE DI COMPORTAMENTO
Ebbene, l'articolo 11 del Regolamento detta le regole di
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comportamento che vanno osservate dai soggetti che svol-
gono l'attivita di raccolta delle adesioni operando per conto
dei fondi pensione negoziali o dei soggetti istitutori dei
fondi pensione aperti o dei PIP (piani individuali pensioni-
stici).

Si richiede in dettaglio:

a) l'osservanza di tutte le disposizioni normative e regola-
mentari;

b) che tali soggetti si comportino con diligenza e trasparen-
za nei confronti di tutti i potenziali aderenti;

¢) che forniscano ai potenziali aderenti, in un linguaggio
comprensibile (testualmente “in una forma di agevole com-
prensione”), informazioni corrette, chiare e non fuorvianti
“con specifico riguardo ai costi, alle opzioni di investimento
e ai relativi rischi, al fine di consentire agli stessi di effet-
tuare scelte consapevoli e rispondenti alle proprie esigen-
ze”;

d) In particolare, con riferimento ai costi, & sancito il dovere
di richiamare [I'attenzione del potenziale aderente
sull'lndicatore sintetico dei costi riportato in nota informati-
va e sullimportanza di acquisire informazioni circa gli
Indicatori sintetici dei costi relativi alle altre forme pensio-
nistiche complementari disponibili sul sito Web della Covip;
e) & prescritto che c¢i si astenga dal fornire informazioni non
coerenti con la nota informativa;

f) che si richiami I'attenzione del potenziale aderente rela-
tivamente ai contenuti del Progetto esemplificativo stan-
dardizzato redatto in conformita delle Istruzioni Covip e g)
specificatamente sull'informazione ivi contenuta inerente la
possibilita di effettuare simulazioni personalizzate me-
diante un motore di calcoloc messo sul sito web del fondo
pensione;

h) che si agisca in modo da non recare pregiudizio agli
interessi degli aderenti;

i) che nel caso in cui un potenziale aderente rientri nella
platea dei destinatari di una forma pensionistica di natura
collettiva e sia, per contro, proposta I'adesione ad altra
forma pensionistica, i soggetti che svolgono attivita di
raccolta siano obbligati a richiamare I'attenzione del
potenziale aderente circa il suo diritto di beneficiare
del contributo datoriale qualora prediliga la prima
forma rispetto alla seconda;

I) che i soggetti che svolgono attivita di raccolta non celino,
minimizzino od occultino avvertenze o elementi importanti;
m) che i soggetti che svolgono attivita di raccolta compiano
tempestivamente le attivita e gli adempimenti connessi con
la raccolta;

n) che i soggetti che svolgono attivita di raccolta
provvedano sempre a verificare l'identita dell’aderente
prima di raccoglierne le sottoscrizioni.

Lecito & constatare, in concreto, una difficile applicazione
delle disposizioni di cui alla lettera i), in quanto appare
molto inverosimile attendersi che un operatore incaricato
alla raccolta delle adesioni per conto di soggetti diversi da
quelli istitutivi del fondo pensione negoziale provveda a
sottolineare a tutti i potenziali aderenti che I'adesione alla
forma previdenziale complementare da Iui proposta risulii
molto probabilmente meno conveniente per il lavoratore in
confronto alla formula ad adesione collettiva prevista da
accordi o contratti anche aziendali, se non altro:
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1) dal punto di vista del mancato conferimento, nel g
caso, del contributo datoriale previsto, al contrario,
fondi ad adesione collettiva; ;
2) oltre che probabilmente dal punto di vista del differs
regime dei costi generalmente pil gravoso che caraties
za la sottoscrizione di piani individuali pensionistici &
adesioni a fondi pensione aperti ad adesione individs
rispetto ai fondi negoziali o ai fondi pensione aperti ad
sione collettiva.

Riassumendo in termini operativi il contesto legisiaty
sopra delineato possiamo sintetizzare quanto segue:
1) la previdenza complementare ha la sua fonte no
primaria nel DLGS. 252/05 un vero e proprio testo
dellintera materia;

2) l'autorita di controllo che regola e disciplina I'insieme &
soggetti coinvolti & Covip;
3) Covip impone ad ogni intermediario una sorta di ines
co sociale: sensibilizzare il potenziale aderente qualk
dotato di fondo di categoria sul tema dei costi e pit di
sul meccanismo di funzionamento del contributo datoriz
Questa norma appare dura da digerire per i soggetti com
volti. Gli intermediari si trovano a spendere fiato, comg
tenza e tempo con un potenziale aderente cui devono
presente che in presenza di un fondo negoziale (e di &
accordo o contratto collettivo anche aziendale che
preveda) a Iui potrd risultare pill conveniente aderire &
guesta forma previdenziale integrativa piuttosto che a que
la sollecitata nel colloquio di vendita;
4) tutte le norme di correttezza, trasparenza, diligenz
sono elevate ad ennesima potenza a conferma che il ke
gislatore considera il risparmio previdenziale degno de
massima tutela possibile,

Detto questo, vedremo nella seconda parte del nostro ela
borato, come un operatore con onesta e sufficiente impeg-
no potra argomentare al meglio per spronare un potenzial
aderente a tuffarsi, comunque e nonostante tutto, con co
vinzione e soddisfazione, nella previdenza comple-
mentare.

ANALISI DELLA RELAZIONE COMMERCIALE
CON IL POTENZIALE ADERENTE

Fatio salvo tutto quanto detto e analizzato sopra, occorre,
adesso, svelare il possibile percorso di una trattativa tipoe
con un potenziale aderente.

