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Una difesa dagli attacchi ingiusti

Rendimenti e stabilita sono sinonimi di Ttr

Negli ultimi quarant anni le liquidazioni hanno reso poco, ma hanno fatto molto meglio dei fondi

Pubblichiamo sempre con gusto l'opi-
nione «tagliente» del professor Scienza.
Cipiaccionoibastian contraridocumen-
tati. Lui lo é. Nel lungo periodo, le serie
storiche degli investimenti in equity bat-
tonosemprequelliinbonds emonetario,
anche se le durate variano da mercato a
mercato. Per questo, avremmo voluto
una riforma del Tfr molto pii1 “mercati-
sta”. Invitiamo percio Pammolli e Saler-
noareintervenire, selovorranno. Ofg

11t segue dalla prima
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(..) di LiberoMercato. Ma il Tfr non &
una persona, né giuridica né tanto
meno in came e ossa. E solo una
componente della paga di milioni di
lavoratori dipendenti, per cui non
puo alzare la sua voce, che non ha, a
difesa della propria onorabilita.

Provero quindi io, con le mie forze
limitate, a ribattere alle ingiuste ac-
cuse che gli vengono mosse; e a ri-
cordarne i rilevanti vantaggi, regolar-
mente taciuti da giornali, radio e te-
levisioni.

In effetti il loro intervento parte
con considerazioni del tutto condivi-
sibili sulla mancanza di progressivita
nella tassazione della previdenza in-
tegrativa quale fissata dalla riforma
del Tfr. Quelli che seguono sono in-
vece ingiusti attacchi al Tfr (vedi an-
che su www.cermlab.it).

Essi confermano che i collaborato-
ri de LaVoce.info non mollano la pre-
sa sul Tfr, la cui sopravvivenza & per
loro una spina nel fianco. E perd an-
che vero che hanno tutte le sfortune.
Prima i lavoratori italiani non hanno
obbedito disciplinati ai loro ordini
perentori di dargli un calcio, affidan-
dolo alla cieca alla previdenza inte-
grativa. Poi ora s’e¢ messo anche il
Parlamento, prevedendo con la Fi-
nanziaria 2008 sgravi fiscali sul Tfr a
partire dal prossimo 1° aprile, per al-
tro secondo criteri ancora da stabili-
re.

Una tale decisione € ritenuta gra-
vissima. A sentire loro “il messaggio
che prevale & quello dell'incertezza,
della mancanza di una direzione”. E
gia qui appare un po’ infantile la-
mentarsi e mostrarsi stupiti che so-
praggiungano modifiche, come
quella in questione, che incidono
sulla convenienza relativa dell'una o
dell’altra soluzione. Questo & ovvio e
comunque inevitabile. Per un lavo-
ratore giovane passeranno 40 anni
prima della pensione. Come non at-
tendersi piu interventi, in un senso
ma anche nell’altro, nell’arco di otto
lustri ovvero di almeno otto legisla-
ture?

Ma li indigna soprattutto la ridu-
zione delle imposte sul Tfr che non
obbedirebbe all'imperativo secondo
cui “I'adesione al pilastro privato con
smobilizzo del Tfr & scelta meritevole
che va incentivata”. Perd questa e
una posizione del tutto opinabile e
anzi, a parere di altri, deprecabile. La
quintessenza del cosiddetto secondo
pilastro sono i fondi pensione nego-
ziali, uno strano ibrido frutto della
rinvigorita concertazione fra sinda-
calisti dei lavoratori e sindacalisti de-
gli imprenditori, ovvero delle asso-
ciazioni padronali, che assurdamen-
te hanno poteri di amministrazione e
controllo su soldi non loro.

