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Introduzione 

Nel contesto economico e finanziario attuale, caratterizzato da profonda 

incertezza e da un progressivo invecchiamento della popolazione, la sostenibilità del 

sistema pensionistico pubblico italiano è sempre più a rischio. Diventa quindi 

fondamentale individuare soluzioni alternative, che garantiscano un adeguato livello di 

benessere durante la vecchiaia per le future generazioni. In quest’ottica, la previdenza 

complementare, che permette ai lavoratori di integrare la pensione pubblica, rappresenta 

un’opportunità strategica, che però spesso non viene presa sufficientemente in esame dai 

lavoratori, per diffidenza o scarsa informazione in merito. 

La presente tesi si propone di offrire un quadro storico, normativo ed economico sulla 

previdenza complementare in Italia, approfondendo la sua evoluzione, le diverse tipologie 

di fondi pensione e i benefici fiscali connessi, allo scopo di evidenziare i vantaggi 

dell’adesione a questa tipologia di risparmio previdenziale. Si accennerà in seguito, al 

fine di fornire un quadro più esaustivo, ai sistemi di previdenza complementare in ambito 

internazionale, in particolare nei cosiddetti Paesi OCSE. In ultima battuta, per ribadire i 

vantaggi derivanti dall’iscrizione a un fondo pensione, verrà proposta una simulazione 

previdenziale volta a mettere in risalto le differenze in termini di reddito pensionistico 

annuo per uno stesso lavoratore in due diversi casi: quello in cui abbia aderito a una forma 

di previdenza complementare nel corso della sua vita lavorativa, oppure, al contrario, 

quello in cui benefici esclusivamente della pensione pubblica statale. 
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1. Introduzione al sistema previdenziale italiano 

Il sistema pensionistico italiano è stato oggetto, nel corso degli ultimi decenni, di 

numerosi interventi legislativi, dovuti a diversi fattori: il progressivo invecchiamento 

della popolazione, il contestuale allungamento della vita media e il contemporaneo calo 

del tasso di natalità a partire dagli anni Ottanta. Tali fattori hanno messo in luce le possibili 

lacune del sistema pensionistico nel lungo periodo, richiedendo l’intervento del 

legislatore per garantire la sostenibilità del sistema previdenziale italiano.  

Le cause principali, come si evince dai Grafici 1 e 2, sono di tipo demografico: nel 

decennio 1961-1970 i nati in Italia per ogni annata erano quasi un milione (si trattava del 

cosiddetto baby boom), dato sceso nei successivi decenni e ridottosi progressivamente 

fino circa alla metà nel decennio 1991-2000, con sole 530.000 nascite per ogni anno del 

decennio. Contestualmente, vi è stato un significativo aumento dell’aspettativa di vita 

(all’inizio del XX secolo questa era di 43 anni, negli anni Ottanta di 70.4 anni per gli 

uomini e 77.2 anni per le donne e negli anni Duemila di 76,4 anni per gli uomini e 82,3 

anni per le donne), il che ha determinato un invecchiamento della popolazione. Per quanto 

riguarda le nascite, a partire dal 1970 in Italia si assiste a una tendenza negativa, mentre, 

simultaneamente, si assiste a una tendenza positiva per quanto riguarda l’allungamento 

della speranza di vita (ISTAT, 2021). 

Grafico 1. Nascite in Italia tra 1950 e 2020. 

Fonte: ISTAT (2021). 
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Grafico 2. Aspettativa di vita in Italia tra 1950 e 2020.  

 Fonte: ISTAT (2021). 

Dal punto di vista previdenziale, tali fattori determinano maggiori uscite per le casse dello 

Stato: per una popolazione che raggiunge la pensione relativamente presto e che vive 

mediamente di più, l’esborso per le pensioni diventa eccessivo. Come si legge in una 

recente relazione di Confindustria, 

Se misurata in rapporto al PIL, in Italia la spesa per pensioni negli ultimi trent’anni 

ha registrato una crescita notevole: da valori attorno all’ 8% negli anni Ottanta, è 
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Analizzando il trend della spesa per pensioni in rapporto al PIL, gran parte della 
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(Confindustria, 2020). 

Tali questioni fanno emergere nuovi scenari. In particolare, con la riforma Amato del 
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alla variazione dei tassi di inflazione e non già in base alle variazioni stipendiali. Viene 

inoltre introdotta la prima disciplina generale della previdenza complementare italiana 

attraverso l’emanazione del D.lgs. 124/1993 (vedasi § 1.3.1), volto a fare da contrappeso 

alle riduzioni di tutela causate dalla riforma mediante trattamenti integrativi. Con 

l’introduzione di questo D.lgs. si inizia a parlare di secondo pilastro del sistema 

previdenziale. 

Un’importante svolta avviene con la L. 8 agosto 1995, n. 335 di “riforma del sistema 

pensionistico obbligatorio complementare” (c.d. riforma Dini), che prevede 

l’introduzione del sistema di calcolo contributivo, disponendone la totale applicazione 

nei confronti di tutti gli assicurati a decorrere dal 1° gennaio 1996. Tale sistema 

rappresenta, rispetto al precedente, una forma più equa di calcolo e determinazione della 

prestazione pensionistica. In confronto al sistema retributivo, esso pone in diretta 

correlazione quanto viene versato dal soggetto con quanto il soggetto percepirà.  

I soggetti coinvolti dalla riforma Dini sono molteplici, in base alla situazione lavorativa 

e al periodo di maturazione dei contributi; nello specifico: 

- lavoratori subordinati del settore privato (comprendente tutti i lavoratori subordinati con 

contribuzione presso l’INPS) e lavoratori del settore pubblico (comprendente tutti i 

dipendenti che versavano all’epoca i contributi presso l’ex INPDAP ed ENPALS ora 

confluiti nell’INPS) (Legge 8 agosto 1995, art.1 comma 6); 

- lavoratori autonomi e liberi professionisti, inclusi artigiani, commercianti e coltivatori 

diretti iscritti alle gestioni speciali dell'INPS e professionisti iscritti alle casse 

previdenziali di categoria (Legge 8 agosto 1995, art. 2, commi 23, 24, 25); 

- lavoratori iscritti alla gestione separata (Legge 8 agosto 1995, art.2 comma 26). 

La riforma Dini prevede tre modalità di calcolo a seconda della posizione contributiva al 

31 dicembre 1995: 

- sistema retributivo, applicabile ai soggetti aventi almeno 18 anni di contribuzione al 31 

dicembre 1995, per i quali la pensione viene calcolata in base alla retribuzione degli ultimi 

10 anni di lavoro, per i lavoratori dipendenti, e degli ultimi 15, per gli autonomi (Legge 

8 agosto 1995, art.1 comma 13); 
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Pensione 

- sistema misto, applicabile ai soggetti con meno di 18 anni di contribuzione al 31 

dicembre 1995, casistica nella quale la quota di pensione relativa ai contributi versati fino 

al 31 dicembre 1995 è calcolata con il sistema retributivo, mentre dal 1° gennaio 1996 è 

calcolata mediante il sistema contributivo (Legge 8 agosto 1995, art. 1 comma 12); 

- sistema contributivo, applicato ai soggetti privi di contribuzione al 31 dicembre 1995. 

Per questa platea di soggetti la pensione viene calcolata in base ai versamenti effettuati 

durante la vita lavorativa mediante l’impiego di coefficienti di trasformazione (Legge 8 

agosto 1995, art. 1 comma 6). Questi sono utilizzati per convertire il montante 

contributivo nella pensione annua e dipendono dall’età anagrafica del lavoratore, al 

momento del pensionamento, rispetto alla quale sono direttamente proporzionali. A 

seguito di quanto disposto dall’art. 24 del Decreto legge 201/2011, cosiddetta Riforma 

Fornero, i coefficienti di trasformazione vengono aggiornati ogni tre anni, coerentemente 

con l’aspettativa di vita. 

Proprio con l’entrata in vigore della riforma Fornero si è concluso nel 2011 il passaggio 

al modello contributivo.  

1.1. I tre pilastri 

Il sistema previdenziale italiano si fonda su tre pilastri essenziali, il cui scopo è 

quello di assicurare equilibrio economico e sicurezza ai cittadini durante il 

pensionamento; essi consistono in tre diverse fonti di sostegno economico. 

Come illustra la Figura 1, il primo pilastro è la Previdenza pubblica obbligatoria, il 

secondo la Previdenza complementare collettiva e il terzo la Previdenza complementare 

individuale.  

Fig. 1. Rappresentazione grafica della funzione di sostegno dei tre pilastri. 
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Nel primo pilastro, quello della previdenza pubblica obbligatoria, rientrano l’INPS, 

Istituto Nazionale di Previdenza Sociale per i lavoratori dipendenti privati e pubblici e le 

Casse professionali e gli Enti di previdenza dei liberi professionisti, enti con personalità 

giuridica di diritto privato con finalità pubblica. 

Il primo pilastro, di natura pubblica, è “finalizzato alla prevenzione della povertà, con 

copertura universale [e] finanziato attraverso la fiscalità generale” (Mittone, 2003). La 

previdenza nasce, inizialmente con carattere non obbligatorio ma facoltativo, in seguito 

alla rivoluzione industriale e ha avuto in origine carattere individuale e non collettivo 

come oggi.  

Troviamo riferimento alla previdenza obbligatoria nell’Art. 38 della Costituzione 

Italiana: “I lavoratori hanno diritto che siano preveduti ed assicurati mezzi adeguati alle 

loro esigenze di vita in caso di infortunio, malattia, invalidità, e vecchiaia, disoccupazione 

involontaria” (Cost. it., art. 38, comma 2). 

La previdenza sociale è volta a tutelare il lavoratore –dal punto di vista sia economico 

che sanitario– tanto dall’eventualità di infortuni e invalidità, quanto dalle problematicità 

naturalmente arrecate dalla vecchiaia. La previdenza sociale è obbligatoria e dal punto di 

vista economico grava parallelamente sullo Stato e sul datore di lavoro. Lo scopo di 

questo primo pilastro del sistema previdenziale è quello di garantire al soggetto una vita 

dignitosa, scopo rafforzatosi nel tempo con la nascita del secondo pilastro, quello della 

previdenza complementare. 

Il primo pilastro prevede un sistema a ripartizione secondo il quale le pensioni dei 

lavoratori non più attivi vengono finanziate dai contributi versati dai lavoratori attivi in 

un determinato periodo, sistema che prende il nome di Patto generazionale. La condizione 

base per il sostentamento finanziario di tale sistema è che le entrate siano maggiori o 

uguali alle uscite. I fattori di crisi del sistema previdenziale hanno dato vita alla 

previdenza complementare composta dal secondo e terzo pilastro. 

Il secondo pilastro, di natura pubblica oppure privata collettiva è “finalizzato al 

mantenimento del reddito, [con] copertura limitata ai lavoratori, [e] finanziato 

prevalentemente attraverso i contributi” (Mittone, 2003). 
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In quanto al secondo pilastro, come illustrato nella Guida introduttiva alla previdenza 

complementare, redatta annualmente dalla COVIP1, esistono quattro tipologie di forme 

pensionistiche complementari. Per ciascuna riportiamo di seguito la definizione fornita 

dalla COVIP: 

- Fondi pensione negoziali:  

forme pensionistiche complementari istituite nell’ambito della contrattazione 

collettiva, nazionale o aziendale. A questa tipologia appartengono anche i fondi 

pensione cosiddetti territoriali, istituiti cioè in base ad accordi tra rappresentanti di 

datori di lavoro e lavoratori appartenenti a un determinato territorio (COVIP, 2022); 

- Fondi pensione aperti:  

forme pensionistiche complementari istituite da banche, imprese di assicurazione, 

società di gestione del risparmio (SGR) e società di intermediazione mobiliare 

(SIM). I fondi pensione aperti possono raccogliere adesioni su base individuale e 

collettiva (COVIP, 2022); 

- Piani Individuali Pensionistici di tipo assicurativo (PIP):  

forme pensionistiche complementari istituite dalle imprese di assicurazione. I PIP 

possono raccogliere adesioni solo su base individuale (COVIP, 2022); 

- Fondi pensione preesistenti:  

sono forme pensionistiche complementari così chiamate perché già istituite prima 

del decreto legislativo 124 del 1993 che ha introdotto per la prima volta una 

disciplina organica del settore (COVIP, 2022); 

L’adesione a una di queste tipologie di fondi consiste nell’accantonare regolarmente una 

parte del reddito ottenuto durante la vita lavorativa per ottenere una pensione che possa 

essere quanto più simile all’ultima retribuzione lavorativa percepita e quindi mantenere 

lo stesso tenore di vita raggiunto nel periodo precedente al pensionamento che, senza 

 
1 La COVIP (Commissione di vigilanza sui fondi pensione) è stata istituita nel 1993 (D.lgs. 124/1993), 
quale Autorità preposta alla vigilanza delle forme pensionistiche complementari. Il D.lgs. 252/2005 
contiene la vigente disciplina in materia. 
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previdenza complementare, probabilmente potrebbe essere minore dal punto di vista 

economico. In particolare, il rapporto fra la prima rata annua di pensione erogata e 

l’ultima retribuzione lorda annua percepita viene definito tasso di sostituzione e si ottiene 

tramite il seguente calcolo: 

𝑇𝑎𝑠𝑠𝑜 𝑑𝑖 𝑠𝑜𝑠𝑡𝑖𝑡𝑢𝑧𝑖𝑜𝑛𝑒 =
Pr 𝑖 𝑚𝑎 𝑝𝑒𝑛𝑠𝑖𝑜𝑛𝑒

𝑈𝑙𝑡𝑖𝑚𝑎 𝑟𝑒𝑡𝑟𝑖𝑏𝑢𝑧𝑖𝑜𝑛𝑒
∗ 100 

Dal punto di vista legislativo il secondo pilastro è regolamentato da due decreti: D.lgs. 

124/1993 e D.lgs. 252/2005 (vedasi § 1.3.1 – 1.3.2). 

Il terzo pilastro, di natura privata individuale volontaria, è “finalizzato alla produzione di 

rendita complementare [con] copertura limitata ai sottoscrittori, [e] finanziato 

esclusivamente attraverso i contributi volontari individuali” (Mittone, 2003). 

Il terzo pilastro, ovvero quello della previdenza integrativa, può essere realizzato da 

ciascun individuo attraverso forme di risparmio individuali, finalizzate ad avere maggiore 

integrazione alla previdenza pubblica e complementare e migliorare così il proprio tasso 

di sostituzione. Rispetto ai primi due pilastri, il lavoratore che aderisce a questa tipologia 

di previdenza deve avere maggiore responsabilità, poiché va a inserirsi del mondo degli 

investimenti, soggetti a maggiore volatilità e quindi a maggiori rischi. 

Alcuni strumenti di investimento del terzo pilastro sono: azioni, obbligazioni, fondi 

comuni d’investimento, polizze assicurative tradizionali e polizze assicurative non 

tradizionali. 

1.2. Il passaggio dal sistema previdenziale retributivo al 

sistema contributivo 

Il sistema previdenziale retributivo viene introdotto con la L. 30 aprile 1969, n. 153. In 

quanto alle caratteristiche di tale sistema, 

nel modello retributivo la pensione è commisurata alle retribuzioni percepite negli 

ultimi anni di attività [e] la sostenibilità finanziaria del sistema dipende, 

sostanzialmente, dall'equilibrio tra lavoratori attivi e pensionati (MLPS, 2025). 
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Nei primi anni Novanta il sistema previdenziale italiano entra in una fase critica 

caratterizzata da tre principali problematiche: 

- Squilibrio finanziario: si era infatti generato uno squilibrio tra lavoratori attivi e 

pensionati, il che, in termini economici, significava uscite superiori alle entrate 

per le casse dello Stato; 

- Iniquità distributive: il sistema in vigore premiava le carriere più dinamiche, 

quelle che permettevano di aumentare il grado della propria posizione lavorativa, 

ottenendo così retribuzioni più elevate negli ultimi anni della vita lavorativa, 

arrivando poi ad avere, grazie alle ultime retribuzioni, pensioni più elevate; 

- Forte incentivazione dell’abbandono precoce dell’attività lavorativa, per effetto 

della pensione di anzianità e per via delle quasi nulle prospettive di aumento della 

pensione, pur proseguendo l’attività lavorativa. 

  

L’anno 1992 è determinante per il sistema pensionistico italiano –tant’è che viene definito 

anche nei libri di storia come un vero e proprio spartiacque–, poiché vede la correzione 

dal punto di vista legislativo delle precedenti criticità del sistema. La riforma Amato del 

1992, tramite il D.lgs. 503/1992, introduce importanti modifiche al sistema pensionistico: 

viene innalzata l’età pensionabile, vengono rivalutate -soltanto dell’1%- le retribuzioni 

per calcolare l’importo della pensione e viene introdotta una limitazione della 

rivalutazione automatica delle pensioni sulla base della sola inflazione e non più degli 

aumenti salariali. Tale riforma dà inizio a un processo di riduzione del grado di copertura 

pensionistica rispetto all’ultimo stipendio percepito. Si manifesta, pertanto, la necessità 

di prevederne un’integrazione mediante i fondi pensione, istituiti tramite il D.lgs. 