CLIENTI TARGET
La previdenza complementare non si dovrebbe scon-
sigliare a nessun potenziale aderente, unica eccezione i
pensionati di vecchiaia che in nessun caso potranno
entrarvi dati gli attuali limiti normativi.
La categoria dei neo assunti o giovani lavoratori dovrebbe
essere il target potenzialmente pit indicato in quanto il
tasso di sostituzione — inteso come il rapporto tra la prima
pensione e l'ultimo reddito da lavoratore — in queste fat-
tispecie sara molto basso. Con un elevato gap previden-
ziale atieso & fondamentale partire presto, pit presto pos-
sibile. Con delle simulazioni e stato calcolato da vari ricer-
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catori, in virth del meccanismo o Tunzionamento della  mento dea DERSIONS ol Veritisis 1=
oS O nopitolizae i RIS, I TR ST & T0gica connessic

0Ne” CON I Surracciv rifarimasts _foie
S Lrpne poliadasizes e SR LIRS GEE aF gerisionamento”
Wenore del 15-20% rispetto a quella che si otter-  Dalla attenta analisi del combinato disposto delle norme
“€ iniziando a contribuire subito. sopra richiamate Covip & arrivata alle seguenti conclusioni:
capire ad occhio e croce, con una specie di regola - “per i titolari di pensione di vecchiaia, o comunque, per
sommaria, lo stato di bisogno di integrazione previdenziale  coloro che abbiano raggiunto il limite di eta previsto per il
& un potenziale aderente & sufficiente comprendere che il conseguimento di tale trattamento pensionistico, I'ade-
sistema pubblico obbligatorio, di c.d. primo pilastro, & gia  sione alle forme di previdenza complementare risulta
afualmente molto penalizzante, in particolare, per i lavora- preclusa” - restando salva, tuttavia, la possibilita di pro-
%ori a progetto 0 a tempo determinato, di genere femminile, seguire nella contribuzione se I'adesione sia avvenuta
gel settore privato, anagraficamente giovani, con basso almeno un anno prima della data di pensionamento -;
feddito e residenti nel sud ltalia e/o isole. In via apofatica, - “diversa & invece la situazione dei titolari di pensione di
2 livello teorico, hanno minori necessita di integrazione  anzianita che non abbiano raggiunto I'eta pensionabile pre-
pensionistica i lavoratori vicini all’eta di pensionamento,  vista dal regime obbligatorio di appartenenza per il con-
=on contratto a tempo indeterminato, di alto reddito, impie-  seguimento del trattamento pensionistico di vecchiaia®. Per
92t nel settore pubblico, residenti nel nord ltalia. Non &  tali soggetti, chiaramente e soltanto in presenza delle con-
“omunque ovviamente questa la sede per entrare nel me-  dizioni previste dall’ articolo 8, comma 11, gia richiamato,
%0 delle caratteristiche dell’attuale sistema pensionisticc  'adesione alla previdenza complementare, viceversa,
oblico. “appare ammissibile”,
=egnaliamo, per contro, un paradosso dell'attuale normatj- In presenza del requisito del’avvenuta iscrizione alla pre-
2 sulla previdenza complementare: I'adesione di un pen-  videnza complementare almeno un anno prima del compi-
wonato di anzianita & stata definita da Covip “ammissibile”.  mento dell'eta pensionabile I'aderente che proseguira
Gata 24 gennaio 2008, Covip, infatti, approvo e rese pub- volontariamente la propria coniribuzione oltre il compimen-
=0 il proprio orientamento in materia di adesione alle  to dell'eta pensionabile potrg determinare in piena liberta e
S pensionistiche complementari da parte dei pensio-  autonomia il momento della fruizione della prestazione,
! una volta conseguito il requisito minimo di almeno cinque
="irando nel merito delle precisazioni espresse dall'organo  anni dj partecipazione alle forme pensionistiche comple-
% wvigilanza riguardo alla possibilita per i pensionati di  mentari.
s=nre alle forme pensionistiche complementari occorre Interessante, oltretutto, & anche il meccanismo che con-
sorofondire le disposizioni contenute nel testo di riferi-  sentira agli aderenti rientranti in questa tipologia di
#nto della previdenza complementare: il decreto legisla-  richiedere la prestazione finale interamente sotto forma di
o n. 252 del 5 dicembre 2005. capitale, realizzando cosi un investimento di breve o
articoli rilevanti e attinenti la materia trattata sono: comunque, al massimo, media durata e soprattutto di con-
~articolo 8, comma 11, che ammette |a possibilita di con-  seguire, a questo punto legittimamente, un extra rendi-
zione volontaria oltre il raggiungimento dell’'eta pen-  mento implicito dovuto al propeliente fiscale legalmente
abile prevista dal regime obbligatorio di appartenenza, riconosciuto a tutti gli aderenti alla previdenza comple-
“ondizione che 'aderente, alla data del pensionamento, mentare.
sa far valere almeno un anno di contribuzione a favore  In sintesi, quindi, paradossalmente, come dicevamo, la
= forme di previdenza complementare” legge non ha solo agevolato le adesioni dei giovani lavora-
articolo 11, comma 2 che sancisce che il “diritto alla  tori — si legga a tal proposito quanto disposto dal comma 6,
siazione pensionistica si acquisisce al momento della dellarticolo 8, del Digs. 252/05 — ma di fatto ha parimenti,
azione dei requisiti di accesso alle prestazioni stabi-  se non addirittura maggiormente, incentivato I'adesione al
nel regime obbligatorio di appartenenza, con almeno  sistema della previdenza complementare dei pensionati di
= anni di partecipazione, alle forme pensionistiche  anzianita.
olementari”, Ricordiamo e sottolineiamo per esaustivita che tra i poten-
“namento legislativo, in altri termini, non ha specifi-  ziali aderenti figurano a pieno titolo anche studenti, casa-
ente ed espressamente disciplinato la possibilita di linghe, inoccupati di qualsiasi natura e tutti i familiari a cari-
sione dei pensionati ma ha unicamente previsto la  co. E utile farlo presente agli operatori meno preparati che
di continuare i versamenti oltre il raggiungimento  possano pensare erroneamente che la previdenza integra-
#ia pensionabile e a condizione di poter vantare alla  tiva si rivolga solo ai lavoratori. Cosi non &.
cel pensionamento almeno un anno di contribuzione
forme pensionistiche complementari. Ora cerchiamo di analizzare i punti di critici di una possibile
0 nevralgico risolto dalla Covip & stato dare un'inter-  trattativa ¢on un potenziale aderente sequendo un filo logi-
azione autorevole alle espressioni ‘raggiungimento  co e precisi step di processo.
=12 pensionabile” e “data del pensionamento” in merito
guali l'organo di vigilanza ha ritenuto che, in assenza  COSA FARE, DIRE, CONSIGLIARE NEL CASOIN CUI IL