In effetti la destinazione del Tfr alla
previdenza integrativa € la negazione
di ogni principio liberista: automati-
smi e irrevocabilita della sua destina-

IL REGIME FISCALE DEL TFR TRASFERITO NEI FONDI

B TFR MATURATO AL 31-12-2007. |l trasferimento al fondo Pensione ¢ possibile in esenzione d’'imposta,
ma la tassazione delle somme trasferite segue convenzionalmente, il momento della loro formazione

I FONDI IN SQUILIBRIO FINANZIARIO. Liscritto deduce senza il limite di 5.164,57euro.In caso di iscrizione a piu
fondi di cui uno in squilibrio la deducibilita dal fondo non in squilibrio € ammessa per la differenza
tra 5.164,57euro e I'ammontare del contributo versato al fondo in Squilibrio

Il CONTRIBUTI NON DEDOTTI. La comunicazione € obbligatoria per ottenere la detassazione dei contributi
non dedotti e deve riguardare anche i versamenti per persone a carico

M DEDUCIBILITA E NUOVI ASSUNTI. Sono tali i soggetti che al 1° gennaio 2007 non eran otitolari di una posizione
contributiva aperta presso un ente di previdenza obbligatoria

I PROSECUZIONE VOLONTARIA. | rendimenti maturati dopo il raggiungimento dell’eta pensionabile

sono sempre tassati all’11%

W PRESTAZIONI DAL 2007. Le prestazioni di pensione (rendita o capitale) per le somme accumulate dal 2007
sono tassate all’aliquota del 15% riducibile di uno 0,30 per ogni anno eccedente il 15° anno di partecipazione
a un fondo. Per il calcolo dei 15 anni di partecipazione ¢ sufficiente la mera partecipazione e non anche il
versamento di contributi. Per soggetti iscritti prima del 1° gennaio 2007 la partecipazione decorre dalla prima
iscrizione a un fondo fino a un massimo di 15 anni. Nel caso di riscatto totale la precedente iscrizione
non rileva ai fini dei 15anni di partecipazione

W RENDITA E RITENUTE. Le ritenute sono operate in ogni caso dal soggetto che eroga la prestazione anche per prestazioni
precedenti al 2007. Se la regola non & stata rispettata I’Agenzia considera non sanzionabile il comportamento

I PRESTAZIONE DI CAPITALE. Il montante di riferimento per il calcolo & quello esistente all’erogazione
della prestazione pensionistica al netto di anticipazioni gia erogate.Tale montante va preso in considerazione
anche per I'eventuale calcolo per ottenere il 100% sotto forma di capitale

zione, deleghe a scatola chiusa, as-
senza di ogni trasparenza sulle com-
pravendite fatte coi propri soldi, con-
trattazione per la propria rendita vi-
talizia affidata ad altri ecc.
Un'imposta da aumentare. Ma i
Pammolli e Salerno vanno oltre. A
conferma che LiberoMercato da spa-
zio anche a chi vuole aumentare le
tasse, essi chiedono che l'aliquota
sulle rivalutazioni del Tfr venga ele-
vatadall’'l1 al 12,5 per cento. La cosa,
oltre che paradossale in sé, testimo-
nia un accanimento ideologico nei
suoi confronti, cieco a ogni dato nu-
merico. Anche ragionando su un’in-
flazione al 5% annuo, doppia di quel-
la attuale, I'imposizione fiscale cre-
scerebbe poi solo di uno 0,08%.

fatti irretire dalle promesse di van-
taggi fiscali ben maggiori strombaz-
zati dai vari propagandisti dei fondi
pensione (Cesare Damiano, Luigi
Scimia ecc. fino ad Altroconsumo).
Non si lasceranno certo spaventare
da una variazione dello 0,08% I’anno.
Che comunque & una miseria rispet-
to al pesante minus di gestione in
Italia del risparmio gestito che giu-
stamente spaventa i lavoratori-ri-
sparmiatori. Per i fondi comuni d’in-
vestimento arriva a essere anche 60
volte maggiore, ovvero nell’ordine di
un -5% I'anno, sulla base di dati or-
mai ultradecennali.

Tfr al maschile. Ma non é finita.
Essi sostengono anche “la vetusta del
Tft” quale “istituto incentrato sulla

assolve alla pluralita dei bisogni del
suo nucleo familiare”. Al che bisogna
che qualcuno gli spieghi che esistono
anche molte lavoratrici single e senza
figli, che coscientemente e prudente-
mente hanno scelto di tenere il Tfr in
azienda per non farselo rosicchiare
dai costi della previdenza integrativa,
non esporlo ai rischi dei mercati fi-
nanziari e alla quasi certezza (visti i
precedenti) di una cattiva gestione.
Inefficienza del Tfr? Ma di Pam-
molli e Salerno troviamo altri attac-
chi al Tfr su LaVoce.info in particola-
re in uno scritto del 25/1/2007 intito-
lato “Pil, fondi pensione e Tfr”. Ivi es-
si sostengono senza mezzi termini
“I'inefficienza del Tfr”. Sulla base pe-
1o di quali dati e/o argomenti? So-

