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Finanza personale

Polizze Cpi

Il «caro» ombrello per il mutuo
Federica Pezzatti

Cambiano le regole, diventano più seve-
re,manoncambialasostanza.Questoèquan-
to si può affermare osservando il settore del-
le polizze di copertura per i mutui, a un anno
di distanza dall’entrata in vigore del regola-
mento 35, che ha tentato di portare standard
di trasparenza nelFarWest.

In parte la regolamentazione ha centrato
l’obiettivo,maivizidifondosonorimasti.So-
prattuttoi costichecontinuanoaesseremol-
toelevati. Unarecente indagine dell’Isvap ha
accertato che il livello medio delle commis-
sionipraticatedallebancheaiclientiraggiun-
getuttora il44%conpuntefinoall’80%, valo-
rimultipli rispettoaquanto ilconsumatoresi
trova a pagare per le stesse polizze quando
sottoscrittealdi fuori dallemurabancarie.

Ma procediamocon ordinepartendo dal-
la definizione. Le polizze di protezione dei
mutui, conosciute anche come Cpi (Credit
protection insurance)sono copertureacces-

sorie, e non obbligatorie, che vengono pro-
postedabanchee finanziariea chisottoscri-
ve un prestito o un mutuo. In sostanza, chi
prestasoldi richiedeagli aspiranti mutuata-
ri anchelastipula diun contrattoassicurati-
vo, di solito onnicomprensivo, che proteg-
ge dal rischio premorienza (Tcm), dall’in-
validità,dallaperdita occupazionalee da al-
tri fattorichepotrebbero diminuire il reddi-
to del mutuatario. Una sorta di tutela, in-
somma, per chi eroga il prestito che spesso
figura anche come beneficiario della poliz-
zastessa,nonchè intermediariodellavendi-
ta del contratto assicurativo (con il conse-
guente incasso di laute provvigioni).

Sul tema, come già detto, si appresta a in-
tervenire nuovamente l’Isvap che, dopo
avere riproposto in consultazione l’artico-
lo 52 bloccato dal Tar per vizio procedurale
– su istanza delle associazioni di banche e
finanziarie –, nei prossimi giorni dovrebbe
ribadire il divieto per le banche di figurare,

contemporaneamente, come erogatrici dei
mutui, distributrici e beneficiarie delle po-
lizze a garanzia degli stessi.

Il mercato delle Cpi in Italia vale circa 2,5
miliardi (l’80% in mano alle banche) e conti-
nua a svilupparsi. Le modalità di vendita di
questi prodotti sono state al centro della cro-
naca anche nel resto d’Europa. Dopo i poco
edificantifattichesisonoverificatinelmerca-
tobritannico,dovesonostaticondannatimol-
ti gruppi per le vendite forzate di Cpi, oggi le
regolesonodiventatepiùrigida.«Ilregolato-
reinglesehavietatolavenditaabbinatadipre-
stito e polizza di protezione – spiega Robert
Gauci, direttore generale e ad di Alico Italia,
società del gruppo MetLife specializzata in
Protection –. Da allora i volumi delle Cpi so-
no crollati, a svantaggio di compagnie e con-
sumatori».

Più indolore è stato l’intervento francese
a firma Christine Lagarde, che ha semplice-
mente introdotto un obbligo per le banche

erogatrici del prestito di fare presente ai
propri clienti la possibilità di poter acqui-
stare una polizza con contenuti equivalenti
conaltre compagnie. Questoprovvedimen-
to ha originato la creazione di un canale al-
ternativo a quello bancario.

«Il mercato è quindi diviso in due – spiega
ilmanagerdiMetlife,cheoggièlaprimacom-
pagniasupolizzeCpiindividualivendutetra-
mite distributori indipendenti in Francia –.
Un’indagine recente ha dimostrato che il
60%deifrancesiignoral’esistenzadellafacol-
tàdistipulaconterzi,ancheselaleggeèentra-
ta invigoresolounanno fa».