=riori specificazioni, per raggiungimento dell'eta pen- POTENZIALE ADERENTE SIA UN LAVORATORE

abile "possa intendersi il compimento dell’eta prevista  DIPENDENTE
fegime obbligatorio di appartenenza per il consegui- Il lavoratore dipendente potrebbe appartenere al settore
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pubblico o viceversa al settore privato. Ii Dlgs. 252/05 non
si occupava volutamente nello specifico di tutti i lavoratori
del settore pubblico che sarebbero stati bersaglio di leggi
successive e dedicate che a suo tempo erano considerate
imminenti. Come al solito il legislatore dopo molti proclami
si & mosso lentamente e tuttora la categoria dei pubblici
dipendenti appare trascurata anche da guesto punto di
vista. Tuttavia, non & affatto preclusa la proposizione di
p.i.p o fondi pensione aperti ad adesione individuale a lavo-
ratori di questo genere. Sconsigliabile, per contro, risulta
affrontare il tema del TFS o del TFR soprattutto in questi
casi.

Per tutti i lavoratori dipendenti operanti nel settore privato
occorre muoversi con maggiore attenzione tenendo pre-
senti due problematiche fondamentali: la destinazione del
TFR e l'esistenza di fondi negoziali che, per questa fat-
tispecie, risultano, ceteris paribus, da preferire rispetto ad
altre forme integrative di previdenza proponibili.

TFR SI- TFR NO

Una volta aperto il discorso e iniziata una trattativa seria
con un potenziale aderente il primo punto da affrontare & il
tema del TFR - alias trattamento di fine rapporto.
Occorrerebbe un articolo intero espressamente dedicato al
TFR (non & escluso che in futuro potremmo ritornarci con
ampia dovizia di particolari). Tuttavia, per esigenze di sin-
tesi, basti ora evidenziare alcuni punti salienti.

Per un lavoratore dipendente, in questo momento di gran-
dissima incertezza a tutti i livelli, il caro e buon vecchio TFR
(laddove sia ancora presente) rimane una delle poche
ancore di sicurezza e certezza di cui con estrema difficolta,
almeno dal punto di vista psicologico, potrebbe privarsi.
Per questa ragione il nostro consiglio professionale & quel-
lo di non imbarcarsi in una battaglia ideologica dall’esito
spesso gia segnato in partenza.

Comunque, per chi volesse cimentarsi ugualmente in
questo tentativo vogliamo evidenziare alcuni punti:

1) Il TFR gode di un particolare meccanismo di rivalu-
tazione legale (1,5%+75% dell'inflazione) che rimane di
assoluto rilievo finanziario. E uno strumento che protegge
il potere d’acquisto fino ad un'inflazione del 6% annuo e
che comungue in questi anni oltre a preservare il montante
ha dato buonissime soddisfazioni in termini di resa. Inutile
ribadire che i rendimenti sono stabiliti dalla legge e quindi
sono certi, hanno un floor minimo dignitoso e presentano
una bassa volatilita:

2) esiste un fondo di garanzia del TFR alla cui alimen-
tazione contribuisce il lavoratore. Quindi ogni possibile
dubbio sulla solvibilita o solidita dellistituto deve essere
fugato in partenza;

3) sono possibili anticipazioni che seguono delle regole
di funzionamento generale ma & consentito ogni patto di
miglior favore;

4) il Tfr & monetizzabile alla cessazione di ogni rappor-
to di lavoro a prescindere dal raggiungimento dell’eta di
pensionamento;

5) se il lavoratore opta per devolvere il TFR nella previden-
za complementare non potra pill cambiare idea. La scelta
in questo senso, una volta fatta, & irrevocabile. Viceversa,
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se il lavoratore decidesse di mantenere il meccanismo di
funzionamento del TFR cosi come & attualmente, potra in
futuro, in qualsiasi momento, optare per la devoluzione
dello stesso nella previdenza complementare.

Tutto questo e la nostra pluriennale esperienza ci hanno
portato ad evitare di andare ad intaccare questo accanto-
namento per cosi dire “sacro” nella psicologia del lavora-
tore dipendente,

Per chi al contrario, piu preparato e capace di noi, fosse in
grado di spingere il lavoratore a devolvere anche il TFR
nella previdenza complementare ricordiamo che il contrib-
uto deducibile dal reddito non comprende la quota del TFR
(tradotto: oltre al TFR il lavoratore potra versare un con-
tributo deducibile fino a 5.164,57 euro per anno).