124/1993.  

Nel 1995, tramite la riforma Dini, avviene infine il passaggio dal regime retributivo a 

quello contributivo, cioè il sistema secondo il quale l’importo della pensione dipende 

dall’ammontare dei contributi versati dal lavoratore nel corso della vita lavorativa, 

passaggio che determina ulteriori svantaggi per il lavoratore. 
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1.3. I riferimenti normativi del secondo pilastro 

Come anticipato, dinanzi alla necessità di far fronte al peggioramento delle 

condizioni di pensionamento che si prospettava per le nuove generazioni, viene istituito 

il secondo pilastro, quello della previdenza complementare, che avrebbe permesso ai 

lavoratori di “accantonare regolarmente una parte dei [loro] risparmi durante la vita 

lavorativa per ottenere una pensione [da aggiungersi] a quella corrisposta dalla 

previdenza obbligatoria” (COVIP, 2022).  I due D.lgs. a cui faremo riferimento di seguito 

sono i principali riferimenti normativi in materia di previdenza complementare. 

1.3.1. D.lgs. 21 aprile 1993, n. 124 

Come specificato nell’articolo 1, relativo all’ambito di applicazione, il D.lgs. 21 

aprile 1993, n. 124 

disciplina le forme di previdenza per l’erogazione di trattamenti pensionistici 

complementari del sistema obbligatorio pubblico, al fine di assicurare più elevati 

livelli di copertura (D.lgs. 21 aprile 1993, n. 124, art. 1). 

Prima dell’entrata in vigore del suddetto D.lgs., esisteva già una tipologia di fondi 

pensione, quelli che sono comunemente detti fondi preesistenti –proprio perché già 

istituiti prima del D.lgs. 124/1993–, ovvero una prima forma pensionistica 

complementare introdotta con l’entrata in vigore della L. 421/1992. Si tratta di fondi 

collettivi a cui si aderisce sulla base di accordi o contratti aziendali o interaziendali, 

quindi rivolti a gruppi di lavoratori ben precisi e non particolarmente ampi. Essi possono 

essere interni, cioè con “diretta gestione da parte del datore di lavoro”, oppure esterni 

(o autonomi), cioè “costituiti come soggettività distinte dal datore di lavoro, con 

autonomia patrimoniale e gestionale” (Canavesi, 2010). 

Il D.lgs. 124/1993 determina da quali soggetti possono essere istituite le forme di 

previdenza complementare e a chi possono rivolgersi: lavoratori dipendenti sia privati 

sia pubblici, raggruppamenti sia di lavoratori autonomi sia di liberi professionisti, 

raggruppamenti di soci lavoratori di cooperative di produzione e lavoro, soggetti 

destinatari del D.lgs. 565/1996 (ovvero i soggetti che svolgono lavori di cura non 

retribuiti derivanti da responsabilità familiari). 
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1.3.2. D.lgs. 5 dicembre 2005, n. 252 

Dodici anni dopo, il D.lgs. 124/1993 viene interamente sostituito dal D.lgs. 

252/2005, una delle più rilevanti riforme in materia di previdenza. Questo decreto, nel 

contesto del secondo pilastro, assume un’importanza particolare per le modiche che 

introduce, volte ad assicurare trattamenti pensionistici adeguati in una prospettiva di 

medio-lungo termine. Tra le disposizioni introdotte spiccano: 

- L’aumento dei flussi di finanziamento ai fondi pensione, mediante una tassazione 

agevolata; 

- Una maggiore trasparenza delle condizioni offerte dai vari fondi pensione e la 

garanzia per i titolari dei fondi della trasferibilità della propria posizione 

previdenziale con riduzione del termine minimo per il trasferimento da tre/cinque 

a due anni; 

- Il rafforzamento il ruolo della COVIP in materia di vigilanza; 

- La libertà di scelta riguardo alla tipologia di fondi pensione cui aderire. 

Le importanti novità introdotte da questo D.lgs. hanno aperto la strada verso l’odierna 

caratterizzazione del secondo pilastro del sistema previdenziale italiano. 
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2. I fondi pensione  

2.1. Classificazione dei fondi pensione  

Per offrire un’esaustiva classificazione delle forme pensionistiche complementari, 

occorre partire dalla distinzione tra forme collettive e individuali. Le prime, come 

suggerisce la denominazione, prevedono l’adesione dei lavoratori (appartenenti a 

determinate aziende o settori) su base collettiva; mentre la seconda tipologia richiede 

l’adesione a livello individuale.  

I fondi pensione che prevedono l’adesione collettiva sono i fondi negoziali, detti anche 

fondi chiusi, e i fondi preesistenti ante 1993, oltre ai fondi aperti, che però ammettono al 

contempo l’adesione su base individuale, e ad altre forme minori come i fondi patrocinati 

dalle regioni. Sono caratterizzati, invece, da adesione dei lavoratori a livello individuale 

i Piani Individuali Pensionistici di tipo assicurativo (PIP) e, come detto, i fondi pensione 

aperti. In particolare, l’adesione alle suddette tipologie di previdenza complementare è 

attualmente disciplinata dal Regolamento sulle modalità di raccolta delle adesioni entrato 

in vigore il 1° aprile 2017.  

I destinatari delle sopraelencate forme di previdenza complementare, definiti dall’articolo 

2 del D.lgs. n.252/2005, sono i seguenti: 

a) i lavoratori dipendenti, sia privati sia pubblici, anche secondo il criterio di 

appartenenza alla medesima impresa, ente, gruppo di imprese, categoria, 

comparto o raggruppamento, anche territorialmente delimitato, o diversa 

organizzazione di lavoro e produttiva, ivi compresi i lavoratori assunti in base 

alle tipologie contrattuali previste dal decreto legislativo 15 giugno 2015, n. 81; 

b) i lavoratori autonomi e i liberi professionisti, anche organizzati per aree 

professionali e per territorio; c) i soci lavoratori di cooperative, anche unitamente 

ai lavoratori dipendenti dalle cooperative interessate; d) i soggetti destinatari del 

decreto legislativo 16 settembre 1996, n. 565, anche se non iscritti al fondo ivi 

previsto. 2. Dalla data di entrata in vigore del presente decreto possono essere 

istituite: a) per i soggetti di cui al comma 1, lettere a), c) e d), esclusivamente 

forme pensionistiche complementari in regime di contribuzione definita; b) per 

i soggetti di cui al comma 1, lettera b), anche forme pensionistiche 

complementari in regime di prestazioni definite, volte ad assicurare una 
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prestazione determinata con riferimento al livello del reddito ovvero a quello del 

trattamento pensionistico obbligatorio (D.lgs. 5 dicembre 2005, n. 252, art. 2). 

 

2.1.1.  I fondi pensione negoziali 

Come indica il termine, i fondi negoziali sono tipologie di fondi di natura 

contrattuale e sono giuridicamente autonomi, ossia dotati di organi propri come 

l’assemblea e gli organi di amministrazione e controllo, caratterizzati da una 

rappresentanza paritaria tra datori di lavoro e lavoratori iscritti al fondo. Questa tipologia 

di fondi è rivolta a: dipendenti privati, dipendenti pubblici, soci lavoratori di cooperative, 

lavoratori autonomi e liberi professionisti, anche raggruppati per aree lavorative e 

territoriali. Nel caso di lavoratori privati o pubblici, i fondi negoziali vengono istituiti 

attraverso contratti collettivi stipulati su base nazionale o aziendale; nel caso di 

cooperative, nascono da accordi tra i soci-lavoratori appartenenti alla cooperativa; nel 

caso di lavoratori autonomi e liberi professionisti derivano invece da accordi tra gli stessi, 

attraverso la mediazione di sindacati o associazioni di categoria regionali o nazionali. Si 

aderisce a tale tipologia di fondi in modo volontario e l’adesione deriva da accordi tra 

rappresentanti dei lavoratori e il datore di lavoro stesso, che istituiscono il fondo 

attraverso l’adesione collettiva; ogni fondo è destinato a una categoria di lavoratori, quali 

ad esempio quella dell’industria alimentare oppure del settore chimico-farmaceutico. Se 

previsto dallo statuto del fondo, non è necessario avere un rapporto di lavoro a tempo 

indeterminato per accedere al fondo; invece, per quanto riguarda i soggetti che entrano 

per la prima volta nel mondo del lavoro, se il dipendente è del comparto privato, entro sei 

mesi dall’assunzione deve scegliere se versare il proprio TFR nel fondo negoziale o 

lasciarlo in azienda. Laddove non esprimesse una scelta sulla destinazione del TFR, 

questo viene destinato secondo le disposizioni presenti nel CCNL o previste dall’accordo 

aziendale.  

Per quanto concerne la contribuzione, in merito ai lavoratori del comparto privato, essa è 

stabilita nell’ambito della contrattazione collettiva: nello specifico, è costituita da tre 

componenti: contribuzione a carico del lavoratore –prevista nell’accordo nazionale o 

aziendale; in ogni caso è possibile aumentare il versamento contributivo–, contribuzione 
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del datore di lavoro –anch’essa prevista contrattualmente– e, infine, il TFR maturato dal 

momento dell’adesione in misura stabilita dagli accordi contrattuali. 

Tuttavia, è possibile versare anche solamente il TFR, caso in cui non è prevista la 

contribuzione del datore di lavoro, la quale si ottiene solamente se anche il lavoratore 

stesso contribuisce in modo diretto al fondo. 

Per i liberi professionisti o autonomi è prevista solo la contribuzione del lavoratore. In 

qualsiasi caso è possibile per il lavoratore di qualunque comparto modificare la propria 

scelta di contribuzione, sempre nei limiti previsti contrattualmente (COVIP, 2018). 

 

2.1.2.  I fondi pensione aperti 

I fondi aperti sono tipologie di fondi rivolti ai soggetti indistintamente dalla loro 

situazione lavorativa, tant’è che vi possono accedere dipendenti del comparto privato o 

pubblico, autonomi, liberi professionisti e anche coloro che non hanno un’occupazione. 

Essi sono istituiti da banche, imprese di assicurazione, Società di Gestione del Risparmio 

(SGR) e Società di Intermediazione Mobiliare (SIM). Il patrimonio dei FPA è separato e 

autonomo dal patrimonio della società che istituisce il fondo. Questo avviene perché la 

creazione del patrimonio ha come unico scopo quello di raccogliere le somme versate dai 

contribuenti. Aspetto da non sottovalutare è che il fondo non può soddisfare in alcun 

modo i diritti dei creditori nei confronti della società istitutrice. 

L’adesione è indipendente dalla situazione lavorativa ed è volontaria; per i lavoratori 

privati può essere su base individuale oppure collettiva, ossia nell’ambito di contratti 

collettivi nazionali o dei regolamenti aziendali; per quanto riguarda i lavoratori pubblici, 

vi si può aderire solamente su base individuale come nel caso dei lavoratori autonomi e 

liberi professionisti.  

In merito alla contribuzione, per quanto riguarda il lavoratore privato, questa avviene 

come per gli aderenti ai fondi negoziali ed è quindi composta da tre elementi: 

contribuzione del datore di lavoro, contribuzione del lavoratore e TFR futuro. Anche in 

questo caso è possibile versare solamente il proprio TFR senza obbligo del datore di 

lavoro di effettuare versamenti contributivi. 
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I lavoratori del settore pubblico possono accedervi versando solo la parte di contributo 

individuale, non è previsto il versamento del TFR. Sia i lavoratori del settore privato che 

gli autonomi e i liberi professionisti possono, nel corso del tempo, modificare le proprie 

scelte di versamento come avviene per i fondi negoziali (COVIP, 2018). 

2.1.3. I Piani Individualistici Pensionistici (PIP) 

I PIP sono forme pensionistiche complementari legati alla stipulazione di un 

contratto di assicurazione sulla vita; istituiti da imprese di assicurazione, vi si accede su 

base individuale e indipendentemente dalla propria situazione lavorativa come avviene 

per i fondi aperti. Questa tipologia di fondi ha patrimoni autonomi e separati rispetto al 

soggetto che lo istituisce, secondo lo stesso principio visto nel paragrafo precedente, 

ovvero la distinzione tra patrimonio societario e patrimonio del fondo. I PIP sono 

realizzati attraverso tre differenti linee: con contratti di assicurazione sulla vita di ramo I, 

contratti di assicurazione sulla vita di ramo III e, infine, attraverso forme miste composte 

da entrambe le tipologie assicurative.  

Il ramo I è quello delle polizze tradizionali, basate sulla durata della vita umana, il cui 

rendimento è legato alla gestione interna separata dell’azienda. Si tratta di una tipologia 

di investimenti prudenziali che di norma dà come garanzia il ‘consolidamento’ annuo dei 

rendimenti attribuiti: laddove si avesse un rendimento della gestione superiore a quello 

garantito, il maggior valore alimenta la posizione dell’aderente, che non viene assorbita 

da eventuali perdite degli anni successivi. Questa tipologia di investimento permette di 

ottenere rendimenti minimi o quantomeno di recuperare il proprio capitale. Invece, il 

ramo III si riferisce a polizze unit-linked, ossia soluzioni assicurative il cui rendimento è 

legato a uno o più fondi detenuti dall’impresa di assicurazione e quindi a indici di 

mercato. Nello specifico, tali fondi possono avere linee differenti di investimento con 

differenti rischi e orizzonti temporali. In particolare, possono esservi linee con focus 

principale solo sulle obbligazioni o solo sulle azioni, oppure una linea bilanciata tra il 

mercato azionario, più volatile, e quello obbligazionario, meno volatile.  

Il funzionamento dei PIP è attualmente disciplinato dal regolamento deliberato dalla 

COVIP in data 19 maggio 2021. A livello di vigilanza, nel caso dei Piani Individuali 

Pensionistici, la COVIP si occupa della supervisione della gestione e delle politiche di 
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trasparenza dei PIP. Tuttavia, data l’imprescindibile presenza di una componente 

assicurativa all’interno dei fondi pensione in questione, è invece l’IVASS (Istituto per la 

Vigilanza sulle Assicurazioni) a esercitare una funzione di controllo e sorveglianza nei 

confronti delle compagnie di assicurazione.  

È bene segnalare, inoltre, che esistono anche ‘vecchi’ PIP, vale a dire contratti assicurativi 

equivalenti –nella funzione e nello scopo– agli attuali PIP, ma istituiti precedentemente 

all’entrata in vigore del D.lgs. 252/2005 (e che perciò, chiaramente, non risultano 

adeguati a tale norma). Ed è proprio tale mancanza di adeguatezza la ragione per cui i 

‘vecchi’ PIP, a differenza delle altre forme di previdenza complementare finora citate, non 

sono iscritti all’Albo dei fondi pensione e sono vigilati, in qualità di mere forme 

assicurative, esclusivamente dall’IVASS e non dalla COVIP. 

In merito alla contribuzione, nei PIP le posizioni degli aderenti dipendono unicamente dal 

contributo del soggetto aderente: per i lavoratori del comparto privato è possibile versare 

il proprio TFR senza contributi aggiuntivi; viceversa, il dipendente del settore pubblico 

può contribuire con il proprio versamento ma non con il TFR. Trattandosi di fondi ad 

adesione individuale, di norma non si ha diritto alla contribuzione del datore di lavoro 

(COVIP, 2018). 

2.1.4.  I fondi pensione preesistenti 

Con il termine ‘preesistenti’ ci si riferisce a quanto precede la data del 15 

novembre 1992, spartiacque imprescindibile tra il sistema retributivo e l’attuale sistema 

pensionistico italiano, quello contributivo, disciplinato inizialmente dalla legge 124/1993, 

abrogata poi dal D.lgs. 252/2005. La legge del ‘93 ha permesso in un primo momento a 

tali fondi di operare in modo generale, in deroga rispetto alla normativa ordinaria; 

successivamente, il D.lgs. del 2005 ha fissato nuovi paletti normativi per i fondi 

preesistenti con un allineamento graduale dal punto di vista dell’adeguatezza degli stessi 

(transizione disciplinata dal Decreto ministeriale 62/2007).  

Questi fondi si possono distinguere a seconda della soggettività giuridica: fondi autonomi 

oppure fondi interni, costituiti internamente da banche, imprese e imprese di 

assicurazione con patrimonio separato. Possiamo poi effettuare un’ulteriore distinzione 

in base al regime pensionistico: se la contribuzione è definita, la rendita viene restituita 
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in funzione dei versamenti contributivi e dei rendimenti ottenuti (come avviene di base 

per i ‘nuovi’ fondi pensione); se, invece, è la prestazione ad essere definita, si avrà una 

rendita prefissata ottenuta in percentuale alla pensione obbligatoria o alla retribuzione. 

Esistono anche forme miste con entrambi i regimi previdenziali all’interno dello stesso 

fondo.  