In attesa di vedere quali saranno le reazio-
niallenuoveregoleIsvapdapartedelmondo
bancario, molti operatori italiani si sono già
adeguati al divieto in via di emanazione, for-
mulando dei contratti collettivi dove come
contraenterisultalabanca,mentrecomeassi-
curatoebeneficiariorisulta il singolocliente.
Secondo quanto emerge da una prima stima
diMetlife,che,con200milionidieurodipre-
mi Cpi nel 2010 è partner in Italia di circa un
centinaiodioperatori (cheassicurano circa2
milioni di titolari di finanziamento, il 25% dei
flussi erogati), il livello di insoluti non è so-
stanzialmente cambiato: le banche supervi-
sionerannoil verificarsidieventuali sinistri.
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Accumulazione. Perprestazioni adeguate
bisogna versare il Tfr al comparto corretto

L’età. Andare in pensionedopoconsente
al lavoratore di ottenere rendite maggiori

7
A cosa serve la previdenza
complementare?
Laprevidenzacomplementareservea
incassareunarenditaaggiuntivaoltrea
quelladellapensionepubblicaodiprimo
pilastro.Glistrumentiperaderirvisonoi
fondipensione:quellinegozialiodi
categorianasconosuimpulsodelle
rappresentanzedatorialiesindacali;quelli
apertinasconoadoperadelleSocietàdi
gestionedelrisparmio,mentreiPiani
individualipensionistici(Pip)suimpulso
dellecompagnieassicurative.
7
Come funziona un fondo pensione?
Gliaderentiversanoperiodicamente
alfondopensionedeicontributichevengono
accreditatisullasuaposizioneindividualee
investitiinstrumentifinanziari(azioni,
obbligazionioppurefondicomuni).
L’aderentevedràcrescerelapropria
posizionepensionisticapereffettodeinuovi
versamentieperilrendimentochequesti
produrranno,unavoltainvestitisuimercati
finanziari.Cosìfunzionailmeccanismodel
sistemaacontribuzionedefinita-incui
vengonostabilitiapriorisoloicontributie
nonleprestazioni-eacapitalizzazione
individuale,dalmomentocheogniaderente
haunasuapropriaposizioneindividuale
differentedaquelladituttiglialtriaderential
fondo.Almomento dellapensioneil
lavoratorericeveràunaprestazioneche
saràdeterminatasullabasedelcapitale
finalematurato,convertito inrendita in
basea unaserie dicoefficientidetti«di
trasformazione»,basatisullesue
aspettativedivita.

7
Come è possibile aderire alla previdenza
complementare nel modo
più adeguato?
Nonesisteunacifradadestinareaifondi
pensione,validapertutti.Unbuon
consulentefinanziarioe/oprevidenzialepuò
risultareparticolarmenteutileaquesto
scopo.Inalternativa,èpossibilefardasoli,
contattandodirettamenteunfondo
pensione,scegliendoquellochemostrail
maggiorrapportotracostibassi,ampiezza
dell’offertaedellaconsulenza,performance
migliorineltempo.