FONDO DI CATEGORIA O FONDO PENSIONE APERTO
E/O P.LP.

Come gia evidenziato nella prima parte del nostro articolo
dal punto di vista normativo per l'intermediario & essenziale
condurre una frattativa eticamente e professionalmente
“corretia”. La legge ci impone di far presente al potenziale
aderente I'esistenza del contributo datoriale il cui versa-
mento da parte del datore di lavoro & dovuto subordinata-
mente al versamento del lavoratore, in ottemperanza a
tutto quanto previsto dai contratti e/o dagli accordi anche
aziendali, qualora la sua azienda, il suo comparto, la sua
categoria, dispongano di un fondo negoziale bersaglio.

Il punto da capire bene e ricordare & che questo benedet-
to contributo datoriale potrebbe non essere dovuto nel
caso in cui il fondo bersaglio sia un fondo aperto o un p.i.p.
(pur essendo ammissibile a livello teorico).

Stiamo dicendo che, con ogni probabilita, il lavoratore
dipendente che aderisca con TFR, contributo volontario ad
un p.i.p. 0 ad un fondo pensione aperto ad adesione indi-
viduale, potra vedersi negare il versamento del contributo
datoriale da parte del suo datore di lavoro in forza del fatto
che il suddetto contributo segue contratti e/o accordi che
ne prevedono la naturale destinazione nel fondo negoziale.
Come comportarsi allora con questa categoria di potenziali
aderenti? Ancora una volta, come per i dipendenti del set-
tore pubblico o a questi assimilati, il nostro consiglio & quel-
lo di lavorare per integrare i versamenti che il lavoratore gia
sta effettuando. A mio modesto parere, anche solo per le
motivazioni sopra evidenziate, & sconsigliabile distogliere
I'adesione ad un fondo negoziale per favorire un p.i.p o un
fondo pensione aperto. Piu semplice, efficace e utile & con-
centrarsi sul potenziale di deduzione fiscale non sfruttato e
suggerire al lavoratore di accendere un’alira posizione
previdenziale integrativa versando quanto occorra per rag-
giungere complessivamente almeno i 5.164,57 euro fiscal-
mente deducibili gi& indicati in precedenza.

Ricordiamo infatti che I'adesione a pili di una forma di pre-
videnza integrativa non & affatto preclusa a nessuno.
Quindi, “caro lavoratore dipendente se hai gia aderito al tuo
fondo negoziale dove stai versando il TFR, il tuo contribu-
to e quello datoriale, allora buon per te! Ti propongo, ora,
di accendere un p.i.p. assicurativo o di aderire al mio fondo
pensione aperto versando almeno 5.164,57 euro meno la
somma del contributo datoriale e del tuo contributo” (in
quanto la quota di TFR come abbiamo gia detto non rileva
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 fini della deduzione in capo al lavoratore).

rando in questo modo “pulito” e rigoroso non rischi-
di intaccare in nessun modo l'interesse del cliente e lo
iamo ad aumentare i suoi versamenti, oltretutto,
rsificando gli strumenti previdenziali che sta attual-
te utilizzando.

SA FARE, DIRE, CONSIGLIARE NEL CASO IN CUI IL
TENZIALE ADERENTE SIA UN LAVORATORE
TONOMO, INOCCUPATO O APPARTENGA AD
TRE CATEGORIE.

il resto della platea dei potenziali aderenti, il discorso
nta pill semplice e non presenta trappole o ostacoli
ativi particolari. Quindi da questo momento in avanti
nteremo gli step della trattativa con un approccio
ndard”.

VANTAGGI PER CHI ADERISCE
rire alla previdenza complementare & sempre conve-
te:
) dal punto di vista fiscale (si rimanda ad un successivo
ntuale articolo di approfondimento totalmente dedicato
tema). In sintesi, la normativa fiscale favorisce e non
il risparmio previdenziale. Lo favorisce nella fase di
mento (deduzione), nel suo accrescimento annuale
azione all'11%) e nel momento dell'uscita finale della
tazione, con un impianto fiscale che risulta pitl leggero
come, per esempio, viene trattato il TFR, almeno al
mento dell’'uscita lavorativa (in quanto nel durante la
azione & identica da qualche anno);
perche I'adesione alla previdenza complementare rap-
Eesenta comunque un risparmio forzoso che si costru-
anno per anno in maniera flessibile e volontaria.
Quindi i contributi periodici potranno incepparsi e ripartire,
potranno essere sospesi, aumentati o ridotti a seconda
delle necessita e della volontda di ogni aderente.
Hicordiamo, per esempio, che non & previsto nemmeno un
contributo minimo;
3) perché per i lavoratori dotati di accordi o contratti anche
aziendali che lo prevedano, aderendo alla previdenza com-
plementare & possibile stanare il contributo datoriale che
oitretutto risultera deducibile in loro capo (quindi doppio
vantaggio: ottenere soldi dal datore di lavoro e poter
dedurre fiscalmente denaro uscito da tasche altrui);
%) perché il vantaggio pili grande, ed anche piu trascurato
dai consulenti, & tuttavia quello psicologico. Infatti in
momenti come questi, in cui tutto sembra scricchiolare
sotto i nostri piedi e in cui la cultura della lamentela sterile
= del pessimismo previdenziale sembra prevalere, il con-
sulente puo dare al cliente uno strumento per fare qual-
>osa di utile e concreto da subito. “Caro cliente anziché
oreoccuparti, lagnarti e cinicamente aspettarti tempi magri
jal tuo futuro previdenziale agisci ora; fai qualcosa, tanto o
DOCO non importa, ma accantona da subito.” Tutti noi infat-
I, quando parliamo di previdenza, siamo preoccupati solo
jal quando, nessuno del come si andr in pensione;
o) perche la previdenza complementare, rispetto al possi-
ile fai da te del risparmiatore, consente di gestire il ri-
schio demografico di sopravvivenza (sopravvivere al
roprio reddito), addossandolo alla forma integrativa o
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allassicuratore (inteso come impresa di assicurazione
legalmente autorizzata a gestire i rami vita). Con il fai da te
il cliente ritiene al 100% il rischio di sopravvivenza senza
avere le competenze e gli strumenti statistici per poterlo
affrontare con professionalita;