In quanto ai fondi preesistenti, non è più stato possibile aderirvi dopo il 2005, tranne in 

specifici casi nei regimi a contribuzione definita.  

Nonostante derivino, dal punto di vista legislativo, da norme antecedenti al 2005, anche 

grazie alla graduale transizione dal punto di vista dell’adeguatezza al D.lgs. 252/2005, i 

fondi preesistenti sono iscritti all’Albo dei fondi pensione e sono vigilati dalla COVIP. 

Per quanto concerne la contribuzione, essa si fonda sui già noti tre elementi della 

contribuzione: contributi del lavoratore, contributi del datore di lavoro e TFR, sempre nei 

limiti previsti contrattualmente (COVIP, 2018). 

 

2.2. Fasi: adesioni, accumulo, rendita 

Per fornire una caratterizzazione completa della previdenza complementare, è 

opportuno analizzare le varie fasi che portano al raggiungimento della pensione, vale a 

dire: l’adesione, l’accumulo o contribuzione e la rendita. 

Per quanto concerne la prima fase della previdenza complementare, appunto l’adesione, 

la possibilità di aderire a fondi pensione è riservata a quei soggetti a cui manchi almeno 

un anno al conseguimento del trattamento pensionistico derivante dal primo pilastro. 

Prima di aderire a un fondo pensione è fondamentale analizzare alcuni elementi, quali la 

propensione al rischio dell’aderente, ovvero la tendenza ad aderire a linee d’investimento 

più o meno rischiose, e gli anni mancanti al raggiungimento della pensione pubblica 

obbligatoria, sulla base degli anni di contributi versati e dell’età anagrafica: maggiori sono 

gli anni mancanti alla pensione pubblica e più è frequente una scelta d’investimento 

inizialmente rischiosa, il cui rischio tuttavia può diminuire all’avvicinarsi dell’età 

pensionabile. Inoltre, alcune forme di previdenza complementare hanno al loro interno 

percorsi di ‘lifecycle’ automatici, ossia percorsi previdenziali che prevedono in 
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automatico il grado di rischio dell’investimento in relazione agli anni mancanti al 

pensionamento.  

Il procedimento che porta all’adesione a un fondo pensione è caratterizzato in prima 

battuta da un’attività conoscitiva e informativa mediante vari documenti, quali la nota 

informativa (che illustra nel dettaglio le peculiarità del fondo pensione), il regolamento 

del fondo, la scheda dei costi, che contiene il dettaglio delle spese per l’aderente, nonché 

un documento simulativo, denominato “La mia pensione complementare”, che contiene 

una simulazione della situazione prevista per il momento del pensionamento, elaborata 

sulla base di ipotesi effettuate dalla COVIP. 

Dopo il percorso di adesione si ha la fase di accumulo o contribuzione. Come detto, la 

posizione dell’aderente è alimentata periodicamente dai versamenti contributivi da parte 

dell’aderente, in alcuni casi da parte del datore di lavoro o mediante versamento del TFR. 

Si auspica inoltre che la posizione sia alimentata dai rendimenti ottenuti dalla gestione 

degli investimenti. 

I flussi che alimentano la posizione contributiva sono flessibili e sono legati alle scelte 

dell’aderente, che nel tempo possono variare sia positivamente che negativamente, in 

base alle esigenze. La posizione può variare anche in base a eventuali situazioni come 

l’anticipazione del capitale accantonato sino a quel momento, al verificarsi di determinate 

situazioni (ad esempio in caso di acquisto o ristrutturazione della prima casa o di spese di 

carattere sanitario) oppure il riscatto parziale o totale della propria posizione per scelte 

individuali.  

È anche possibile per l’aderente trasferire la propria posizione presso un altro fondo 

pensione; tuttavia, in alcuni casi, dopo il trasferimento potrebbe non essere più previsto 

il contributo del datore di lavoro.  

Infine, ogni anno, nel mese di marzo, tutti gli aderenti a fondi pensione ricevono una 

comunicazione che sintetizza le informazioni più importanti riguardanti la posizione in 

essere, come il totale dei contributi versati e i rendimenti, e contenente una simulazione 

personalizzata con una stima della pensione complementare prevista. 

La terza fase riguarda il momento finale in cui si raggiunge il pensionamento e si tratta 

della rendita, ossia l’integrazione alla previdenza obbligatoria che si ottiene al momento 
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del pensionamento. Nello specifico, quando si maturano i requisiti per la pensione 

pubblica e si è iscritti da almeno cinque anni a un fondo pensione, è possibile convertire 

la posizione accumulata precedentemente in una rendita calcolata in base all’età e alla 

consistenza della posizione. Di norma, la rendita è versata dal soggetto che istituisce il 

fondo pensione e, generalmente, è possibile convertire in capitale il 50% della posizione, 

mentre, in alcuni casi, è possibile convertirne il totale, laddove il valore sia esiguo. 

Dal 2018 la Legge di bilancio ha introdotto la possibilità di ottenere la RITA, ‘Rendita 

Integrativa Temporanea Anticipata’, tipologia di rendita che permette di agevolare 

l’accesso alla pensione. Se vengono rispettati determinati requisiti anagrafici e 

contributivi, si può riscuotere parzialmente o completamente la posizione accumulata fino 

al raggiungimento dell’età pensionabile prevista dal primo pilastro. 

Come chiarisce una delle schede tematiche reperibili sul sito della COVIP, 

Le condizioni per poter beneficiare della RITA sono: aver cessato l'attività 

lavorativa, maturare i requisiti anagrafici per la pensione di vecchiaia nel regime 

di appartenenza entro i 5 anni successivi alla cessazione dell'attività lavorativa, 

aver maturato al momento della richiesta un requisito contributivo complessivo 

minimo di 20 anni nei regimi obbligatori di appartenenza e almeno 5 anni di 

partecipazione alla previdenza complementare. 

La RITA può inoltre essere richiesta dagli aderenti che sono inoccupati da più di 

24 mesi, maturano i requisiti anagrafici per l'accesso alla pensione di vecchiaia 

entro i 10 anni successivi e hanno almeno 5 anni di partecipazione alla 

previdenza complementare (COVIP, 2018). 

 

2.3. Evoluzione storica della diffusione dei fondi pensione in Italia 

Osservando la serie storica delle posizioni in essere delle forme pensionistiche 

complementari in Italia dal 1999 al 2023, è possibile notare l’evoluzione e il contributo 

delle diverse categorie di fondi pensione al sistema pensionistico complementare e 

registrare importanti tendenze legate a riforme legislative e cambiamenti economico-

demografici. In generale, come mostra la Tabella 1, si osserva un incremento complessivo 

delle posizioni in essere, le quali crescono in modo consistente e continuo, passando da 
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1,4 milioni di posizioni nel 1999 a 10,6 milioni a fine 2023. Questa crescita dimostra il 

successo delle politiche di sensibilizzazione e degli incentivi fiscali introdotti per 

favorirne l'adesione.  

Nello specifico, si possono definire tre fasi:  

- fase iniziale (1999-2004): crescita moderata, da 1,4 a 2,7 milioni di posizioni. In 

questa fase i fondi negoziali e preesistenti sono i protagonisti, mentre i fondi aperti 

mostrano un’espansione limitata; 

- fase di espansione (2005-2010): crescita accelerata grazie all’introduzione dei PIP 

‘nuovi’ e al consolidamento dei fondi negoziali. Le posizioni totali superano i 5 

milioni entro il 2010; 

- fase di consolidamento (2011-2023): crescita più marcata, con un incremento 

medio annuo di circa 500.000 posizioni, che porta il totale oltre i 10 milioni nel 

2023. In questa fase, i PIP ‘nuovi’ e i fondi aperti assumono un ruolo di maggiore 

rilievo. 

Tab. 1. Forme di previdenza complementare: numero annuo di posizioni in essere per tipologia di fondo 

(1999-2023). 

Anni 

Fondi 

negoziali 

Fondi  

aperti 

Fondi 

preesistenti 

PIP   

‘nuovi’ 

PIP  

‘vecchi’ Totale 

1999 701.127 136.305 573.256 0 0 1.410.688 

2000 877.523 223.032 591.555 0 0 1.692.110 

2001 984.567 287.251 687.482 0 201.108 2.160.408 

2002 1.021.186 337.600 679.603 0 357.313 2.395.702 

2003 1.042.381 364.604 671.474 0 508.757 2.587.216 

2004 1.062.907 382.149 666.841 0 628.176 2.740.073 

2005 1.155.168 407.022 657.117 0 744.023 2.963.330 

2006 1.219.372 440.486 643.986 0 880.380 3.184.224 

2007 1.988.639 747.264 680.746 486.017 703.400 4.560.164 

2008 2.043.509 795.605 676.994 701.819 674.332 4.850.782 

2009 2.040.150 820.385 673.039 893.547 654.376 5.055.284 

2010 2.010.904 848.415 668.625 1.160.187 610.098 5.272.579 
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2011 1.994.280 881.311 664.731 1.451.995 573.336 5.536.554 

2012 1.969.771 913.913 662.162 1.794.835 534.816 5.848.727 

2013 1.950.552 984.584 654.537 2.134.038 505.110 6.203.673 

2014 1.944.276 1.057.038 645.371 2.356.674 467.255 6.447.186 

2015 2.419.103 1.150.132 645.612 2.600.790 433.753 7.234.858 

2016 2.596.819 1.258.986 653.352 2.881.528 411.242 7.785.961 

2017 2.804.633 1.374.238 643.947 3.104.436 390.311 8.299.835 

2018 3.000.500 1.462.072 646.873 3.275.321 370.337 8.734.767 

2019 3.160.206 1.551.223 650.054 3.419.170 354.108 9.116.469 

2020 3.261.244 1.627.731 646.934 3.510.617 338.793 9.341.137 

2021 3.452.593 1.735.459 648.838 3.613.190 321.879 9.729.589 

2022 3.806.064 1.841.703 674.804 3.698.220 308.344 10.288.873 

2023 4.017.213 1.950.349 686.092 3.781.049 294.063 10.690.199 

Fonte: COVIP (2024). 

La crescita costante del numero totale di posizioni in essere nelle forme pensionistiche 

complementari è dovuta a diversi fattori, di tipo storico e socio-economico: incentivi 

fiscali, che hanno reso la previdenza complementare più attrattiva; maggiore 

consapevolezza dell’esigenza di integrare la pensione pubblica con quella complementare 

sin dalla giovane età, il che testimonia l’intensa attività della COVIP nel promuovere uno 

sviluppo ordinato e trasparente della previdenza complementare in Italia. 

L’aumento significativo delle posizioni in essere si verifica inoltre in risposta alle 

esigenze del sistema pubblico pensionistico. Infatti, si osserva una crescita più rapida 

dopo la riforma introdotta dal D.lgs. 252/2005, specialmente per i Piani Individuali 

Pensionistici. Osservando più nello specifico le dinamiche di crescita delle posizioni 

essere, si nota un ruolo predominante dei fondi negoziali –favorito dall’obbligatorietà per 

alcune categorie di lavoratori–, che crescono da circa 700.000 iscritti nel 1999 a oltre 4 

milioni nel 2023. Notiamo poi l’aumento significativo dei PIP ‘nuovi’ a partire dal 2005, 

fino ai quasi 3,7 milioni di posizioni nel 2023, diffusione favorita da incentivi fiscali e 

dall’accessibilità per tutti i lavoratori, inclusi autonomi e liberi professionisti. In quanto 

ai fondi preesistenti, essi si mantengono stabili, mentre i PIP ‘vecchi’ diminuiscono nel 
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tempo diventando svantaggiosi, in seguito alla riforma del 2005, dal punto di vista sia 

fiscale che normativo.   

I dati iniziali dimostrano come inizialmente l’opportunità dei fondi pensione non sia stata 

colta a pieno dai giovani, che invece fin da subito avrebbero dovuto essere i principali 

destinatari della previdenza complementare. Tuttavia, ciò non si è verificato; una delle 

cause è stata certamente la tipologia di contratti offerti ai giovani. Infatti, non tutti i fondi 

pensione davano possibilità di aderirvi senza un contratto a tempo indeterminato, che però 

ancora oggi non tutti i giovani riescono a raggiungere con facilità. Ne consegue una 

sfiducia verso tali forme di investimento, dovuta appunto alla mancanza di sicurezza 

lavorativa, soprattutto nei primi anni dopo gli studi.  

Inoltre, inizialmente vi era una scarsa diversificazione di fondi rispetto a oggi e, in 

particolare, dei 21 fondi negoziali istituiti solo 16 permettevano l’adesione ai lavoratori 

dipendenti e solo tre ai lavoratori autonomi (peraltro soltanto a specifiche categorie di 

professionisti come odontoiatri, dottori commercialisti e consulenti del lavoro). 

Queste limitazioni per categorie si verificavano in misura ancora maggiore prima 

dell’emanazione del D.lgs. 124/1993, uno degli obiettivi del quale è stato proprio quello 

di abbattere le barriere di adesione ai fondi pensione. 

2.3.1. Fase iniziale e introduzione del D.lgs. 252/2005 

Il numero di occupati in Italia, monitorato dall'ISTAT, si aggira intorno ai 22-23 

milioni nei primi anni 2000, con fluttuazioni legate a crisi economiche e dinamiche di 

mercato. Nel 1999 solo circa il 6-7% degli occupati era iscritto a un fondo pensione 

complementare a causa della scarsa diffusione a livello informativo e di sensibilizzazione 

in tal senso. Dopodiché, la riforma introdotta nel 2005 con il D.lgs. n. 252 comporta un 

impatto positivo sul numero degli iscritti, portando il rapporto iscritti/occupati al 15-20% 

nel 2007.  

La Riforma del 2005 si inserisce in un contesto storico caratterizzato dalla crescente 

consapevolezza dell’insostenibilità del sistema pensionistico pubblico. Il passaggio dal 

metodo retributivo al contributivo e le progressive riforme strutturali, introdotte a partire 

dagli anni '90, avevano evidenziato l’esigenza di integrare il primo pilastro del sistema 



 26 

previdenziale con un secondo pilastro, basato su forme complementari di risparmio. Per 

questo motivo il decreto presenta importanti innovazioni, tra cui la destinazione del TFR 

ai fondi pensione: per la prima volta i lavoratori dipendenti hanno avuto la possibilità di 

scegliere se mantenere il proprio TFR accantonato presso l’azienda o destinarlo a una 

forma pensionistica complementare. In assenza di una scelta esplicita, il meccanismo del 

‘silenzio-assenso’ ha previsto il trasferimento automatico del TFR a fondi negoziali 

definiti dagli accordi collettivi oltre al sostegno fiscale alle adesioni. La riforma ha inoltre 

introdotto incentivi fiscali per i versamenti ai fondi pensione, rendendoli fiscalmente 

deducibili entro un determinato limite. Questa misura ha aumentato l’attrattività delle 

forme di previdenza complementare. Queste novità hanno contribuito non solo a una 

significativa crescita delle adesioni ai fondi pensione, ma anche a un cambiamento 

culturale, spingendo i lavoratori a pianificare il proprio futuro previdenziale in modo più 

attivo e consapevole. 

Dal punto di vista comunicativo, uno dei principali obiettivi della Riforma del 2005 è 

stato quello di garantire ai lavoratori strumenti adeguati a comprendere le opportunità 

offerte dalla previdenza complementare. La COVIP ha svolto un ruolo cruciale in questo 

processo, introducendo strumenti come la Scheda Sintetica, che ha semplificato la 

comunicazione delle caratteristiche dei fondi pensione, permettendo una comprensione 

più immediata delle principali variabili, tra cui costi, rendimenti e modalità di adesione. 

Inoltre, la trasparenza è stata ulteriormente rafforzata attraverso iniziative di educazione 

finanziaria, le note informative, documenti dettagliati che illustrano le caratteristiche dei 

prodotti previdenziali e che contengono l’Indicatore Sintetico dei Costi, uno strumento 

che consente ai lavoratori di valutare l’onerosità complessiva di ciascun fondo e di 

confrontare in modo oggettivo le diverse offerte disponibili sul mercato. La riforma ha 

quindi riconosciuto l’importanza di promuovere l’alfabetizzazione previdenziale, 

favorendo una maggiore comprensione dei meccanismi di funzionamento dei fondi 

pensione e dei benefici derivanti dall’adesione. Queste misure hanno cercato di superare 

la tradizionale sfiducia verso la previdenza complementare, rendendo il sistema più 

accessibile e comprensibile per i lavoratori.  
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Un aspetto centrale del decreto è rappresentato dall’attenzione posta alla comparabilità 

dei costi. In un sistema dove la competizione tra fondi è essenziale per garantire 

l’efficienza, il lavoratore deve essere messo nella condizione di valutare in modo 

trasparente le implicazioni economiche delle proprie scelte. L’Indicatore Sintetico dei 

Costi ha avuto un ruolo determinante in questo senso, offrendo una misura immediata e 

confrontabile dell’onerosità di ciascun fondo pensione. Questa maggiore chiarezza ha 

contribuito a migliorare la competitività del mercato, stimolando i gestori a ottimizzare i 

costi di gestione e a offrire prodotti più vantaggiosi per gli iscritti. 