7
Quali sono gli incentivi fiscali per chi
aderisce ai fondi pensione?
Sonodidiversitipi:infasediaccumulazione
èpossibilededurredalproprioimponibile
contributivolontariedatorialifinoaun
massimodi5.164,57eurol’anno(entro
questolimitièpossibileversareafavore
dellaposizioneprevidenzialediunfamiliare
acarico,solitamenteperifigli).Infasedi
rendita:rispettoall’aliquotadinatura
finanziariaparial20%,suifondipensionesi
applicaunprelievofiscaleagevolatodel15%
delmontanteaccumulato,chesiriducedello
0,3%annuofinoaunlimiteminimodel9%
perchihaaderitoper15anni.Èdanotareche
ifondipensionesonogravatidaun’imposta
dell’1%sulleplusvalenzeannue,cheèstato
inveceabolitodaifondicomuni.Oltreagli
incentivifiscali, l’adesioneèincentivata
grazieagliaccordicontrattualiche
prevedonoilversamentodiuncontributo
datorialeallavoratore,incasodiversamento
volontariodiquest’ultimo.
7
Chivigilasuifondipensione?
L’autoritàdivigilanzadelsettoreèlaCovip,
commissionedivigilanzasuifondipensione.
LaCovipvigilasullacorrettezzadeirapporti
deifondipensioneconiproviderdicuiquesti
siservono:daigestorifinanziariesterni,alle
compagniecuièdemandatoilcompitodi
erogarelerendite,aiserviceamministrativi
finoaiconsulentiperilcontrolloelagestione
delrischio.Lacommissionevigilainoltresul
rispettodeicriteridiinvestimentodeifondi
pensione,iqualipossonoinvestirein
strumentifinanziariquotatieliquidi(azionie
obbligazionisoprattutto)chepossonoessere
acquistatievendutisenzadifficoltà,come
prevedeildecretoinmateriadilimitiecriteri
diinvestimento(703/96).
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I NUMERI

?

NOTE METODOLOGICHE E
PREMESSE DI CALCOLO

Lestimeriportatedelleprestazioni
diprevidenzapubblicasono
elaborateinbasealleseguenti
ipotesi:

Ilquadronormativoèadeguato
alledisposizionideiprincipali
interventidelleriformedel1992
(Dlgs503/92),del1995(legge
335/95),del2005(Dlgs252/05),
sinoagliultimiinterventieffettuati
nelDdl78/10, legge111/2011elegge
138/2011comeancheallenorme
specificheriguardantiisingoli
ordinamentiprevidenziali.Ove
esplicitamenteprevistolenorme
sonoapplicateconlemodalitàdi
adeguamentodeiparametrinegli
anniavenire.

Perilcalcolodelletassesulle
personefisicheeconseguenti
importinettidelleprestazioni
previdenzialiesimilarisiapplica,per
l'annoincorsoeisuccessivi,ilTesto
unicoimpostesuiredditi(legge
917/86)vigentenell'annoincorso.

Lastimadelleprestazioniattesedi
pensionerichiedelaricostruzione
dell'interastoriacontributiva
passataefuturaaivarienti
considerati:

a.Iperiodipregressisonostati
ricostruititramitel'utilizzo
dell'effettivotassodiinflazione
storicomaggioratodell'ipotetico
tassodicrescitarealedella
retribuzione.

b.Iperiodifuturisonosempre
costruitisullabasedeltassodi

crescitarealedellaretribuzione
maggioratodeltassodiinflazione
attesoneglianniavenire.

c.Il tassodicrescitadell'inflazione
(indiceIstatdelcostodellavitaperle
famigliedioperaieimpiegati)pergli
anniavenireèipotizzatoal2%.

d.Il tassodicrescitarealedel
Prodottointernolordo,perilcalcolo
conilsistemacontributivo,è
ipotizzatopariall'1,5%annuo.

I requisiti minimi dietà per le
pensionidi anzianità evecchiaia e i
coefficientidi conversione per il
calcolo delle pensioni contributive
emiste, SCONTANO gli
adeguamenti attesinegli annia
venireper via dell'allungamento
dellasperanza di vita.

Tuttelestimepensionistiche,di

previdenzapubblicamaanchedi
previdenzacomplementare,ele
contestualielaborazionireddituali
sonostateeffettuatealnettodei
contributiedelletasse,oveprevisti.
Inoltrel'esposizionedelle
informazionièeffettuataineuro
attuali,cioèapoterediacquistodi
oggi,ancheseprospettatenel futuro.