6) perché I adesione alla previdenza potrebbe essere letta
con la metafora di un Pac di lunghissima durata.
Riteniamo offensivo ricordare i vantaggi di un'entrata gra-
duale in mercati molto volatili per orizzonti temporali
medio-lunghi. Tuttavia, facile & spiegare I'adesione ad un
fondo o a un pip come una sorta di pac flessibile che ter-
minera normalmente al raggiungimento dell'etd pensio-
nabile in base al regime di appartenenza proprio di ogni
aderente;

7) perché la previdenza complementare, per come & stata
studiata, offre anche dei vantaggi secondari non da poco.
Ecco alcuni di essi:

— tutto il montante cumulato in caso di morte dell’aderente
potra andare ai beneficiari sotto forma di capitale e/o anche
di rendita, venendo tassato in forma agevolata rispetto ad
altre poste finanziarie;

— il regime delle anticipazioni potrebbe essere sfruttato da
un genitore per accumulare munizioni di risparmio
immobiliare da destinare per I'acquisto della prima casa di
un figlio, accantonando risparmi in maniera periodica e fi-
scalmente agevolata che potranno essere dispiegati a suo
tempo (decorsi almeno 8 anni e fino al 75% del montante
cumulato) per la finalita sopra indicata;

— aderendo-a forme pensionistiche integrative & possibile,
inoltre, attivare coperture aggiuntive di lungo degenza
(quali long term care) o altri servizi che difficilmente si sot-
toscriverebbero nella modalita “stand alone”, sia per i costi
troppo alti sia 'indisponibilita da parte dell'impresa assicu-
rativa;

8) perché per gli operatori del settore parlare di previdenza
complementare vuole dire affrontare coraggiosamente una
tematica che coinvolge potenzialmente tutti. Quindi, con
questo grimaldello, e possibile sviluppare trattative di
ingresso o di fidelizzazione con una infinitd di nostri
assistiti.

GESTIONE DELLE OBIEZIONI

Dopo aver sottolineato i vantaggi di una adesione respon-
sabile e selettiva alla previdenza complementare il con-
sulente si trovera ad affrontare I'inevitabile fuoco di fila di
obiezioni che il cliente, anche il pil ben disposto all'ade-
sione, iniziera a vomitare sul tavolo della trattativa.
Analizziamole una per una fornendo qualche spunto che
riteniamo di pratica utilita operativa.

1) L'obiezione pil forte & che il momento dell’'uscita dal
sistema della previdenza integrativa, essendo stabilito
nel raggiungimento dell’eta pensionabile prevista dal si-
stema obbligatorio di previdenza del regime di appartenen-
za dell’aderente, & da un lato generalmente temporalmente
lontano ma pit di tutto ignoto. Un aderente non potra
sapere se dal momento della sua adesione in avanti il
regime obbligatorio subira riforme che sposteranno sempre
piu in la l'asticella dell'eta pensionabile obbligatoria.

Di sicuro I'aspettativa di tutti combacia con un graduale e
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inesorabile innalzamento dell’etd pensionabile sia per gli
uomini sia per le donne (cosa del resto gia prevista nell’at-
tuale sistema in cui I'etd pensionabile verra rivista pe-
riodicamente in base alle mutate aspettative di vita della
popolazione). Molti, vorrei dire troppi, consulenti riman-
gono frustrati nel proporre gli strumenti previdenziali inte-
grativi, in quanto il potenziale aderente & disincentivato
nella scelta proprio dall'orizzonte temporale che lo separa
dalla prestazione finale. Prova ne sia il bassissimo tasso di
adesione dei giovani lavoratori.

Il ragionamento che fa il potenziale aderente, in estrema
sintesi, consiste nel dubitare dell'utilita di fare sacrifici certi
oggi per ottenere benefici in un futuro lontano e incerto.
La nostra contro-obiezione sara che il beneficio dell’ade-
sione non & solo futuro ma anche immediato e si pud toc-
carlo con mano da un lato nella deduzione annuale che
viene monetizzata subito e dall'altro, e forse maggior-
mente, nella soddisfazione psicologica di aver fatto oggi
qualcosa di concreto per affrontare il domani incerto.

2) Non bastasse il primo punto, il cliente che & stato da noi
informato sul meccanismo delle prestazioni finali, potrebbe
rimanere deluso dal fatto che la legge dispone che almeno
il 50% della prestazione finale (di norma ci sono infatti
alcune eccezioni) sia erogato sotto forma di rendita e non
di capitale.

Dal mio punto di vista questa & I'obiezione piu semplice da
smontare. Ho avuto miriadi di clienti che pur avendo la
polizza vita, da e per una vita, sono arrivati all’eta del pen-
sionamento senza avere la pensione integrativa cui aspira-
vano quando sottoscrissero il primo contratto assicurativo
sulla vita. Questo avveniva in quanto alle scadenze con-
trattuali, di volta in volta, il cliente posto di fronte alla scelta
tra l'opzione rendita o capitale, nella stragrande maggio-
ranza dei casi, statistiche alla mano, sceglieva il capitale
vanificando cosi tutto lo sforzo fatto nella fase di accanto-
namento periodico.