È stata inoltre introdotta la portabilità delle posizioni previdenziali, altra importante 

innovazione del D.lgs. 252/2005. Questa misura consente agli iscritti di trasferire la 

propria posizione individuale accumulata da un fondo pensione all’altro, facilitando la 

mobilità lavorativa e permettendo ai lavoratori di mantenere continuità nei propri risparmi 

previdenziali anche in caso di cambiamenti professionali. La portabilità ha reso il sistema 

più flessibile, adattandolo alle esigenze di un mercato del lavoro in continua evoluzione, 

caratterizzato da una crescente mobilità sia geografica che tra settori. 

La Riforma del 2005 ha rappresentato un momento cruciale per il consolidamento della 

previdenza complementare in Italia, introducendo innovazioni normative che hanno 

modificato radicalmente il panorama previdenziale. Tuttavia, il successo di queste misure 

dipende da due fattori cruciali: la capacità di formare i lavoratori affinché effettuino scelte 

consapevoli e la capacità del sistema di rispondere alle nuove sfide del mercato. Con il 

modello multi-comparto e la portabilità delle posizioni previdenziali, l’Italia ha compiuto 

un passo importante verso un sistema previdenziale più sostenibile, flessibile e 

competitivo, ponendo solide basi per affrontare le sfide demografiche ed economiche dei 

prossimi decenni (COVIP, 2006). 

2.3.2. I fondi pensione dopo il D.lgs. 252/2005 

Tra il 2008 e il 2013 si assiste a una stagnazione, effetto della crisi finanziaria 

globale, che crea precarietà lavorativa e aumenta il tasso di disoccupazione, riducendo 

così la crescita potenziale di nuove adesioni. La sfiducia nei mercati finanziari 
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disincentiva l’adesione ai fondi, che sono spesso legati all’andamento degli investimenti. 

In questa fase di stagnazione il rapporto iscritti/occupati si stabilizza al 20/25 %.  

Tra il 2014 e il 2019 si assiste a una ripresa della crescita grazie al consolidamento delle 

riforme e a una maggiore comunicazione sui benefici della previdenza complementare. 

Entro il 2019 si raggiunge un rapporto iscritti/occupati di oltre il 30%, trainato dai 

lavoratori più giovani. Nel 2020, in seguito alla pandemia Covid, si rileva una lieve 

frenata nella crescita delle adesioni, ma il rapporto resta stabile. Dal 2022 al 2024 il 

numero degli iscritti supera i 10 milioni, corrispondente a circa il 40/45% degli occupati; 

la ripresa economica generale e le politiche di incentivo fiscale continuano a favorire le 

adesioni.  

Grafico 3. Rapporto tra il numero di iscritti a forme pensionistiche complementari e il numero di occupati 

in Italia. 

 

Fonte: COVIP (2024), ISTAT, (2024). 

2.3.3. Evoluzione del numero di forme pensionistiche complementari 

dal 1999 a oggi 

Osservando l’evoluzione del numero di forme pensionistiche complementari dal 

1999 a oggi, è possibile notare una diminuzione del numero totale dei fondi. Come mostra 

la Tabella 2, si passa da 739 nel 1999 a 302 nel 2023, diminuzione dovuta al 

consolidamento del settore, con la fusione di fondi preesistenti e una minore creazione di 

nuovi fondi.  
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Tab. 2. Numero annuo di fondi per tipologia (1999-2023). 

Anni Fondi negoziali 

Fondi  

aperti 

Fondi 

preesistenti 

PIP   

‘nuovi’ 

PIP  

‘vecchi’ Totale 

1999 33 88 618 0 0 739 

2000 42 99 578 0 0 719 

2001 41 102 575 0 0 718 

2002 44 95 554 0 0 693 

2003 42 96 510 0 0 648 

2004 41 92 494 0 0 627 

2005 43 89 455 0 0 587 

2006 42 84 448 0 0 574 

2007 42 81 433 72 0 629 

2008 41 81 411 75 0 609 

2009 39 76 391 75 0 582 

2010 38 69 375 76 0 559 

2011 38 67 363 76 0 545 

2012 39 59 361 76 0 536 

2013 39 58 330 81 0 509 

2014 38 56 323 78 0 496 

2015 36 50 304 78 0 469 

2016 36 43 294 78 0 452 

2017 35 43 259 77 0 415 

2018 33 43 251 70 0 398 

2019 33 41 235 70 0 380 

2020 33 42 226 71 0 372 

2021 33 40 204 72 0 349 

2022 33 40 191 68 0 332 

2023 33 40 161 68 0 302 

Fonte: COVIP (2024). 

Nello specifico, come si evince dal Grafico 4, il numero di fondi negoziali è rimasto 

relativamente stabile nel corso degli anni, oscillando in un range di 30-40 fondi, mentre i 

fondi aperti sono passati da circa 100 a 40. Tuttavia, i fondi negoziali e aperti 
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rappresentano un elemento di solidità del sistema rispetto ai PIP e fondi preesistenti. Per 

quanto riguarda questi ultimi, vi è stata una forte riduzione in termini numerici, da 618 

nel 1999 a 161 nel 2023, dovuta a una progressiva trasformazione di questa tipologia in 

‘nuovi’ PIP, in conformità al D.lgs. 252/2005. In quanto ai ‘nuovi’ PIP, introdotti nel 

2007, essi hanno registrato una crescita fino al 2013, per poi ridursi e stabilizzarsi a circa 

70. 

Grafico 4. Numero annuo di fondi per tipologia (1999 – 2023). 

 

Fonte: COVIP (2024). 

In generale, la diminuzione del numero dei fondi ha garantito maggiore efficienza in 

termini di costo agli iscritti. I fondi di dimensione minore hanno incontrato difficoltà nel 

sostenere costi amministrativi e operativi elevati e la fusione di alcuni fondi ha permesso 

di ridurre in alcuni casi le spese per iscritto, migliorandone così l’efficienza gestionale. 

La crescita dei fondi negoziali in termini di iscrizione ha spinto molti lavoratori 

precedentemente iscritti a fondi preesistenti a trasferire la propria posizione pensionistica. 

Invece, i fondi aperti si sono diffusi grazie alla loro flessibilità e adattabilità alle esigenze 

del singolo iscritto. 

0

100

200

300

400

500

600

700

1999 2005 2010 2015 2020 2023

N
°f

on
di

Anno

Totale fondi Fondi negoziali Fondi aperti Fondi preesistenti PIP "nuovi"



 31 

2.3.4. Iscritti e posizioni in essere nel 2023 

Come detto, la previdenza complementare in Italia ha conosciuto negli ultimi 

decenni un'evoluzione significativa, divenendo un elemento fondamentale del sistema di 

welfare del Paese. Nonostante l’incertezza economica che ha caratterizzato gli ultimi anni 

e la presenza di un panorama in costante cambiamento, il numero di iscritti ai fondi 

pensione è aumentato, ma sono emerse anche significative disuguaglianze nella 

partecipazione e nei versamenti. Vale dunque la pena di analizzare in modo più specifico 

l'andamento e le tendenze del sistema di previdenza complementare italiano, esplorando 

le implicazioni della crescente adesione ai fondi pensione, i fattori che influenzano la 

partecipazione, le disuguaglianze di genere, le differenze territoriali e le sfide future. 

(COVIP, 2024). 

2.3.4.1. Andamento degli iscritti 

Alla fine del 2023, il numero totale degli iscritti alle forme complementari di 

pensione in Italia ha raggiunto i 9,6 milioni di individui, con un incremento del 3,7% 

rispetto all'anno precedente. Questo aumento è emblematico della fase di recupero post-

pandemica, con la ripresa delle adesioni dopo il rallentamento causato dalla crisi sanitaria 

globale. In particolare, la ripresa si è manifestata soprattutto nei fondi negoziali, nei fondi 

aperti e nei Piani Individuali Pensionistici (PIP). Il dato complessivo evidenzia una 

partecipazione pari al 36,9% della forza lavoro italiana. 

Il sistema di previdenza complementare ha beneficiato soprattutto delle riforme 

normative e contrattuali introdotte nel corso degli ultimi anni. Tra le principali dinamiche 

che hanno contribuito alla crescita del sistema si segnala la meccanizzazione dell'adesione 

attraverso la vigenza dei contratti collettivi, che ha comportato l'iscrizione automatica dei 

lavoratori al fondo pensionistico previsto, con il versamento di un contributo da parte del 

datore di lavoro. In parallelo, nel settore pubblico è proseguito il rafforzamento del 

meccanismo di silenzio-assenso, che dal 2019 ha esteso l’iscrizione automatica ai 

lavoratori pubblici di nuova assunzione, incrementando ulteriormente il numero degli 

aderenti. 
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2.3.4.2. Distribuzione degli iscritti per tipo di fondo 

Analizzando la distribuzione degli iscritti per tipo di fondo, si osservano, come si 

evince dal Grafico 5, dati interessanti che riflettono le preferenze dei lavoratori per 

diverse modalità di adesione: 

• fondi negoziali: con 3,9 milioni di iscritti, pari al 40,6% del totale, i fondi 

negoziali hanno registrato un incremento del 5,4% rispetto all’anno precedente. 

Questo fenomeno è principalmente attribuibile alla diffusione del meccanismo di 

adesione contrattuale, che ha incentivato l’iscrizione di un ampio numero di 

lavoratori; 

• fondi aperti: con 1,9 milioni di iscritti, i fondi aperti hanno visto una crescita del 

5,9%, il che testimonia un interesse crescente verso soluzioni di previdenza 

complementare più flessibili e personalizzabili; 

• Piani Individuali Pensionistici (PIP): gli iscritti ai PIP sono cresciuti dell'1,7%, 

raggiungendo i 3,9 milioni. Questi fondi si rivolgono principalmente a chi sceglie 

una previdenza privata e individuale, senza legami contrattuali; 

• fondi preesistenti: con 656.000 iscritti, i fondi preesistenti, seppur meno diffusi, 

rappresentano comunque una componente significativa del sistema. 

Grafico 5. Percentuale di fondi per tipologia nel 2023. 

 

Fonte: COVIP (2024). 
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2.3.4.3. Disparità di genere 

Un aspetto significativo della partecipazione alla previdenza complementare è la 

marcata disparità di genere. Come emerge dal Grafico 6, le donne rappresentano solo il 

38,3% del totale degli iscritti, una percentuale che, sebbene stabile negli ultimi anni, resta 

significativamente inferiore rispetto a quella maschile. Questo divario rispecchia in parte 

le disuguaglianze di genere nel mercato del lavoro, dove le donne, pur avendo aumentato 

la loro partecipazione, sono spesso più penalizzate in termini di reddito, contratti precari 

e interruzioni lavorative legate a esigenze familiari. 

Grafico 6. Percentuale di adesione a fondi pensionistici per genere. 

Fonte: COVIP (2024). 

In particolare, nei fondi negoziali, la percentuale di donne è del 27,3%, una cifra che 

evidenzia le difficoltà delle donne a partecipare al sistema di previdenza complementare, 

soprattutto nelle categorie professionali prevalentemente maschili. Nei fondi aperti e nei 

PIP, invece, la partecipazione femminile cresce, raggiungendo rispettivamente il 42,6% 

e il 46,6%. Un altro dato interessante riguarda la differenza nei versamenti: le donne 

versano in media contributi annuali inferiori del 16% rispetto agli uomini, e questo divario 

tende ad aumentare con l'età. 
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2.3.4.4. Partecipazione per fasce d’età 

L’analisi della partecipazione per età mostra una netta concentrazione 

dell’adesione ai fondi pensione nelle fasce più avanzate. Infatti, come si evince dal 

Grafico 7, il 47,8% degli iscritti ha un’età compresa tra i 35 e i 54 anni, il 32,9% ha 

almeno 55 anni, mentre la fascia più giovane, sotto i 35 anni, rappresenta soltanto il 19,3% 

degli iscritti, anche se con una crescita di 1,7 punti percentuali rispetto a cinque anni 

prima. 

Grafico 7. Percentuale di adesione a fondi pensionistici per fasce d’età. 

 

Fonte: COVIP (2024). 

È inoltre particolarmente interessante notare l'incremento dell'iscrizione tra i giovani 

under 20, passati dal 2,2% al 2,6%, un dato che suggerisce una crescente consapevolezza 

da parte delle famiglie nel pianificare la previdenza dei figli, con l'intenzione di 

alimentare successivamente il piano previdenziale con versamenti autonomi, una volta 

che i giovani entreranno nel mondo del lavoro. 

2.3.4.5. Disparità geografica 

Le differenze territoriali sono un altro elemento rilevante nella partecipazione alla 

previdenza complementare. Le regioni del nord Italia registrano il 57,1% degli iscritti, 

con una partecipazione superiore alla media nazionale. Questo fenomeno è in gran parte 

attribuibile a una maggiore offerta previdenziale e a una situazione economica più 

favorevole, che facilita i versamenti previdenziali. Invece, il sud Italia e le Isole mostrano 

una partecipazione significativamente inferiore alla media, riflettendo una minore 
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dinamica occupazionale e una capacità contributiva ridotta. La disparità di reddito tra le 

diverse regioni contribuisce a questa differenza: nelle regioni del sud, i contributi medi 

versati sono notevolmente inferiori, spesso pari a meno della metà rispetto a quelli delle 

regioni settentrionali, ossia 3.500 euro annui per iscritto. 

2.3.4.6. Disparità tra lavoratori dipendenti e autonomi 

La partecipazione alla previdenza complementare è più diffusa tra i lavoratori 

dipendenti (37,6%) rispetto agli autonomi (23,5%). Tale divario è ulteriormente 

amplificato dalla maggiore regolarità dei versamenti tra i dipendenti, sostenuti spesso da 

contributi del datore di lavoro, mentre gli autonomi devono finanziare interamente la 

propria posizione previdenziale. 

Nonostante l’andamento positivo dell’adesione alla previdenza complementare in Italia, 

permangono significative disuguaglianze, che evidenziano la necessità di interventi 

strutturali per garantire una maggiore equità nella partecipazione. Per garantire la 

sostenibilità del sistema e una crescita equilibrata, sarà fondamentale rafforzare la 

consapevolezza previdenziale tra le fasce più giovani, aumentando le adesioni in età 

precoce; promuovere politiche di inclusione per ridurre il divario tra uomini e donne e 

investire in iniziative territoriali che stimolino la partecipazione nel sud Italia. Solo così 

il sistema di previdenza complementare potrà sfruttare pienamente il proprio potenziale 

al fine di garantire una pensione adeguata per il futuro. 

2.3.5.  Contributi raccolti e risorse accumulate 

I contributi raccolti dai fondi pensione sono un indicatore cruciale per valutare la 

crescita e l’efficacia del sistema di previdenza complementare in Italia. Negli ultimi anni, 

i dati evidenziano un aumento costante delle somme versate. Come emerge dalla Tabella 

3, il totale dei contributi è passato dai 2.220 milioni di euro (valore convertito) del 1999 

ai 19.178 milioni di euro del 2023, registrando un aumento di oltre otto volte nell’arco di 

24 anni.  
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Tab. 3. Contributi annui raccolti dai fondi pensionistici per tipologia (1999-2023) – milioni di euro. 

Anni 

Fondi  

negoziali 

Fondi  

aperti 

Fondi 

preesistenti 

PIP   

‘nuovi’ 

PIP  

‘vecchi’ Totale 

1999 362 149 1.709 0 0 2.220 

2000 632 245 1.788 0 0 2.665 

2001 1.144 341 1.910 0 356 3.751 

2002 1.219 420 1.991 0 593 4.223 

2003 1.254 446 2.114 0 746 4.560 

2004 1.445 452 2.116 0 834 4.847 

2005 1.592 485 2.590 0 1.080 5.747 

2006 1.720 536 2.732 0 1.243 6.231 

2007 2.708 831 3.456 537 890 8.422 

2008 4.197 1.117 3.795 1.003 758 10.879 

2009 4.186 1.152 3.798 1.244 731 11.121 

2010 4.198 1.181 3.821 1.639 630 11.481 

2011 4.212 1.222 3.922 1.889 588 11.842 

2012 4.269 1.205 3.833 2.207 529 12.052 

2013 4.308 1.296 3.694 2.607 501 12.414 

2014 4.399 1.428 3.797 2.963 414 13.008 

2015 4.469 1.600 3.718 3.356 422 13.573 

2016 4.623 1.753 3.753 3.735 360 14.231 

2017 4.787 1.912 3.774 4.060 329 14.870 

2018 5.062 2.044 4.619 4.269 306 16.308 

2019 5.332 2.212 3.893 4.480 253 16.178 

2020 5.488 2.343 3.922 4.559 275 16.592 

2021 5.788 2.641 4.043 4.866 262 17.600 

2022 6.051 2.846 4.105 4.985 252 18.238 

2023 6.519 3.057 4.262 5.100 240 19.178 

 

Fonte: COVIP (2024). 
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La crescita totale, come evidenzia il Grafico 8, è stata continua e significativa, ma diverso 

è lo scenario se analizziamo singolarmente i vari fondi. Ad avere la crescita maggiore 

sono sempre i fondi negoziali e i ‘nuovi’ PIP, mentre i fondi aperti crescono molto più 

lentamente e i fondi preesistenti presentano una crescita stagnante rispetto alla totalità dei 

contributi. 