Risparmio
Rendimento
fa rima con Tfr
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H N Se fosse una persona, potrebbe
sporgere querela per diffamazione, in
questo comein tantialtricasi. Gliultimi
a sparlare di lui - ci riferiamo al Tratta-
mento difine rapporto (Tfr) —sono stati
venerdi scorso Fabio Pammolli e Nico-
laSalerno proprio sulle colonne (...)
segue a pagina 8

o LiberoMercato

Tfr e fondi pensione contenuto nella
“Relazione per I'anno 2004” della
Covip (pag. 88 ss.). In particolare essi
affermano di ritenere “pil1 verosimile
lo scenario prospettato per il periodo
1982-2004”, da cui apparirebbe una
redditivita nettamente maggiore di
fondi pensione negoziali rispetto al
Tfr, sempre simulati.

Lasciamo perdere che i due rinca-
rano la dose rispetto alla Covip, te-
nendo buono il 10,2% annuo per i
fondi pensione, ma abbassando in-
vece il rendimento del Tfr dal 5,1 al
4,6 per cento, senza fornire nessuna
giustificazione; e che calcolano i tassi
reali con la formula sbagliata (vedi
“La pensione tradita” pp. 188-189).

Il punto e che a qualunque esperto
della materia era evidente che quella
simulazione della Covip era sballata
e indicativa semmai del contrario.
Ovvero che in futuro i fondi pensione
avrebbero reso di meno (vedi “La
pensione tradita” pp. 147-157).

Inoltre sostenere con tali argo-
menti la tesi dell'inefficienza del Tfr e
come prendere un automobilista as-
sicurato senza incidenti per vent’an-
ni e dedurne l'inutilita dei premi pa-
gati per tutto quel tempo. Il mecca-
nismo di rivalutazione del Tfr e strut-
turato per fornire una valida difesa
dai crolli dei mercati finanziari e da
rendimenti reali pesantemente ne-
gativi. La sua efficienza non si vede,
né in concreto né con simulazioni, in
periodi di vacche grasse e tanto me-
no negli anni 1982-2004 con le per-
formance drogate da una crescita dei
corsi obbligazionari dovuta a una di-
scesa dei rendimenti obbligazionari
di 17,5 punti, unica nella storia eco-
nomica italiana degli ultimi secoli; e
comunque ora irripetibile.

Superiorita del Tfr. La sua efficien-
za salta agli occhi sviluppando con-
fronti per esempio da fine 1986 a fine
1996, ottenendo mediamente un
—22% reale per 100 lire investite in un
ipotetico fondo pensione azionario e
invece +2% col Tfr. O, meglio ancora,
per il ventennio 1963-82 con perdite
reali del 77% per un portafoglio meta
in azioni e meta in titoli di stato ita-
liani e invece solo del 18% con un
ipotetico Tfr agganciato all'inflazio-
ne (vedi “La pensione tradita” pp.
114-120).

La verita di fondo. Ammettiamolo,
il Tfr & una cosa bruttissima. Riguar-
dando solo lavoratori e aziende (oltre
I'Inps, i cui interventi di salvataggio
sono molti limitati), non da da man-
giare a nessun altro. Non alle ban-
che, che vedono come fumo negli
occhi una cosi grossa realta di presti-
to e finanziamento, da cui sono fuori.
Non al risparmio gestito, che non ha
nulla da mordere. Non ai sindacati,
che non ne ricavano niente in termi-
ni d'immagine, di potere, di posti
ecc.

Mail peggio € che il Tfr non genera
occasioni di guadagno neppure a do-
centi universitari ed economisti in
genere: al contrario della previdenza
integrativa non offre infatti numero-
se opportunita per lucrose consulen-
ze, posti in organi di amministrazio-
ne e controllo, comitati di gestione
ecc.

Insomma, l'istituto del Tfr e con-
veniente solo per i lavoratori e per le
imprese (o per lo Stato, se I'azienda
ha oltre 49 dipendenti). Quindi e
un’istituzione da abbattere.
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