Il legislatore in questo & stato lungimirante: offre all’ade-
rente una potente deduzione fiscale a fronte del fatto che
allo stesso venga erogata una prestazione di rendita vita-
lizia che secondo il parere di chi scrive, in futuro, potrebbe
diventare addirittura obbligatoria. Si vucle evitare che Il
beneficiario della prestazione possa “consumare” in poco
tempo il frutto di una vita di risparmio previdenziale. Il
cliente capira molto bene questa argomentazione e vedra
in un'ottica positiva questo impianto normativo che di fatto
gli impedira di cadere in questo errore.

3) Altra obiezione dell'aderente potrebbe essere quella
della paura di non poter disporre del suo montante in
caso di bisogno.

Sara facile per il consulente ricordare che il regime delle
anticipazioni ricalca migliorandolo quello del TFR. Oltre al
I'anticipazione del 75% per acquisto o ristrutturazione
prima casa per sé o per i figli e del 75% per spese sanitarie
documentabili, decorsi almeno 8 anni dall'entrata nella
previdenza complementare, sara possibile ottenere anche
un’anticipazione del 30% del montante cumulato per alire
esigenze (senza dover nemmeno giustificarne la causa).
Sono previsti poi dei meccanismi che tutelano il lavoratore
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qualora si trovi in stato di bisogno che arrivano allo svinco-
lo del 50% del montante cumulato (in caso di cessazione
dell’attivita lavorativa che comporti I'inoccupazione per un
periodo di tempo non inferiore a 12 mesi e non superiore a
48 mesi, ovvero in caso di ricorso da parte del datore di
lavoro a procedure di mobilita - licenziamento collettivo -,
cassa integrazione guadagni ordinaria o straordinaria) o
addirittura del 100% del montante cumulato (in caso di
invalidita permanente che comporti la riduzione della
capacita di lavoro a meno di un terzo ovvero in caso di ces-
sazione dellattivita lavorativa che comporti l'inoccupazione
per un periodo di tempo superiore ai 48 mesi).

Insomma, la verita & che nella previdenza complementare
tra anticipazioni, riscatti parziali, totali o per decesso, di
veramente vincolato rimane ben poco.

4) Infine, ultimo ma non da ultimo, resta da trattare il tema
delle garanzie nella previdenza complementare.

Qui il discorso sarebbe oltremodo lungo e faticoso. Basti
far presente all'aderente che pur in assenza di un vero e
proprio fondo di garanzia destinato alla previdenza com-
plementare l'impianto normativo & tra i piu efficaci possibili.
Ricordiamolo solo con qualche accenno: listituzione del
responsabile del fondo; I'autonomia patrimoniale perfetta
degli strumenti previdenziali integrativi; la severa regola-
mentazione cui & sottoposto chi istituisce e gestisce le
forme previdenziali integrative (Sgr, Sim, compagnie assi-
curative, etc.); i requisiti di onorabilita e professionalita
richiesti alle figure chiave; l'istituto della banca depositaria;
i decreti che regolamentano severamente i criteri di inve-
stimento (703/96); la possibilita per I'aderente di scegliere
comparti garantiti o che statutariamente perseguano anda-
menti simili alla rivalutazione del TFR; e si potrebbe con-
tinuare ancora per molto. Basti questo. Anche perché ver-
rebbe da chiedere al cliente dove possa lui allocare il suo
risparmio previdenziale con le medesime o maggiori
garanzie in questi difficili momenti finanziari.

IL PROBLEMA DEI COSTI DELL'ADESIONE
Segnaliamo, infine, la tematica dei costi della previdenza
complementare.

Abbiamo volutamente lasciato per ultima tutta la tematica
dei costi in quanto secondo noi essa deve essere affronta-
ta direttamente con il potenziale aderente, perché ogni tipo
di costo si pud comprendere e giustificare solo a fronte di
un conseguente beneficio che sia percepito almeno come
equivalente.

Intanto, si potrebbe far ragionare il cliente sull'enorme
costo occulto di una sua mancata adesione (si pensi solo
al mancato sfruttamento della capienza fiscale deducibile).
Secondariamente, va detta che il termometro che consente
un’analisi matematica del prodotto pit conveniente almeno
da questo punto di vista & I'lsc — indicatore sintetico di
costo. L'INDICATORE SINTETICO DI COSTO rappresenta
il costo annuo (sempre espresso in percentuale) che I'ade-
rente sostiene, comprensivo di tutte le varie forme di costo:
commissioni sui versamenti, percentuale di mantenimento,
costi di conversione in rendita, efc..