Grafico 8. Andamento dei contributi raccolti dai fondi pensione (1999-2023). 

  
Fonte: COVIP (2024). 

 

In seguito alla riforma del 2007, i Contratti Collettivi di Lavoro, che regolano i fondi 

negoziali, hanno avuto un ruolo cruciale in questa crescita, incentivando i lavoratori a 

effettuare contributi volontari, offrendo vari vantaggi ai propri aderenti, perlopiù 

dipendenti privati e pubblici, che possono beneficiare del contributo del datore di lavoro 

oltre che di una favorevole gestione dei costi. È apprezzabile anche la crescita 

esponenziale dei PIP ‘nuovi’, rivolti ai lavoratori autonomi, liberi professionisti e 

dipendenti. Se nei fondi negoziali la quota dei datori di lavoro è fondamentale e traina 

anche il versamento stesso del lavoratore, invece nei PIP e nei fondi aperti questa quota 

è generalmente assente o marginale. L’assenza di un contributo aggiuntivo come quello 

del datore di lavoro rende questi ultimi svantaggiosi per i lavoratori dipendenti. 

Nel 2004, il D.lgs. n. 243, cosiddetto “Decreto Maroni”, che ha introdotto la possibilità 

di versare il TFR, ha portato i lavoratori a iniziare a considerare i fondi pensione come 

un'opzione per gestire il TFR. Questo passaggio è stato un primo stimolo, ma la vera 

accelerazione si è verificata dopo il 2007, quando il conferimento del TFR è diventato 

automatico in assenza di una scelta esplicita. Il Decreto, comunque, ha avuto la funzione 
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di aprire la strada alla Riforma del 2005 e all’introduzione dei ‘nuovi’ PIP nel 2007 e di 

porre le basi per la successiva crescita esponenziale. 

La crisi finanziaria del 2008 ha poi rafforzato il ruolo dalla previdenza complementare e 

nonostante la crisi si è assistito a un aumento globale dei contributi versati. Nel 2012 la 

cosiddetta “Riforma Fornero” (Legge 92/2012), che per via del critico contesto 

economico ha innalzato l’età pensionabile, ha reso ancor più evidente la necessità di una 

copertura integrativa per i lavoratori. Infatti, dal 2012 al 2023, si è assistito a un aumento 

dei contributi del 59% passando da 12.052 milioni a 19.178.  

Le suddette riforme legislative hanno avuto un impatto diretto sull’evoluzione dei 

contributi, favorendo la crescita dei fondi negoziali e aperti, rendendo centrale il ruolo 

dei PIP ‘nuovi’ e marginalizzando i fondi preesistenti.  
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3. Il trattamento fiscale dei fondi pensione  

Il trattamento fiscale dei fondi pensione riveste un ruolo cruciale nello sviluppo 

della previdenza complementare. Come precisato in un recente rapporto dell’OCSE sulle 

politiche pensionistiche, “tax incentives play a key role in encouraging retirement savings 

and promoting the development of private pension plans” (OECD, 2020), vale a dire che 

la presenza di regimi tributari agevolati dall’offerta di incentivi su contributi, rendimenti 

e prestazioni rappresenta un elemento determinante per il successo del sistema di 

previdenza integrativa.  

Inoltre, per quanto concerne la rilevanza delle agevolazioni nel trattamento fiscale della 

previdenza complementare, è interessante sottolineare che la riduzione e/o la 

soppressione di tali agevolazioni comporterebbe una diminuzione delle adesioni ai fondi 

e, pertanto, una perdita di gettito, che causerebbe a sua volta la necessità di un taglio della 

spesa previdenziale pubblica. 

3.1. I modelli di tassazione della previdenza 

complementare 

La tassazione del capitale accumulato mediante le forme di previdenza integrativa 

si articola in tre momenti diversi: il versamento dei contributi nel fondo pensione, la 

maturazione dei rendimenti generati dal fondo e l’erogazione finale delle prestazioni. A 

seconda che venga adottato, in ciascuno dei suddetti momenti, un regime di esenzione o 

di tassazione, si ottengono otto possibili combinazioni e, pertanto, otto diversi modelli di 

trattamento fiscale da applicare ai sistemi di previdenza complementare: 

- EET: esenzione in fase di contribuzione, esenzione sui rendimenti, tassazione 

delle prestazioni; 

- TEE: tassazione in fase di contribuzione, esenzione sui rendimenti, esenzione 

sulle prestazioni; 

- ETT: esenzione in fase di contribuzione, tassazione dei rendimenti, tassazione 

delle prestazioni; 
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- TTE: tassazione in fase di contribuzione, tassazione dei rendimenti, esenzione 

sulle prestazioni; 

- TET: tassazione in fase di contribuzione, esenzione sui rendimenti, tassazione 

delle prestazioni; 

- ETE: esenzione in fase di contribuzione, tassazione dei rendimenti, esenzione 

sulle prestazioni; 

- TTT: tassazione in fase di contribuzione, tassazione dei rendimenti, tassazione 

delle prestazioni; 

- EEE: esenzione in fase di contribuzione, esenzione sui rendimenti, esenzione 

sulle prestazioni. 

Gli ultimi due modelli, che presentano tassazione in tutte e tre le fasi oppure esenzione in 

tutte e tre le fasi, sono i meno comuni in quanto più estremi. I più diffusi, invece, sono i 

modelli EET, TEE, ETT e TTE. Di questi quattro, i primi due sono il riflesso 

dell’approccio di tassazione del reddito trattato come entrata, il cosiddetto modello della 

comprehensive income tax, mentre gli altri due sono espressione dell’approccio che tratta 

il reddito come spesa, il cosiddetto sistema dell’expenditure tax (Marè, 2009). 

Oltre agli otto modelli sopracitati esistono altre casistiche intermedie in cui è prevista 

esenzione o tassazione soltanto parziale, ad esempio EeT: esenzione in fase di 

contribuzione, esenzione parziale sui rendimenti, tassazione delle prestazioni. 

Tab. 4. I quattro modelli di tassazione dei fondi pensione più diffusi e la loro caratterizzazione. 

Fonte: Marè (2009). 
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TTE tassazione 
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ETT esenzione 
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tassazione 

 

esenzione  esenzione 
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3.2. La tassazione della previdenza complementare in Italia 

In Italia il modello di tassazione dei fondi pensione in uso, delineato dal D.lgs. 5 

dicembre 2005, n. 252, è un modello che in realtà non corrisponde a nessuno degli schemi 

teorici sopra citati, ma che si può assimilare a un modello ETT, benché, come segnala 

Marè, 

distorto sia nella fase di accesso (ove la deduzione dei contributi non è totale o 

almeno ancorata a una percentuale del reddito, ma limitata in cifra assoluta a 

5.164,57 euro) che soprattutto nella fase di erogazione delle prestazioni, ove le 

prestazioni sono assoggettate a una forma di tassazione sostitutiva estremamente 

ridotta, anziché al normale trattamento previsto per i redditi da pensione, pubblica o 

privata che sia (Marè, 2009). 

Nello specifico, il modello di trattamento fiscale dei fondi pensione in Italia prevede, nei 

tre momenti chiave del processo previdenziale, le seguenti agevolazioni: 

- in quanto all’esenzione dei contributi versati, tali contributi possono essere dedotti 

dal reddito complessivo del lavoratore, fino a un massimo di 5.164,57 euro annui. 

Questo meccanismo consente di ridurre immediatamente la base imponibile su cui 

viene calcolata l’imposta. Inoltre, la deducibilità si applica anche ai contributi che 

il datore di lavoro versa per conto del dipendente (D.lgs. 252/2005, art. 8, comma 

4); 

- in quanto alla tassazione dei rendimenti maturati, tali guadagni sono soggetti a 

un’imposizione fiscale agevolata. L’aliquota applicata è fissata al 20%, un livello 

più basso rispetto all’aliquota ordinaria del 26% prevista per altre tipologie di 

reddito da capitale (D.lgs. 252/2005, art. 17, comma 1); 

- in quanto alla tassazione delle prestazioni erogate, tali somme, ricevute al termine 

del periodo contributivo, sotto forma di rendita o capitale, sono tassate con 

aliquote ridotte, al netto dei redditi già assoggettati a imposta. L’imposizione varia 

dal 15% al 9%, a seconda del periodo di permanenza nel fondo. Si parte da 

un’aliquota base del 15%; dopodiché, l’aliquota si riduce dello 0,30% per ogni 
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anno di partecipazione oltre il quindicesimo, fino a raggiungere il valore minimo 

del 9% (D.lgs. 252/2005, art. 11, comma 6).  

Inoltre, il D.lgs. 252/2005 prevede che i contributi versati a un fondo pensione per i 

familiari fiscalmente a carico siano deducibili dal reddito complessivo del soggetto che li 

effettua; la deducibilità è comunque soggetta al tetto massimo complessivo di 5.164,57 

euro annui, che include i contributi versati sia per il soggetto stesso sia per i familiari a 

carico. Per familiari a carico si intendono attualmente i membri della famiglia con reddito 

complessivo ≤ 2.840,51 euro (oneri deducibili esclusi), così come i figli di età inferiore o 

uguale a 24 anni con reddito complessivo ≤ 4.000 euro (oneri deducibili esclusi). La 

disposizione del D.lgs. 252/2005 relativa ai familiari a carico è stata introdotta al fine 

promuovere l’adesione ai fondi pensione anche da parte di soggetti privi di un reddito 

autonomo adeguato, quali giovani, studenti o familiari non occupati, e favorire una 

gestione più organizzata e consapevole del risparmio previdenziale nell’ambito del nucleo 

familiare. 

3.2.1. La tassazione delle prestazioni erogate  

Prima del D.lgs. 252/2005 vi era una distinzione, in termini di regolamentazione 

della tassazione delle prestazioni erogate, tra i fondi pensione ad adesione collettiva e 

quelli ad adesione individuale. Le prestazioni delle forme collettive di previdenza 

complementare erano infatti disciplinate dall’articolo 7 del D.lgs. 124/1993, mentre 

quelle delle forme individuali erano sottoposte a regolamentazione propria. Il D.lgs. 

252/2005 ha invece uniformato la disciplina fiscale delle forme pensionistiche, 

prevedendo per ciascuna di esse la possibilità di accedere alle due tipologie di prestazione 

previste dalla previdenza complementare (vale a dire la liquidazione in forma di capitale 

o in forma di rendita) se raggiunti i requisiti previsti dal proprio regime di previdenza 

obbligatoria e se compiuti almeno cinque anni di partecipazione a un fondo pensione. 

Il suddetto Decreto legislativo ha dunque uniformato anche la tassazione delle prestazioni 

erogate, che per ciascuna forma di previdenza integrativa parte da un’aliquota base del 

15%; dopodiché, dopo il quindicesimo anno di iscrizione a un fondo pensione, diminuisce 
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dello 0,30% per ogni anno, fino a un’aliquota minima del 9%, come evidenziato dalla 

Tabella 5. 

Tab. 5. Ritenuta a titolo d’imposta applicabile in base agli anni di partecipazione al fondo. 

Anni di 
partecipazione 

alle forme 
pensionistiche 

Ritenuta 
base (a titolo 
d'imposta) 

Riduzione Ritenuta effettiva 
applicabile 

da 1 a 15 15% 0,00% 15,00% 
16 15% 0,30% 14,70% 
17 15% 0,60% 14,40% 
18 15% 0,90% 14,10% 
19 15% 1,20% 13,80% 
20 15% 1,50% 13,50% 
21 15% 1,80% 13,20% 
22 15% 2,10% 12,90% 
23 15% 2,40% 12,60% 
24 15% 2,70% 12,30% 
25 15% 3,00% 12,00% 
26 15% 3,30% 11,70% 
27 15% 3,60% 11,40% 
28 15% 3,90% 11,10% 
29 15% 4,20% 10,80% 
30 15% 4,50% 10,50% 
31 15% 4,80% 10,20% 
32 15% 5,10% 9,90% 
33 15% 5,40% 9,60% 
34 15% 5,70% 9,30% 
35 15% 6,00% 9,00% 

 

Fonte: D.lgs. 252/2005. 

Il TFR trasferito ai fondi pensione viene tassato solo al momento della liquidazione, come 

parte delle prestazioni pensionistiche e, in quanto tale, è soggetto alla medesima tipologia 

di imposta. 

3.2.2. Simulazione di tassazione di un fondo pensione 

Allo scopo di rendere più evidente la possibilità di risparmio fiscale derivante dal 

sistema di tassazione della previdenza complementare in Italia, immaginiamo (vedasi 

Tabella 6) cinque situazioni di risparmio previdenziale relative a cinque lavoratori 

aderenti a un fondo rispettivamente da 15, 20, 25, 30 e 35 anni e ipotizziamo che, per 

ciascuna delle situazioni ipotizzate, si abbiano medesimi TFR, contributi versati e 
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rendimenti maturati. Possiamo notare che all’aumentare degli anni di adesione si applica 

all’erogazione del TFR e alla tassazione dei contributi erogati, ad esempio in forma di 

capitale, un’aliquota decrescente. Tale aliquota si riduce all’aumentare degli anni di 

adesione fino a un minimo del 9%. Inoltre, ai rendimenti viene applicata l’aliquota 

agevolata del 20% (rispetto al 26% applicato per la tassazione ordinaria degli strumenti 

finanziari). Tutto ciò consente ai lavoratori di godere di un notevole risparmio fiscale. 

Tab. 6. Simulazione di tassazione di un fondo pensione. 

Anni di 

partecipazione 

Componente Importo 

accumulato (€) 

Aliquota 

fiscale (%) 

Imposta 

(€)  

Importo 

netto (€) 

Risparmio fiscale 

(€) 

Lavoratore 1 

(aderente da 15 

anni) 

TFR conferito               50.000  15%          7.500     42.500   

 Contributi 

versati 

              20.000  15%          3.000     17.000   

 Rendimenti               10.000  20%          2.000       8.000   

 Totale               80.000  /         12.500     67.500  / 

Lavoratore 2 

(aderente da 20 

anni) 

TFR conferito               50.000  13,5%          6.750     43.250   

 Contributi 

versati 

              20.000  13,5%          2.700     17.300   

 Rendimenti               10.000  20%          2.000       8.000   

 Totale               80.000  /         11.450     68.550  1050 

Lavoratore 3 

(aderente da 25 

anni) 

TFR conferito               50.000  12%          6.000     44.000   

 Contributi 

versati 

              20.000  12%          2.400     17.600   

 Rendimenti               10.000  20%          2.000       8.000   

 Totale               80.000  /         10.400     69.600  2100 
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Lavoratore 4 

(aderente da 30 

anni) 

TFR conferito               50.000  10,5%          5.250     44.750   

 Contributi 

versati 

              20.000  10,5%          2.100     17.900   

 Rendimenti               10.000  20%          2.000       8.000   

 Totale               80.000  /          9.350     70.650  3150 

Lavoratore 5 

(aderente da 35 

anni) 

TFR conferito               50.000  9%          4.500     45.500   

 Contributi 

versati 

              20.000  9%          1.800     18.200   

 Rendimenti               10.000  20%          2.000       8.000   

 Totale              80.000  /           8.300     71.700  4200 

Fonte: elaborazione propria su dati simulati. 

3.2.3. La tassazione del riscatto 

Nel caso in cui il lavoratore si ritrovi, per una serie di motivazioni, a non 

soddisfare più le condizioni necessarie per l’adesione al fondo, il D.lgs. 252/2005 

stabilisce che questi possa richiedere: 

a) il trasferimento ad altra forma pensionistica complementare alla quale il lavoratore 

acceda in relazione alla nuova attività; 

b) il riscatto parziale, nella misura del 50 per cento della posizione individuale 

maturata, nei casi di cessazione dell'attività lavorativa che comporti l'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 mobilità, cassa 

integrazione guadagni ordinaria o straordinaria; 

c) il riscatto totale della posizione individuale maturata per i casi di invalidità 

permanente che comporti la riduzione della capacità di lavoro a meno di un terzo e 

a seguito di cessazione dell'attività lavorativa che comporti l'inoccupazione per un 
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periodo di tempo superiore a 48 mesi. PERIODO SOPPRESSO DALLA L. 27 

DICEMBRE 2017, N. 205 (D.lgs. 252/2005, art. 14, comma 2). 