Le ipotesi di sviluppodelle
prestazionidel fondo pensione
integrativosono state effettuate
secondole indicazioni Covip per
l'estensionedel modellodi progetto
esemplificativo esono basate suun
ipotetico fondo pensione aperto
(comparto bilanciato 50% azioni e
50%obbligazioni) con costi medi di
mercato.Occorre comunque
rilevare che:

a.Ilpremiocalcolato,nelcasodei
lavoratoridipendenti,può
considerarsicomprensivodel
versamentodelTfr(parial6,91%
dellaretribuzione).Pertantola
percentualecomplessivaèpari
all'8,91%delredditoannuolordo(di
cui1%dicontributosoggettivoe1%
dicontributodatoriale).Ilpremio,
nelcasodeilavoratoriautonomie
professionisti,comprensivianche
deico.co.pro.,èparial9%del
redditoannuolordo.

b. Ilpremio ipotizzatoper la
previdenzacomplementaresconta,
secondole ipotesiCovip,una
crescitaannuadell'1%nominale, al
nettodell'inflazione (3%reale,
considerandoun'inflazione
ipoteticadel2%).

Previdenza e protezione
Iprofili

e r t u i o p a

Biologo Biologo Autoferrotranviere Autoferrotranviere
Amministratore

di Srl
Amministratore

di Srl
Personale volo

compagnia aerea
Personale volo

compagnia aerea

I˚
PILASTRO

Carriera Statica Dinamica Media Media Media Media Media Media

Sesso F F M M M M F F

Età 35 35 30 50 40 40 30 50

Anzianità Contributiva 8 8 5 25 10 10 1 21

Reddito (À) 28.000 28.000 20.000 26.000 48.000 96.000 35.000 45.000

Età al pensionamento 65 anni 65 anni 61 anni 61 anni 66 anni e 7 mesi 66 anni e 7 mesi 60 anni 60 anni

Redditoante pensione(À) 35.670 59.265 31.800 30.218 77.600 158.807 57.224 52.286

Pensione 12.043 14.590 19.990 23.169 34.100 36.304 28.619 30.622

Tasso di sostituzione % 33,8 24,6 62,9 76,7 43,9 22,9 50,0 58,6

Note Differenza di crescita Confronto anziano/giovane
all’interno della stessa categoria Differenza di reddito Confronto anziano/giovane

all’interno della stessa categoria

II˚
PILASTRO

Anzianità contributiva 30 30 31 11 26 26 30 10

Rendita 5.007 5.007 4.954 1.692 9.214 9.214 7.617 2.419

Tasso di sostituzione % 14,0 8,4 15,6 5,6 11,9 5,8 13,3 4,6

Tasso di sostituzione
complessivo 47,8 33,1 78,4 82,3 55,8 28,7 63,3 63,2

Non è semplice identificare la giusta
combinazione di contribuzione, requisiti e
anni per il pensionamento. Consulenti ed
esperti della materia utilizzano complessi si-
stemi di calcoli e tabelle per calcolare le con-
dizioni in virtù delle quali un lavoratore può
andare in pensione.Condizioni invia di revi-
sione – con conseguenze sui predetti sistemi
dicalcoloetabelle–pertenercontodellemi-
sure annunciate l’altro ieri sera dall’Esecuti-
vo, che incideranno nuovamente sul calcolo
dellaprestazione previdenziale. Nelle elabo-
razioni pubblicate qui a fianco, ad esempio,
abbiamo calcolato insieme ad Epheso i livelli
previdenziali di alcune tipologie di lavorato-
ri, al lordo delle decurtazioni previste dalde-
creto «Salva-Italia», di cui si parla nelle pagi-
neprecedentidelquotidiano.Secondolepri-
me indicazioni fornite ieri dal Ministro del
WelfareElsa Fornero, leprestazioni caleran-
nodel2%perogniannodipensionamentoan-
ticipato rispetto all’età minima dei 62 anni. Il
che significa che quei tassi di sostituzione,
già poco "generosi" per il personale di volo o
pergliautoferrotranvierisonodaritoccareal
ribasso.Rendendo, soprattutto nel primo ca-
so, sempre più necessario poter contare su
uno strumentodi secondopilastro, capace di
far lievitare leprestazionicomplessive.