Piccole differenze possono avere grandi conseguenze (un
Isc inferiore dell’1% pud comportare una prestazione finale
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periore del 25%).
Isc altro non sarebbe che la differenza tra il tasso interno
rendimento di un piano previdenziale senza costi e uno
prensivo dei costi. Viene calcolato con riferimento ad
“aderente-tipo”, che versa un contributo annuo prefis-
to e stante l'ipotesi di un tasso di rendimento annuo della
a pensionistica complementare integrativa stabilita da
vip in base al comparto ai diversi comparti.
vip richiede obbligatoriamente la pubblicizzazione
Il'lsc, differenziato in base al tempo di permanenza in
a stessa forma pensionistica integrativa: 2,5,10,35 anni.
alizzando i dati che periodicamente rende pubblici
vip, emerge come, in media, le formule piu care siano
IFordine: i p.i.p, seguiti dai fondi pensione aperti ad ade-
wone individuale, dai fondi pensione aperti ad adesione
llettiva, dai fondi pensione negoziali e dai fondi
eesistenti.
enzione, tuttavia, alle medie matematiche e pill di tutto
verificare gli specifici costi del tipo di comparto scelto dal-
aderente. Ovvio & constatare che un comparto azionario
esenti costi maggiori di unc obbligazionario. Occorrera
trare sempre nello specifico dello strumento proposto.
Dal punto di vista di chi scrive difficiimente il problema del
costo & un ostacolo reale all’adesione. Puo essere invece
utilizzato per far comprendere i punti di forza di alcuni stru-
menti rispetto ad altri.
Per esempio, vogliamo sfatare le critiche talvolta ingiuste
che vengono periodicamente riversate da alcuna stampa
sui p.i.p. Se e vero infatti che lo strumento in sé risulta pi
caro di altri, e altrettanto vero che & I'unico (quando lo fa) a
fissare il coefficiente di conversione in rendita del montante
delle quote di premio gia versate, mentre per i fondi pen-
sione occorrerd attendere il momento della prestazione
finale per conoscere il coefficiente di conversione legato al
sesso e all'etd del pensionato che il fondo (o piu fre-
quentemente l'impresa di assicurazione) si premurera di
adottare e variare nel tempo in base alle mutevoli aspetta-
tive di vita della popolazione.

MODALITA’ DI ADESIONE E SCELTA DEL MIGLIOR
COMPARTO

Una volta convinto il potenziale aderente ad entrare nella
previdenza complementare, occorrera assisterlo nelle due
cruciali decisioni conseguenti:

1) econ quanto contribuire;

2) come aderire, cioé quale forma pensionistica
orediligere e nello specifico quale linea/comparto
scegliere.

Sul primo punto, il mio personale consiglio, ancora una
volta dettato da una lunga esperienza sul campo, fatti salvi
i stringenti obblighi normativi gia noti, & di non fare alcun
affidamento sui programmi informatici di simulazione e pre-
visione del fabbisogno pensionistico integrativo che com-
bagnie, autorita e fondi pensione mettono a disposizione
iei potenziali aderenti e degli addetti al collocamento, che
ver quanto verosimili e ben fatti ottengono come unico
isultato quello di scoraggiare definitivamente un cliente gia
nolto indeciso di suo.

nfatti, dopo un lodevole e impegnativo lavoro di inseri-
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mento di tutti i dati specifici del potenziale aderente quali
cassa/ente obbligatorio di appartenenza, anzianitd con-
tributiva, etc.. la necessita di integrazione che il computer
evidenzia & sempre talmente elevata da allontanare il
cliente dalla risoluzione del suo problema.

Il consiglio & quello di sensibilizzare il potenziale aderente
e di accettare il suo budget di partenza. Riflettiamo bene su
questo punto: I'mportante & far partire il meccanismo di
accumulo con la cifra che il cliente & disposto a versare. In
momenti successivi sara opportuno spingerlo ad
aumentare la contribuzione o in maniera strutturale o con
versamenti una tantum.

Ricordiamo che per legge non esistono importi minimi e
che il massimo deducibile ¢ di 5.164,57 euro per anno,
anche se dal punto di vista fiscale sono ammessi versa-
menti di contributi ulteriori che nel momento della
percezione non verranno tassati.

Sul secondo punto vorremmo spendere una breve rifles-
sione. La scelta discriminante per I'aderente non & indivi-
duare la forma pensionistica migliore in assoluto ma quella
piu adatta al suo particolare profilo di rischio ed alle sue
specifiche esigenze.

Non vogliamo ripercorrere lo schema delineato delle diffe-
renti priorita tra un lavoratore dipendente ed uno autonomo
o un non lavoratore. Inutile anche soffermarsi sul perché
preferire: comparti azionari quando si ha di fronte un lungo
orizzonte temporale e si hanno le competenze finanziarie e
la predisposizione psicologica per sostenere un elevata
volatilith dei risultati annuali. Abbiamo anche gia eviden-
ziato i punti di forza di quei p.i.p. che adottano il meccani-
smo delle gestioni separate (mentre i p.i.p. c.d. di tipo unit
sono, almeno da guesto punto di vista, del tutto assimilabili
ai fondi pensione risultando semplicemente pil cari di
questi ultimi).

Quindi, in sintesi, focalizziamo I'attenzione dell’aderente
sulla scelta del miglior comparto non trascurando di evi-
denziare la possibilitd (ove consentito) di un’adesione di
tipo multi comparto; quest'ultima infatti risulta quasi sempre
la scelta pil indicata per gestire I'emotivita del cliente, che
potrebbe cosi facendo allocare il propric montante cumula-
to e i contributi futuri su differenti comparti pesati in base
alle proprie esigenze, tra I'altro con la possibilita di variare
nel tempo parte o tutta la composizione della sua posizione
previdenziale.

In quest’ottica non possiamo trascurare di elogiare la sem-
pre piu diffusa presenza di prodotti che utilizzano il mecca-
nismo automatico del life cycle in base al quale il montante
individuale cumulato viene allocato in comparti sempre piu
prudenti all’avvicinarsi dell'eta di pensionamento del
cliente.