Come nel caso delle prestazioni erogate, anche in caso di riscatto si applica un’aliquota 

fiscale che si riduce all’aumentare della permanenza nel fondo, passando da un’aliquota 

iniziale del 15% ridotta dello 0,30% per ogni anno eccedente il quindicesimo (D.lgs. 

252/2005, art. 14, comma 2). 

3.2.4. La tassazione per somme pagate a titolo di anticipazioni 

Il lavoratore dispone anche della possibilità di ottenere anticipazioni dal fondo 

pensione, vale a dire importi che può richiedere, anche in anticipo rispetto al momento 

del pensionamento, per finalità specifiche. L’ammontare massimo erogabile è una 

percentuale del montante accumulato (contributi lavoratore + contributi datore di lavoro), 

variabile a seconda delle diverse possibili casistiche, come evidenziato dalla Tabella 7: 

- per spese sanitarie straordinarie e urgenti che interessino l’aderente, il coniuge o i figli 

è possibile ottenere l’anticipazione indipendentemente dal numero di anni di adesione, 

per un importo totale massimo del 75%, cifra assoggettata, al netto dei redditi già tassati, 

a una ritenuta a titolo di imposta con aliquota del 15%, che diminuisce dello 0,3% per 

ogni anno di adesione successivo al quindicesimo fino a una riduzione del 6%; 

- per l’acquisto della prima casa o interventi di ristrutturazione, per conto dell’aderente, 

del coniuge o dei figli, è possibile ottenere l’anticipazione per un importo massimo del 

75%, a patto che siano trascorsi almeno 8 anni dall’adesione. In questo caso, sull'importo 

erogato, al netto dei redditi già tassati, si applica una ritenuta a titolo di imposta del 23%; 

- per ulteriori esigenze non incluse nelle casistiche precedenti, dopo 8 anni dall’adesione 

è possibile ottenere un’anticipazione fino al 30%. Anche in questo caso sull'importo 

erogato, al netto dei redditi già tassati, viene applicata una ritenuta a titolo di imposta del 

23% (D.lgs. 252/2005, art. 11, comma 7). 
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Tab. 7. Applicazione dell’aliquota nei casi di richiesta di anticipazioni. 
   

 

Fonte: D.lgs. 252/2005, art. 11, comma 7. 

Esiste inoltre la possibilità di reintegrare in un secondo momento le anticipazioni 

richieste, attraverso versamenti che possono anche superare il limite annuo di 5.164,57 €. 

Come si evince dalla Tabella 8, sugli importi di reintegro superiori a tale limite, viene 

riconosciuto, in proporzione a quanto versato, un credito d’imposta pari all’imposta 

pagata al momento dell’anticipazione (D.lgs. 252/2005, art. 11, comma 8). 

Tab. 8. Credito di imposta sugli importi di reintegro. 
 

Fonte: D.lgs. 252/2005, art. 11, comma 8. 

 

Motivazione 

anticipazione 

% massima 

erogabile 

Aliquota 

applicata % 

Riduzione 

aliquota 

Spese sanitarie 75% 15-9 %  0,30% per ogni 

anno di 

partecipazione dal 

15esimo al 

35esimo 

Acquisto/ristrutturazione 

prima casa 

75% 23% fisso Non prevista 

Altre motivazioni 30% 23% fisso Non prevista 

Motivazione 

anticipazione 

Importo 

erogato 

(€) 

Aliquota 

applicata % - (€) 
Reintegro 

% di 

reintegro 

Credito 

d’imposta (€) 

Spese sanitarie 10.000 € 12% - 1.200 € 10.000 € 100% 1.200 € 

Acquisto/ 

ristrutturazione 

prima casa 

20.000 € 23% - 4.600 € 15.000 € 75% 3.450 € 

Altre motivazioni 7.000 € 23% - 1.610 € 3.500 € 50% 805 € 
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3.2.5. La tassazione del trasferimento della posizione individuale 

Il lavoratore che aderisce a una forma di previdenza complementare ha inoltre la 

possibilità, se trascorsi almeno due anni dal momento dell’adesione, di trasferire la 

propria posizione individuale ad altra tipologia di fondo. L’esercizio di tale facoltà risulta 

esente da ogni onere fiscale (D.lgs. 252/2005, art. 14, commi 6, 7). 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 49 

4. La previdenza complementare in ambito 

internazionale: i paesi OCSE 

Per quanto concerne l’ambito internazionale, prendiamo come modello i paesi 

OCSE. L’OCSE (Organizzazione per la Cooperazione e lo Sviluppo Economico), fondata 

nel 1961 e avente sede a Parigi, è un'istituzione internazionale che si occupa di analisi e 

studi economici, costituita da paesi sviluppati che condividono un'economia di mercato e 

un sistema politico democratico. Essa comprende attualmente 38 Paesi: Austria, 

Australia, Belgio, Canada, Cile, Colombia, Corea, Costa Rica, Danimarca, Estonia, 

Finlandia, Francia, Germania, Giappone, Grecia, Irlanda, Islanda, Israele, Italia, Lettonia, 

Lituania, Lussemburgo, Messico, Norvegia, Nuova Zelanda, Paesi Bassi, Polonia, 

Portogallo, Regno Unito, Repubblica Ceca, Repubblica Slovacca, Slovenia, Spagna, Stati 

Uniti d’America, Svezia, Svizzera, Turchia e Ungheria (MAECI, 2025).  

4.1. Criticità dei sistemi previdenziali pubblici nei paesi OCSE 

Anche nell’ambito dei paesi OCSE è evidente che la previdenza complementare 

sta assumendo un ruolo sempre più cruciale nel garantire la sicurezza finanziaria dei 

pensionati. Questo perché la sostenibilità dei sistemi previdenziali pubblici è messa a dura 

prova da aspetti critici quali l'aumento progressivo dell'età pensionabile, il divario di 

genere nell’età pensionabile, nonché la crescente incidenza dei costi legati al sistema 

pensionistico sulle finanze pubbliche. 

4.1.1. Aumento dell’età pensionabile in correlazione all’aumento 

dell’aspettativa di vita 

Negli ultimi anni molti paesi hanno adottato misure volte a creare un sistema 

fondato su una stretta correlazione tra l'età pensionabile e l’aspettativa di vita, scelta 

dettata dalla necessità di garantire la sostenibilità finanziaria dei sistemi pensionistici in 

un contesto di invecchiamento demografico. Paesi OCSE come Danimarca, Estonia, 

Finlandia, Grecia, Paesi Bassi, Portogallo, Repubblica Slovacca, Svezia e la stessa Italia 

hanno introdotto meccanismi che fanno aumentare progressivamente l’età della pensione 
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man mano che la speranza di vita cresce. Questa tendenza riflette un cambiamento nelle 

politiche pensionistiche a livello globale, con un numero crescente di paesi che cerca di 

bilanciare la necessità di offrire redditi adeguati ai pensionati con quella di mantenere in 

equilibrio i conti pubblici.  

Nello specifico, alcuni paesi, come Italia, Danimarca, Estonia, Grecia e Slovacchia, 

adottano un meccanismo diretto: per ogni anno di aumento della speranza di vita, l’età 

pensionabile cresce di un anno. Altri, come Finlandia, Paesi Bassi, Portogallo e Svezia, 

seguono invece un criterio più graduale, con un incremento di otto mesi per ogni anno di 

aumento della vita media (OECD, 2023). Questo secondo approccio permette di 

mantenere costante la proporzione della vita adulta trascorsa in pensione tra le diverse 

generazioni, evitando aumenti troppo bruschi dell’età pensionabile. Nonostante i benefici 

economici di questi sistemi, il dibattito sulla loro sostenibilità politica è ancora aperto. Il 

modello one-to-one potrebbe risultare difficile da mantenere nel lungo periodo, poiché 

potrebbe generare resistenze sociali e politiche.  

Oggi, l’età pensionabile, come si evince dal Grafico 9, varia significativamente tra i 

diversi paesi: si va dai 67 anni in Danimarca, Islanda, Israele e Norvegia ai 62 anni di 

Colombia, Costa Rica, Corea, Lussemburgo e Slovenia, con la Turchia che rappresenta 

un caso particolare, con un’età pensionabile di soli 52 anni. Secondo le previsioni l’età 

pensionabile media nei paesi OCSE aumenterà di circa due anni entro il 2060, arrivando 

a circa 66 anni. Nello specifico, però, alcuni dei paesi citati manterranno un’età 

pensionabile relativamente bassa, come Colombia, Lussemburgo e Slovenia, dove 

rimarrà ferma a 62 anni. Al contrario, altri paesi prevedono aumenti molto più consistenti, 

al punto che nei Paesi Bassi e in Svezia, l’età pensionabile potrà raggiungere i 70 anni e 

persino i 71 in Estonia e in Italia. La Danimarca, poi, rappresenterebbe il caso più estremo, 

con un’età pensionabile destinata ad arrivare a 74 anni (OECD, 2023). 
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Grafico 9. Età pensionabile media attuale e futura nei paesi OCSE. 

 
Fonte: OECD (2023). 
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raggiungimento dell'età pensionabile ufficiale. In tale scenario, la disponibilità di un 

fondo pensione risulta fondamentale, poiché consente di anticipare l'accesso a una rendita 

integrativa anche prima di aver raggiunto i requisiti per la pensione statale. 

4.1.2. Il divario di genere nell’età pensionabile  

Negli ultimi decenni, il divario di genere nell’età pensionabile è stato oggetto di 

un profondo ripensamento nei paesi OCSE. Se in passato molti sistemi previdenziali 

prevedevano un’età di pensionamento inferiore per le donne, oggi la tendenza è quella di 

uniformare i requisiti tra uomini e donne. Negli ultimi anni, diversi paesi OCSE hanno 

adottato riforme per eliminare progressivamente il divario di genere nell’età pensionabile. 

In Svizzera, ad esempio, un referendum del 2022 ha stabilito che l’età pensionabile per le 

donne aumenterà gradualmente da 64 a 65 anni entro il 2028, equiparandola a quella degli 

uomini. Anche Austria e Lituania hanno avviato processi simili, con l’Austria che ridurrà 

rapidamente il divario di cinque anni tra il 2024 e il 2033. Un’altra riforma significativa 

è stata adottata in Israele, dove nel 2021 il governo ha deciso di ridurre gradualmente il 

divario di genere nell’età pensionabile da cinque a due anni. Attualmente, l’età 

pensionabile per gli uomini è fissata a 67 anni, mentre quella per le donne, che era di 62 

anni nel 2022, aumenterà di quattro mesi all'anno fino a raggiungere i 65 anni nel 2032. 

Tuttavia, non tutti i paesi OCSE hanno ancora raggiunto la parità. Al momento, solo 

cinque paesi continuano a prevedere un’età pensionabile più bassa per le donne rispetto 

agli uomini: Colombia, Costa Rica, Ungheria, Polonia e Turchia. In alcuni casi, però, 

sono già previste riforme per eliminare questa differenza. Ad esempio, in Turchia, l’età 

pensionabile sarà uguale per uomini e donne a partire dal 2028 per i nuovi lavoratori. Tra 

i paesi del G20, il divario di genere nell’età pensionabile persiste ancora in Argentina, 

Brasile e Cina, dove al momento non sono previsti interventi per ridurlo (OECD, 2023). 

A differenza di molti paesi OCSE che stanno lavorando per eliminare il divario di genere, 

l’Italia ha mantenuto e persino prorogato alcune misure che permettono alle donne di 

andare in pensione prima degli uomini. Un esempio emblematico è Opzione Donna, 

misura introdotta in Italia appunto per consentire alle donne di andare in pensione 

anticipatamente rispetto all'età pensionabile prevista dalla normativa generale, in 
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presenza di alcune condizioni specifiche. Nel 2022, questa opzione consentiva alle donne 

di andare in pensione a 58 anni (o 59 se lavoratrici autonome) con almeno 35 anni di 

contributi (L. 234/2021, art. 1, comma 94). Dal 2023, i requisiti per l’accesso a Opzione 

Donna sono stati inaspriti; tuttavia, rimane un’opzione accessibile per una parte della 

popolazione. In questo caso l’Italia rappresenta quindi un'eccezione rispetto alla tendenza 

generale osservata nei paesi OCSE. Da un lato, la proroga di Opzione Donna sembra voler 

riflettere la volontà di riconoscere alle donne un ruolo sociale di impegno nella cura 

familiare. Dall’altro, però, questa misura potrebbe avere, dato che il calcolo con il metodo 

contributivo comporta assegni pensionistici più bassi, effetti negativi sulle pensioni 

femminili -e pertanto portare ancora una volta alla necessità di affidarsi al risparmio 

previdenziale complementare- e inoltre rischia di perpetuare uno stereotipo che relega le 

donne a un ruolo tradizionale di mogli e madri di famiglia. 

4.1.3. La spesa pubblica per le pensioni  

Negli ultimi decenni, come si evince dai Grafici 10 e 11, la spesa pubblica 

destinata alle pensioni nei paesi OCSE ha registrato una crescita significativa, passando 

da una media del 6,5% del PIL nel 2000 al 7,7% nel 2019. 

Grafico 10. Rapporto tra spesa previdenziale pubblica e PIL nei paesi OCSE nel 2000 e nel 2019 (%). 

 

Fonte: OECD (2023).  
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Grafico 11. Rapporto tra spesa previdenziale pubblica e spesa pubblica totale nei paesi OCSE nel 2000 e 

nel 2019 (%). 

 

Fonte: OECD (2023). 
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entrambi caratterizzati da un'elevata aspettativa di vita e da una popolazione in 

progressivo invecchiamento. Anche altri paesi dell’Europa continentale, come Austria e 

Francia, hanno registrato livelli elevati di spesa, con valori compresi tra 13% e 13,5% del 

PIL. All'estremo opposto, vi sono paesi come Cile, Islanda, Irlanda, Corea e Messico, che 

nel 2019 hanno destinato meno del 4% del PIL alle pensioni pubbliche. Queste differenze 

derivano da una differente struttura della popolazione dove prevalgono le fasce d’età più 

giovani. Difatti in paesi come Cile, Irlanda e Messico, la percentuale di anziani rispetto 

alla popolazione attiva è ancora relativamente bassa. In Messico, inoltre, la spesa ridotta 

è dovuta anche alla limitata copertura del sistema pensionistico, che coinvolge solo il 35% 

dei lavoratori dipendenti. Un caso particolare è rappresentato dall’Islanda, dove il sistema 

pensionistico si basa prevalentemente su regimi privati obbligatori, riducendo così il peso 

delle pensioni pubbliche. Inoltre, l’età pensionabile fissata a 67 anni, una delle più alte 

tra i paesi OCSE, contribuisce a contenere la spesa. Un discorso simile può essere fatto 

per la Corea, dove il sistema pensionistico pubblico è relativamente giovane: il regime 

previdenziale basato sui redditi è stato introdotto solo nel 1988, mentre la pensione di 

base è stata istituita nel 2014. Un caso particolare è invece quello della Turchia, che 

destina il 7,5% del PIL alle pensioni pubbliche, nonostante abbia il secondo rapporto più 

basso tra popolazione anziana e popolazione in età lavorativa tra i paesi OCSE. In questo 

caso, il livello relativamente alto della spesa è dovuto principalmente all’età di 

pensionamento storicamente bassa, che determina periodi di pensionamento più lunghi 

rispetto ad altri paesi. Infine, Australia, Canada, Cile, Islanda, Paesi Bassi e Regno Unito 

registrano livelli di spesa previdenziale pubblica relativamente bassi, ma questa 

caratteristica è compensata dalla forte incidenza dei fondi pensione privati, che svolgono 

un ruolo centrale nel garantire un reddito adeguato ai pensionati. Questo aspetto evidenzia 

come, nei paesi in cui il settore privato ha un peso significativo nella previdenza, la spesa 

pubblica possa essere contenuta senza compromettere il livello di copertura pensionistica 

complessiva (OECD, 2023). 

Per quanto concerne la previdenza privata, in meno di un terzo dei 38 paesi OCSE, le 

pensioni private sono obbligatorie o hanno una copertura quasi universale grazie ad 

accordi collettivi nel settore del lavoro. Negli altri paesi, le pensioni private su base 
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volontaria sia a livello individuale che fornite dai datori di lavoro raggiungono comunque 

una diffusione significativa. Questo implica che, complessivamente, circa la metà dei 

paesi OCSE dispone di un sistema pensionistico privato rilevante. I paesi che registrano 

i maggiori flussi di pagamenti provenienti dalle pensioni private sono Canada, Paesi 

Bassi, Svizzera, Regno Unito e Stati Uniti, con una spesa compresa tra il 5,3% e il 5,6% 

del PIL nel 2019. Altri paesi con livelli elevati di pagamenti pensionistici privati sono 

Australia, Islanda e Svezia, con una spesa che varia tra il 2,9% e il 4,5% del PIL. Diversi 

paesi hanno introdotto pensioni private obbligatorie a partire dagli anni '90, tra cui 

Australia, Estonia, Messico, Polonia, Repubblica Slovacca e Svezia. In particolare, nei 

paesi dell’Europa centrale e orientale, questi nuovi schemi previdenziali sono stati 

inizialmente adottati soprattutto dai lavoratori più giovani. Tuttavia, in alcuni casi questi 

sistemi non sono ancora giunti alla fase di erogazione delle prestazioni, e alcuni paesi 

hanno successivamente modificato o eliminato i regimi obbligatori. Ad esempio, in 

Polonia, il sistema pensionistico obbligatorio è stato abolito, mentre in Estonia è stato 

trasformato in un regime volontario. Inoltre, in paesi come Australia e Svezia, gran parte 

delle pensioni private erogate oggi deriva da regimi volontari o ‘quasi obbligatori’ istituiti 

prima che la previdenza privata diventasse un requisito imposto dalla normativa (OECD, 

2023).    