E qui gioca un ruolo rilevante le caratteri-
stiche del fondo: il personale di volo, così co-
meipilotiogliassistentidi terra,hannoman-
tenuto almeno una parte delle condizioni fa-
vorevolidiadesioneallaprevidenzacomple-
mentare, in particolare per una contribuzio-
nedatoriale(primafinoal7%oraal2percen-
to circa) superiore alla media. Unitamente ai
costi contenuti, queste condizioni rendono
estremamentepiùefficienteunfondopensio-
ne: è stato calcolato che per ogni punto per-
centualedicostosuppletivosostenuto,laren-
ditascendedel18%,alterminediun’adesione
di35 anni.Costi chetalvoltavanno aremune-
rare la consulenza offerta da un intermedia-
rio: dalla scelta del comparto ai periodici ag-
giustamenti.Perquestoèimportantecercare
di aderire a un fondo – individuale o colletti-
vo – che offra allo stesso tempo costi bassi e
consigli utili per correlare nel modo più effi-
ciente i proprio contributi con una pensione
di scorta adeguata. Alcune professioni, d’al-
tronde espongono più delle altre al rischio di
incassarerenditesignificativamentepiùbas-
se del reddito da lavoro. Si pensi all’ammini-
stratore di società oppure alle biologhe: chi
va incontro a gap previdenziali più rilevanti
deveprestareancorapiùattenzioneallascel-
ta del fondo, a quanto versare, rivedendo pe-
riodicamente lapropria posizione.

Ma.l.C.
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CAMBIODI REGOLE
L’Authority si appresta a licenziare
nuovedisposizioni sul divietodi essere
contemporaneamente erogatori del
prestito, intermediari e beneficiari del
contratto assicurativo di copertura

(*) Stime Fonte: Istat

2,5 miliardi
I premi delle Cpi
Ilpesodellepolizzelegateaimutuiè
semprepiùrilevante.L’Isvapindicaun
volumedipremiannuiparia2,5miliardidi
euro.SecondostimePrometeiasudatiAnia,
nel2010lepolizzeCpi(Creditprotection
insurance)hannorappresentatoil60%dei
premidanni(conl’esclusionedellaRcAuto)
raccoltipressoglisportellidi
bancassurance

44%
Commissioni medie
Secondol’Isvapil livellodellecommissioni
medieèdel44%,conpuntefinoall’80%

DOMANDE
&

RISPOSTE

L’impatto della previdenza complementare

Stime sulle pensioni di primo pilastro e apporto di quelle di secondo

Fonte: elaborazione Epheso

Under40 a caccia del fondo giusto
Per i giovani è necessario scegliere le forme migliori per costruirsi la pensione di scorta

NellaprovinciadiPesaroeUrbino
lasperanzadivita(fonte:Istat,anno2007)
èdioltre80annipergliuominiedi85
perledonne.Sulfrontepensionistico,
gurdandoalterritorio,balzanosubito
agliocchile19.600pensionidiinvalidità
(il5,4%deiresidenti)–perunimportomedio
di521,34euro–cheportanolaprovinciadi
PesaroeUrbinoalprimopostoinregione,
superandodioltre7.500unità
ildatodiAncona(incuiilpesodelleinvalidità
suiresidentièdel2,5%).Numeri
epercentualisuperioriallamediaregionale
(4,1%)edeiqualisipuòcomprendereancora
megliolaportatafacendounparallelo
conlepensionidivecchiaia:56.731
(il15,4%deiresidenti)controle86.614
dell’Anconetano(il18%,sopralamedia
regionaledel17,1%)

SPERANZA DI VITA:
80 ANNI PER GLI UOMINI
E 85 PER LE DONNE