Infine qualora ci trovassimo di fronte a potenziali aderenti
particolarmente indecisi suggerisco di utilizzare 'argomen-
tazione dell'esistenza dell'istituto della portabilita. Tale isti-
tuto infatti consente ogni due anni (e in casi particolari
anche prima) al cliente, qualora fosse insoddisfatto della
scelta effettuata o se manifestasse mutate esigenze, di
richiedere il passaggio di tutto il montante individuale
cumulato ad altra forma pensionistica integrativa con una
semplice comunicazione scritta senza subire alcuna pena-
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lizzazione fiscale o in termini di costi.

VANTAGGI DEL BUSINESS DELLA PREVIDENZA COM-
PLEMENTARE PER L'INTERMEDIARIO.

Desideriamo, da ultimo, riassumere i motivi per i quali un
diligente e preparato consulente non dovrebbe permettersi
di trascurare, come purtroppo sta avvenendo, questa parti-
colare area di business potenziale.

Ecco, in sintesi, tali motivazioni:

— la previdenza complementare e I'occasione magnifica
per educare i propri clienti a vivere bene le fluttuazioni dei
mercati sfruttandole a proprio vantaggio;

— presidiando il bisogno previdenziale in prima persona, il
consulente & in grado di tenere a distanza potenziali com-
petitor, servendo il cliente a 360 gradi e non risolvendo
esclusivamente limitate esigenze contingenti;

—il consulente, cosi facendo, sara in grado di aumentare la
propria share of wallet del cliente; questo comportera un
inevitabile aumento dei propri guadagni nel lungo termine;
— parlare il linguaggio del cliente (che sente moltissimo il
problema della previdenza complementare) e non quello
esclusivo dei prodotti prettamente finanziari, ci avvicinera
maggiormente a lui e alle sue reali esigenze di certezza;
— fare un buon servizio consulenziale consentira di pro-
teggere a tutto tondo I'aderente e quindi la societa nel suo
complesso dai danni di una cattiva allocazione (asset+
need) del cruciale risparmio previdenziale;

— il mercato della previdenza complementare, nel momen-
to in cui scriviamo, & assolutamente tra i mercati con mag-
giore potenzialitd di sviluppo. Si pensi soltanto, per esem-
pio, alla categoria dei giovani lavoratori, dove circa 3 lavo-
ratori su 5 sono ancora completamente privi dello strumen-
to della previdenza complementare;

— la previdenza complementare & un piede di porco uni-
versale, un cavallo di troia al nostro continuo servizio: esso

ci offre la scusa eterna per interloquire con il nostro poten-

- ziale cliente e di farlo quasi in assenza di concorrenti, dato

I'alto valore aggiunto consulenziale richiesto e i bassi mar-
gini di vendita offerti;

— la previdenza complementare comporta infinite possibi-
lita di cross selling (per soddisfare ogni need allocation
possibile) e rende sempre piu profondo e fidelizzato il rap-
porto del consulente con il cliente;

— affrontare a tutto tondo il problema della previdenza com-
plementare ci consente di entrare nella proposizione di
servizi/prodotti in grado di risolvere anche tutti i bisogni del
cliente annessi e connessi con quelli strettamente previ-
denziali sviluppando aree di business assicurative efo
finanziarie impensabili.

CONCLUSIONI

Molto si & detto ma molto si potrebbe ancora dire.

La previdenza pubblica e quella complementare, in parti-
colare, sono cantieri perennemente aperti, in ltalia come in
buona parte del resto del mondo occidentale.

Quello che possiamo e dobbiamo fare & affiancarci
all'aderente per aiutarlo nelle difficili scelte di oggi che
soltanto a lui competono e che produrranno i loro maggiori
effetti dal momento del pensionamento in avanti.
Rimandiamo a eventuali futuri interventi su questa rivista
tutti i consigli, le avvertenze, le accortezze che andranno
messe in atto con prudenza e attenzione nell’altrettanto dif-
ficile fase della manutenzione ordinaria e/o straordinaria
della posizione previdenziale dei nostri clienti gia entrati nel
sistema della previdenza complementare.

Buon accantonamento previdenziale a tutti!

CARLO GALBIATI

COME COSTRUIRE UN PORTAFOGLIO EFFICIENTE

Diversificazione e lungo periodo.

Costruire un portafoglio efficiente significa, dato un certo
rendimento che si vuole oftenere, minimizzare il rischio;
oppure (ma & l'altra faccia della stessa medaglia), stabil-
ito il rischio massimo che si & disposti a sopportare, mas-
simizzare il rendimento.

In ogni caso lo strumento principe per ridurre il rischio
finanziario & la diversificazione. Diversificare infatti con-
sente di essere meno influenzati dai singoli titoli per il
risultato finale dellinvestimento; significa attenuare gli
shock che possono colpire i singoli titoli.

Per diversificare correttamente occorre:

— investire in tutte le asset class disponibili e cioé azioni,
obbligazioni, monetario, immobiliare, beni rifugio,
materie prime;

— investire su pil mercati, su pil settori e su piu valute;

— investire in strumenti non correlati o correlati in
maniera inversa, in modo che il calo di uno sia compen-
sato dal rialzo dell'altro;

— non esagerare: I'eccessiva diversificazione non porta
ad alcun valore aggiunto ma & anzi dannosa in quanto
comporta solo un aumento dei costi di gestione;

— diluire nel tempo l'investimento acquistando a rate le
diverse asset class (ovviamente ad eccezione dei titoli
del mercato monetario).

Il secondo fattore fondamentale per ridurre il rischio é
quello di adottare un orizzonte di investimento di lungo
periodo. Il fattore tempo, infatti, &in grado di diluire le
fluttuazioni, anche violente, di breve periodo che si veri-
ficano periodicamente sui mercati, facendole risultare
impercettibili in quanto smorzate dai trend generali di
crescita,
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