Grafico 12. Rapporto tra spesa previdenziale privata e spesa previdenziale privata nei paesi OCSE nel 

2019 (%). 

Fonte: OECD (2023).  
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L'analisi della spesa pensionistica nei paesi OCSE evidenzia significative differenze nei 

modelli previdenziali adottati, come si evince dal Grafico 12, e mostra pertanto che non 

esiste un unico modello di successo per la gestione della spesa pensionistica. Mentre 

alcuni Stati hanno scelto di mantenere un sistema prevalentemente pubblico, altri hanno 

optato per un modello misto o basato sulla previdenza privata. La sfida comune a tutti i 

paesi resta quella di garantire la sostenibilità finanziaria del sistema previdenziale, 

bilanciando equità sociale ed efficienza economica 

Considerando i dati a cui si ha accesso, nei prossimi decenni la spesa pubblica per 

pensioni in rapporto al PIL nei paesi OCSE continuerà ad aumentare e si prevede il 

passaggio dall’attuale media dell’8,9% del PIL nel triennio 2020-2023 a una media del 

10,3% nel 2060. Si prevede che la media del 10% del PIL venga raggiunta già nel 2040 

e che si assista in seguito a una relativa stabilizzazione grazie a interventi legislativi che 

attraverso sistemi di minore indicizzazione e diversi criteri di calcolo della prestazione 

diminuiranno la spesa complessiva (OECD, 2023). Le proiezioni a lungo termine 

rappresentano uno strumento essenziale per la pianificazione delle politiche 

pensionistiche, dato che generalmente l’introduzione di una qualsiasi riforma 

pensionistica richiede sempre un tempo medio-lungo di risposta. 

4.3. Adesione a forme di previdenza complementare nei paesi 

OCSE 

Nel 2022, il 50% dei 38 paesi OCSE adottava sistemi pensionistici privati con 

forme di adesione obbligatoria o quasi obbligatoria. In 12 di questi paesi, tra cui Finlandia 

e Svizzera, oltre il 75% della popolazione in età lavorativa è coperta da tali regimi, grazie 

all’obbligo per i datori di lavoro di istituire un fondo pensionistico occupazionale con 

aliquote contributive stabilite per legge. In alcuni paesi, l’obbligo previdenziale non è 

stabilito a livello nazionale, ma viene definito attraverso accordi settoriali o di categoria. 

In questi casi, i datori di lavoro stipulano contratti collettivi che prevedono l’adesione 

obbligatoria a un piano pensionistico per i dipendenti. Tuttavia, poiché tali accordi non 

coprono l’intero mercato del lavoro, questi sistemi vengono classificati come quasi 

obbligatori (ad esempio, in Danimarca, Paesi Bassi e Svezia). In questi paesi, il livello di 
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partecipazione è comunque simile a quello dei sistemi pensionistici occupazionali 

obbligatori.  

I conti pensionistici personali obbligatori sono invece diffusi soprattutto in America 

Latina (ad esempio, in Cile, Costa Rica e Messico). In Colombia, dove i lavoratori 

possono scegliere tra il sistema pensionistico pubblico di tipo Pay-as-you-go e il sistema 

pensionistico privato basato su investimenti, la partecipazione alla previdenza privata è 

inferiore. A mantenere il tasso di adesione relativamente basso (55%), rispetto ad altri 

paesi con sistemi simili, contribuisce anche la diffusione del lavoro sommerso (OECD, 

2023).  

Per quanto concerne invece le forme di previdenza complementare ad adesione 

volontaria, il livello di partecipazione varia significativamente tra i paesi OCSE. Tale 

tasso supera il 40% in diversi paesi, tra cui Belgio, Repubblica Ceca, Germania, Islanda, 

Irlanda, Giappone, Polonia, Slovacchia e Slovenia. Tuttavia, in altri paesi, come la Grecia, 

la partecipazione risulta estremamente bassa, inferiore al 5%. Nel corso degli anni diversi 

paesi hanno introdotto sistemi di adesione automatica, per esempio l’Italia (dal 2007, con 

il meccanismo del silenzio-assenso per quanto concerne la destinazione del TFR), la 

Nuova Zelanda dal 2007, la Turchia dal 2017, oppure la Lituania dal 2019 (OECD, 2023). 

4.3.1. La composizione dei contributi nell’ambito della previdenza 

complementare nei paesi OCSE 

Analizzando i piani di contribuzione delle diverse forme di previdenza 

complementare esistenti nei paesi OCSE, è possibile osservare che le normative presenti 

in ogni Stato tendenzialmente prevedono dei tassi di contribuzione minimi per i sistemi a 

iscrizione automatica o obbligatori.  
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Grafico 13. Aliquote di contribuzione minima nei piani obbligatori o a iscrizione automatica (%). 

 
Fonte: OECD (2023). 
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D'altro canto, alcuni Paesi OCSE applicano aliquote contributive notevolmente più basse. 

La Norvegia, ad esempio, prevede un’aliquota minima, interamente a carico del datore di 

lavoro, soltanto del 2%, il che è il riflesso di un sistema che si basa maggiormente sulla 

previdenza pubblica piuttosto che sui versamenti individuali (OECD, 2023).  

Altro elemento interessante è la variabilità della suddivisione dell’onere contributivo. In 

alcuni Paesi, come Cile, Corea e Regno Unito, il contributo è equamente ripartito tra 

lavoratori e datori di lavoro, mentre in altri, come Messico ed Estonia, lo Stato interviene 

con versamenti contributivi supplementari per sostenere il sistema pensionistico (OECD, 

2023). Le differenze nei livelli di contribuzione hanno conseguenze sulla sostenibilità dei 

sistemi pensionistici. Nei Paesi con aliquote elevate e una ripartizione bilanciata tra le 

parti coinvolte, la stabilità del sistema è generalmente maggiore ed è quindi invece minore 

il rischio di insufficienza delle prestazioni pensionistiche. Al contrario, nei Paesi con 

aliquote minime, i lavoratori possono trovarsi nella condizione di dover integrare la 

propria pensione attraverso altri piani pensionistici volontari o di dover ricorrere ai 

risparmi accumulati nel corso della vita lavorativa, aumentando il rischio di 

disuguaglianze sociali in età avanzata. È pertanto evidente la necessità di valutare 

attentamente l’equilibrio tra la presenza di una contribuzione minima obbligatoria e la sua 

composizione, al fine di garantire un’adeguata copertura previdenziale senza gravare 

eccessivamente su lavoratori e imprese. 

4.3.2. Rapporto tra contribuzione e retribuzione media 

Osservando il rapporto tra la contribuzione media annua per ciascun membro o 

posizione in essere e la retribuzione media annua nei principali Paesi OCSE, notiamo 

differenze significative tra i vari Paesi, che riflettono la presenza di sistemi pensionistici 

complementari più o meno solidi. 
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Grafico 14. Contributo annuo per individuo rispetto alla retribuzione media (%). 

 

Fonte: OECD (2023). 

Come emerge dal Grafico 14, in alcuni Paesi la percentuale di contribuzione alla 

previdenza complementare rapportata alla retribuzione salariale annua risulta 
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contributi annui ai fondi pensione rappresentano oltre il 15% del salario medio, dato 
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interessante è rappresentato dal Cile, che ha un sistema previdenziale in gran parte basato 

sui fondi pensione privati e con un livello di contribuzione relativamente alto rispetto alla 

retribuzione salariale media, ma che negli ultimi anni è stato oggetto di profonde riforme 

a seguito delle crescenti disuguaglianze nelle pensioni. Questo evidenzia come il livello 

di contribuzione, pur essendo un fattore chiave, non sia l’unico elemento da considerare 

per valutare l’efficacia di un sistema pensionistico. Presentano invece livelli di 

contribuzione decisamente bassi Paesi come Messico e Lituania, dove rimane aperta la 

questione della sostenibilità futura delle pensioni (OECD, 2023). 

4.3.3. Risorse accumulate  

Dall’analisi dei dati relativi alle risorse destinate ai fondi pensione nei paesi OCSE 

emergono differenze sostanziali tra i diversi Stati membri. Da un lato troviamo Paesi con 

sistemi di previdenza complementare consolidati e ben sviluppati; dall’altro, Stati che si 

affidano prevalentemente al finanziamento pubblico, con riserve più o meno consistenti. 

Tab. 9. Attività destinate alla previdenza complementare nei paesi OCSE in rapporto al PIL e attività 

contenute nei fondi di riserva pubblici. 

 Piani pensionistici Fondi di riserva 
pensionistici pubblici 

 %/PIL Valore ($) %/PIL Valore ($) 
Australia 131,4 2 089 041 7,6  132 873 
Austria 6,9  32 971 x x 
Belgio 39,6  223 702 x x 
Canada 152,8 3 126 435 23,1  472 376 
Cile 57,7  174 792 2,1  6 475 
Colombia 24,1  73 282 x x 
Costa Rica 36,1  26 684 7,9  5 873 
Repubblica Ceca 8,8  26 527 x x 
Danimarca 192,3  780 913 x x 
Estonia 13,0  5 032 x x 
Finlandia 59,0  169 119 31,2  89 333 
Francia 10,9  306 276 3,4  94 973 
Germania 6,5  267 553 1,1  44 184 
Grecia 0,9  1 934 x x 
Ungheria 4,2  7 468 x x 
Islanda 186,1  49 346 x x 
Irlanda 26,7  144 433 x x 
Israele 61,3  307 330 16,6  73 253 
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Italia 11,3  230 365 6,0  122 218 
Giappone 30,2 1 266 230 34,4 1 443 503 
Corea Sud 32,1  547 214 41,9  714 577 
Lettonia 16,3  6 794 x x 
Lituania 8,7  6 231 1,6 959 
Lussemburgo 2,0  1 688 30,1  25 054 
Messico 20,5  300 755 0,4  6 296 
Paesi Bassi 150,7 1 541 194 x x 
Nuova Zelanda 32,0  78 423 15,1  36 890 
Norvegia 7,9  44 413 5,7  32 252 
Polonia 6,7  47 153 1,8  12 882 
Portogallo 17,1  43 557 9,6  24 523 
Slovacchia 13,7  16 077 x x 
Slovenia 7,0  4 232 x x 
Spagna 11,8  166 496 0,2  2 283 
Svezia 97,9  561 147 30,5  175 098 
Svizzera 152,4 1 272 739 6,1  50 945 
Turchia 2,9  22 915 x x 
Regno Unito 85,2 2 561 509 2,9  90 220 
USA 137,5 35 016 907 10,7 2 711 899 
OCSE 86,7 51 548 877 11,7 6 368 940 

Fonte: OECD (2023). 

Come emerge dalla Tabella 9, in alcuni Stati l’accumulazione di risorse pensionistiche ha 

raggiunto livelli considerevoli, spesso superiori al PIL nazionale. È il caso, ad esempio, 

della Danimarca, con un rapporto tra asset pensionistici e PIL del 192,3%. In seguito, 

troviamo Islanda (186,1%), Canada (152,8%), Svizzera (152,4%) e Paesi Bassi (150,7%). 

Si tratta infatti di Paesi che da tempo hanno adottato sistemi previdenziali fortemente 

basati su sistemi pensionistici obbligatori o quasi obbligatori, che garantiscono una solida 

base di risparmio per i futuri pensionati. Un altro esempio interessante è rappresentato 

dagli Stati Uniti, che vantano il mercato pensionistico più grande al mondo, con asset pari 

a 35 trilioni di dollari, equivalenti al 137,5% del PIL americano. Questo dato riflette la 

natura del sistema previdenziale statunitense, caratterizzato da una forte componente 

privata, con fondi pensione aziendali e individuali che rivestono un ruolo fondamentale 

nella sicurezza economica della popolazione anziana. Viceversa, troviamo Paesi in cui i 

fondi pensione privati hanno un peso molto più ridotto. In particolare, spicca il caso della 

Grecia, dove gli asset pensionistici rappresentano appena lo 0,9% del PIL, il valore più 

basso tra i paesi OCSE. Anche il rapporto asset/PIL italiano, dell’11,3%, rivela una 
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diffusione ancora relativamente scarsa della previdenza complementare, a conferma della 

forte dipendenza dal sistema pubblico. Una situazione simile si osserva in Francia 

(10,9%) e Spagna (11,8%), dove la previdenza integrativa è meno radicata rispetto ad altri 

Paesi europei. Oltre ai fondi pensione privati, molti Paesi hanno istituito fondi di riserva 

pubblici (PPRFs), pensati per garantire la sostenibilità delle pensioni pubbliche nel lungo 

periodo. Alcuni Stati hanno accumulato riserve ingenti, come la Corea del Sud, dove il 

fondo pensionistico nazionale e quello destinato ai dipendenti pubblici ammontano al 

41,9% del PIL. Anche il Giappone ha un sistema simile, con asset pari al 34,4% del PIL, 

mentre in Europa spiccano la Finlandia (31,2%), la Svezia (30,5%) e il Lussemburgo 

(30,1%). Negli Stati Uniti, il Social Security Trust Fund rappresenta il più grande fondo 

pensionistico pubblico al mondo, con 2,7 trilioni di dollari di asset, pari al 10,7% del PIL. 

Tuttavia, è importante sottolineare che queste risorse sono costituite da titoli di debito non 

negoziabili emessi dal Tesoro statunitense, il che rende il fondo vulnerabile alle 

dinamiche fiscali del governo federale. L’Italia, invece, ha riserve più contenute rispetto 

ad altri Paesi con sistemi simili. Il suo fondo di riserva ammonta al 6% del PIL, un dato 

che evidenzia la necessità di rafforzare le riserve pubbliche per garantire la sostenibilità 

del sistema previdenziale nel lungo periodo (OECD, 2023). 
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5. Perché aderire a un fondo pensione? Una simulazione 

previdenziale 
 

Per evidenziare in maniera ancor più chiara i benefici e i vantaggi che possono 

derivare dall’adesione a un piano di previdenza complementare e fornire un esempio 

concreto di quanto affermato nei capitoli precedenti, verrà proposta nel presente capitolo 

una simulazione previdenziale. Prenderemo in considerazione un lavoratore del settore 

metalmeccanico e confronteremo due possibili scenari: quello in cui tale lavoratore 

sceglie di affidarsi esclusivamente al sistema di previdenza pubblica e quello in cui decide 

invece di aderire al fondo pensione previsto per la sua categoria lavorativa, ossia il fondo 

negoziale Cometa, versandovi il TFR nonché contributi aggiuntivi. L’analisi che verrà 

proposta di seguito permetterà di mostrare l’utilità dell’adesione a un piano di risparmio 

previdenziale e di mostrare i benefici a livello di pensione futura, rendimenti e vantaggi 

fiscali. 

Allo scopo di realizzare una simulazione realistica verranno presi in considerazione 

numerosi fattori: la retribuzione annua lorda, necessaria per calcolare i contributi 

previdenziali, e le aliquote contributive INPS, per determinare l’accumulo nel primo 

pilastro pensionistico; il TFR; i contributi versati dal datore di lavoro e quelli aggiuntivi 

versati dal lavoratore stesso; il rendimento medio annuo del fondo Cometa, facendo 

riferimento allo storico dei rendimenti del fondo e alle possibilità di investimento offerte 

al momento; l’età al momento dell’adesione e il numero di anni di contribuzione e la 

tassazione applicata tanto alla pensione pubblica quanto alla previdenza complementare. 

Confrontando questi due scenari, potremo osservare le differenze in termini di tasso di 

sostituzione e di benefici fiscali. Verrà dunque presentato di seguito il calcolo dettagliato 

della simulazione, con tabelle di confronto tra i due scenari. 

5.1. Simulazione in caso di adesione del lavoratore a un fondo pensione  

5.1.1. Il fondo negoziale Cometa 

Per quanto concerne il Fondo Cometa, esso nasce nel 1997, grazie a un accordo 

tra le organizzazioni delle aziende metalmeccaniche (Federmeccanica, Assistal e 
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Intersind) e dei dipendenti (Fim, Fiom, Uilm e Fismic). Si tratta di un fondo negoziale di 

categoria avente lo scopo di garantire ai lavoratori dell'industria metalmeccanica e 

dell'installazione di impianti una tutela pensionistica superiore, da aggiungersi a quella 

fornita dal sistema previdenziale statale. Con un'esperienza di oltre un quarto di secolo e 

490.000 membri, esso rappresenta il più rilevante fondo di previdenza integrativa 

presente in Italia (www.cometafondo.it). L'obiettivo primario del fondo è di permettere 

agli iscritti di ottenere, al momento del ritiro dal lavoro, prestazioni pensionistiche 

integrative rispetto al sistema obbligatorio. A tal fine, si occupa di raccogliere i 

versamenti, amministrare i capitali nell'interesse esclusivo degli iscritti e di erogare le 

prestazioni in conformità con le disposizioni normative vigenti in materia di previdenza 

complementare, operando senza perseguire profitti. L’adesione al fondo è libera e 

volontaria. È chiaramente previsto un sistema di contribuzione definita, con contributi 

stabiliti dalla contrattazione collettiva. 

Il fondo ha una gestione multicomparto, ossia prevede scelte di investimento differenti a 

seconda del profilo di rischio dell’aderente. Nello specifico, come si evince dalla Tabella 

10, esistono cinque diversi comparti: 

Tab. 10. I comparti del Fondo Cometa e la loro caratterizzazione. 

Denominazione Tipologia linea Altre caratteristiche 

Cometa Monetario plus obbligazionario puro 

 

Comparto di default in caso di RITA 

Cometa Tfr silente garantito 

 

Comparto TFR per adesioni tacite 

Cometa Sicurezza 2020 garantito 

 

/ 

Cometa Reddito bilanciato 

 

Comparto di default adesioni esplicite 

Cometa Crescita bilanciato 

 

/ 

Fonte: www.cometafondo.it 
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Al momento dell'adesione, viene fornito un modulo di autovalutazione, che guida alla 

scelta del comparto più adatto alle esigenze dell’iscritto. 

5.1.2. Adesione al fondo e scelta del comparto 

Immaginiamo un dipendente del settore metalmeccanico (che chiameremo d’ora 

in poi Luca) che, dopo aver terminato gli studi, inizia la sua carriera professionale all'età 

di 23 anni nel 2024. In conformità con il Contratto Collettivo Nazionale di Lavoro 

Metalmeccanico industria (CCNL), sarà inquadrato al Settimo Livello, con una 

retribuzione mensile di base pari a 1.719,90 euro, corrispondente a una retribuzione annua 

lorda (RAL) di 22.349 euro. Nel corso della sua carriera lavorativa Luca avrà una crescita 

salariale stabile, con un aumento annuo lordo del 1,2% sulla RAL iniziale (aumento 

derivante dal passaggio a inquadramenti superiori e che non tiene conto a fini 

semplificativi dell’eventuale impatto dell’inflazione). 

In fase di assunzione Luca decide di aderire al Fondo Cometa; nella prima sezione della 

Nota Informativa del Fondo, Le informazioni chiave per l’aderente, ha la possibilità di 

analizzare il fondo in termini generali. Dopodiché, procede alla compilazione del modulo 

di adesione, contenente il questionario di autovalutazione, che accompagna l’aderente 

nella scelta del comparto. In base alle risposte fornite si ottiene un determinato punteggio, 

come mostra la Figura 2, raffigurante il modulo di adesione compilato dal nostro ipotetico 

lavoratore. 
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Fig. 2. Simulazione di compilazione del modulo di adesione.  

 

Fonte: www.cometafondo.it 

Come mostra il modulo della Figura 2, Luca ha ottenuto un punteggio di 10 su 12 e decide 

di aderire, tra le due opzioni proposte rispetto al punteggio ottenuto, al comparto azionario 

denominato Cometa Crescita. 
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5.1.3. Contribuzione e rendimenti 

In quanto alla contribuzione, immaginiamo che Luca decida di versare un 

contributo superiore all’1,20% previsto convenzionalmente fino ad arrivare al 5% della 

sua retribuzione lorda, mentre la sua azienda contribuirà con la contribuzione minima 

prevista dal Fondo, pari al 2% della retribuzione lorda (Fondo Cometa, 2024). Luca 

destinerà interamente il suo TFR al fondo pensione al netto del contributo INPS previsto 

dello 0,50% in quanto la data di prima assunzione è posteriore al 28 aprile 1993.  

Immaginando un ragionevole aumento rispetto all'età pensionabile attuale, che tiene 

conto delle proiezioni demografiche prevedenti un costante aumento dell’aspettativa di 

vita, nonché della possibilità di future riforme del sistema previdenziale, ipotizziamo che 

la data di pensionamento prevista per Luca sia il primo gennaio 2071, all’età di 70 anni. 

Ipotizziamo poi che questi abbia scelto, per i primi 35 anni, di investire nel comparto 

Crescita –scelta che riflette un orizzonte temporale ampio e una maggiore propensione al 

rischio, tipica di un giovane lavoratore–, che nel periodo 2006-2024 ha registrato un 

rendimento medio annuo lordo del 3,51% (www.cometafondo.it). 

Tuttavia, immaginiamo che con l'avvicinarsi dell’età pensionabile, Luca decida di 

adottare una strategia più prudente. Negli ultimi 13 anni di contribuzione, trasferisce il 

suo capitale nel comparto Monetario Plus –decisione motivata dalla necessità di 

preservare il capitale accumulato e ridurre il rischio di oscillazioni negative in prossimità 

del pensionamento–, che dal 2006 al 2024 ha avuto un rendimento medio annuo lordo 

dell'1,23% (www.cometafondo.it). 

Vi sarà dunque un rendimento medio annuo lordo del 3,51% per i primi 34 anni, dal 2024 

al 2057, per poi passare ad un rendimento medio annuo lordo del 1,23% fino alla data di 

pensionamento. Per semplificare l’analisi, ipotizziamo che le linee d’investimento scelte 

da Luca non investano in Titoli di Stato e simili, ai quali –si ricorda– è applicata una 

tassazione agevolata del 12,5%. Sui rendimenti ottenuti prima dal comparto azionario e 

successivamente da quello monetario sarà applicata un’aliquota fiscale agevolata (dal 

26% ordinario al 20%). 
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5.1.4. Costi 

I costi, che gravano sulla posizione individuale, determinano una diminuzione del 

capitale disponibile al momento del pensionamento, con conseguente riduzione della 

prestazione pensionistica.  Per quanto concerne il Fondo in questione, è previsto un costo 

di adesione una tantum di 5,16 euro, sia a carico del lavoratore che a carico del datore di 

lavoro. È prevista inoltre una spesa trimestrale per la fase di contribuzione, per un totale 

di 12 euro su base annua. 

Saranno quindi direttamente a carico di Luca 17,16 euro il primo anno di adesione e 12 

euro per ogni successivo anno di adesione fino al pensionamento. Sono inoltre previsti a 

carico dell’aderente costi indiretti di gestione del comparto; in questo caso si tratta di un 

costo dello 0,08% annuo sul patrimonio del comparto Crescita, e successivamente dello 

0,04% annuo sul patrimonio del comparto Monetario Plus. Tali commissioni di gestione 

sono prelevate trimestralmente con calcolo mensile dei ratei. Per semplificare la 

simulazione applicheremo le commissioni su base annua al 31/12. 

È evidente come al maggior rischio/rendimento del comparto corrisponda un maggior 

costo di gestione. Sono inoltre previste eventuali spese in caso di anticipazioni, 

trasferimenti, ecc. Infine, è prevista durante la fase di erogazione della prestazione sotto 

forma di rendita, una commissione pari all'1,24% dell'importo lordo di ciascuna rata di 

rendita (Fondo Cometa, 2023). 

 

5.1.5. Prestazioni erogate 

Al 31 dicembre 2070, la posizione individuale complessiva di Luca ammonta a 

317.809 euro. Si veda la Tabella 11 per il dettaglio dei dati per ogni anno di adesione al 

fondo fino al momento del pensionamento. 
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Tab. 11. Dettaglio dei dati considerati per l’elaborazione della simulazione per ogni anno di 

adesione al fondo (RAL, contribuzione, rendimenti e costi). 

Fonte: elaborazione propria su dati simulati. 
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L’importo complessivo di 317.809 euro risulta composto come evidenziato dalla Tabella 

12. 

Tab. 12. Dettaglio della composizione della posizione individuale complessiva al 31/12/2070. 

 

TFR al 
31/12/2070 

Totale 
contributi al 
31/12/2070 

Rendimenti 
netti al 

31/12/20270 

 Posizione totale al 
netto dei costi di 

gestione 31/12/2070  

Valore €      111.274         105.683        119.593                 336.549  
Valore % 33,1% 31,4% 35,5% 100% 

Fonte: elaborazione propria su dati simulati. 

Luca decide di liquidare il 50% della sua posizione individuale, pari a 336.549 euro, sotto 

forma di capitale. L'importo liquidato ammonta a 168.275 euro, somma ripartita in modo 

proporzionale, come si evince dalla Tabella 13, allo scopo di garantire l’equità di ogni 

singola componente del montante totale (TFR, contributi e rendimenti) e di evitare che 

una singola componente sia privilegiata o penalizzata rispetto alle altre. 

Tab. 13. Dettaglio della composizione della prestazione liquidata sotto forma di capitale.  

 
TFR Contributi Rendimenti 

netti 

 Prestazione 
liquidata sotto 

forma di capitale  

Valore €    55.637       52.841          59.796                168.275  
Valore % 33,1% 31,4% 35,5% 100% 

Fonte: elaborazione propria su dati simulati. 

Sia il TFR che i contributi saranno soggetti a tassazione con aliquota del 9%, come mostra 

la Tabella 14, in virtù del fatto che Luca ha aderito al fondo pensione per un periodo 

superiore ai 35 anni, il che consente la riduzione dell'aliquota massima (15%). 

Tab. 14. Dettaglio della tassazione della prestazione liquidata sotto forma di capitale. 

 Valore Tassazione Valore netto 

TFR        55.637  9,0%         50.630  
Contributi        52.841  9,0%         48.086  
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Rendimenti        59.796  Già tassati 20%         59.796  

Prestazione 
(lorda-netta) 

       168.275  /          158.512 

Fonte: elaborazione propria su dati simulati. 

Pertanto, Luca, al momento del pensionamento, otterrà sotto forma di capitale un importo 

netto di 158.512 euro. La quota residua del montante verrà invece liquidata sotto forma 

di rendita. Immaginiamo che Luca opti per la rendita vitalizia, scelta che faciliterà nel 

nostro caso la successiva comparazione con la pensione derivante dal primo pilastro. Tale 

tipologia di rendita è definita come il  

pagamento immediato di una rendita all’aderente fino a che rimane in vita [e che] si estingue 

con il suo decesso. Tale rendita è adatta per chi desidera avere l’importo più elevato a partire 

dalla somma trasformata in rendita, senza ulteriori protezioni per i superstiti (come nel caso 

della rendita reversibile, certa per 5 o 10 anni e con restituzione del montante residuo) o per 

sé (rendita LTC) (Fondo Cometa, 2023). 

Per determinare l'ammontare della rata di rendita certa, è necessario moltiplicare il 

capitale residuo per il coefficiente di conversione appropriato, il quale consente di 

trasformare il capitale in una rendita periodica. 
Il coefficiente di conversione, utilizzato per la trasformazione del capitale in rendita, è 

direttamente proporzionale all'età di pensionamento e varia in funzione della tipologia di 

rendita prescelta. In conformità con il Documento sulle Rendite (2023) del Fondo 

Cometa, per un soggetto che accede alla prestazione pensionistica all'età di 70 anni, si 

applica un coefficiente di conversione pari a 0,0568971. 

Moltiplicando la parte di montante non liquidata sotto forma di capitale, ossia 168.275 

euro, per il coefficiente di conversione, otteniamo una rendita annua lorda di 9574 euro, 

come si evince dalla Tabella 15. 
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Tab. 15. Calcolo della rendita annua lorda. 

Prestazione liquidabile 
sotto forma di rendita 

certa (a)  

    Coefficiente 
di conversione 

(b) 
         Rendita annua lorda 

(a*b) 
                 168.275  0,0568971              9.574 

Fonte: elaborazione propria su dati simulati. 

La rendita annua lorda ammonta a euro 9.574, somma ripartita in modo proporzionale tra 

TFR, contributi e rendimenti, come mostrato dalla Tabella 16. 

Tab. 16. Composizione della rendita annua lorda. 

 TFR Contributi Rendimenti 
netti 

Rendita 
annua lorda 

 Valore €   3.410         2.762          3.402       9.574  
 Valore %   35,6%  28,9%   35,5% 100% 

Fonte: elaborazione propria su dati simulati. 

Relativamente alla tassazione, l'importo della rata di rendita mensile sarà soggetto al 

medesimo regime fiscale applicato alla prestazione in forma di capitale. Si precisa, 

inoltre, che a ogni singola rata lorda dovrebbe essere detratta una commissione pari 

all'1,24%, la quale, per semplificazione, verrà qui applicata annualmente in un'unica 

soluzione, come si evince dalla Tabella 17. 

Tab. 17. Dettaglio della tassazione della prestazione liquidata sotto forma di capitale. 

 Valore Tassazione/costo Valore netto 

Costo su rata / 1,24%        -119 
TFR      3.410  9,0%           3.103  
Contributi      2.762  9,0%           2.514  
Rendimenti      3.402  Già tassati 20%           3.402  

Prestazione rendita 
(lorda-netta)      9.574  

/ 
          8.900 

Fonte: elaborazione propria su dati simulati. 
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Procediamo dunque al calcolo della rata mensile netta della rendita, mediante il seguente 

calcolo: 

!"#$%&' '##)' #"&&'
*"+%

= ,-..
/0

= 𝟕𝟒𝟏€  / mese 
 

5.2. Simulazione in caso di mancata adesione del lavoratore a un 

fondo pensione 

Procederemo ora all'esame di uno scenario alternativo, in cui il medesimo 

lavoratore sceglie di non aderire a un fondo pensione, affidandosi esclusivamente al 

sistema previdenziale pubblico del primo pilastro. Le risorse che, nel precedente scenario, 

erano destinate al fondo pensione (sotto forma di contributo) verranno, in questa ipotesi, 

investite individualmente attraverso un intermediario finanziario.  

Immaginiamo una situazione in cui le risorse confluiscano in una linea di investimento 

azionaria, generando rendimenti equivalenti a quelli del comparto Crescita del Fondo 

Cometa, ovvero un rendimento medio lordo annuo del 3,51% fino al 2057. A partire dal 

2058 e fino al 2070, in linea con le motivazioni precedentemente esposte, immaginiamo 

anche in questo caso un cambiamento della strategia di investimento, con il passaggio 

verso una linea di investimento monetaria, con un rendimento medio lordo annuo del 

1,23%. Chiaramente, a differenza del primo scenario, la posizione dell’investimento sarà 

alimentata unicamente dal contributo mensile del lavoratore e dai rendimenti ottenuti su 

base annua; quindi, a differenza dello scenario precedente, il lavoratore non avrà diritto 

al contributo del datore di lavoro e nella posizione dell’investimento non confluirà il TFR, 

del cui trattamento si parlerà in seguito. Analogamente allo scenario precedente, anche in 

questa ipotesi si prevede l'applicazione di costi di gestione sugli investimenti. Tali costi 

varieranno in base alla tipologia di investimento, risultando presumibilmente superiori 

rispetto a quelli applicati dal Fondo Cometa. Ipotizziamo in questo caso, in un'ottica 

prudenziale, un incremento percentuale minimo rispetto allo scenario precedente. Nello 

specifico, applicheremo un costo di gestione annuo dell'1,5% per il comparto azionario e 

dell'1% per il comparto monetario. 
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Tab. 18. Dettaglio dei dati considerati per l’elaborazione della simulazione per anno (RAL, 

rendimenti e costi). 

Fonte: elaborazione propria su dati simulati.  

Come evidenziato dalla Tabella 18, a parità di contributo versato dal lavoratore, gli 

investimenti individuali hanno generato un rendimento lordo di 43.946 euro, 

significativamente inferiore rispetto ai 168.275 euro ottenuti nel primo scenario 

considerato, attraverso il Fondo Cometa. Il divario cresce ulteriormente se confrontiamo 

i rendimenti netti: 122.319 euro nel primo scenario contro 32.520 euro nel presente 
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scenario. Oltre alla differenza quantitativa, è bene considerare anche il diverso regime 

fiscale applicato ai rendimenti: tassazione agevolata del 20% per il Fondo Cometa e 

tassazione ordinaria del 26% per gli strumenti finanziari ordinari. È necessario 

sottolineare inoltre che le ipotesi formulate per i costi di gestione degli investimenti 

individuali sono state formulate in un'ottica ottimistica, il che significa che i costi effettivi 

potrebbe essere persino superiori.  

In conclusione, la combinazione di una maggiore tassazione, una minore capitalizzazione 

e costi di gestione più elevati rende gli investimenti effettuati in via individuale meno 

vantaggiosi rispetto all'adesione a un piano di previdenza complementare come, nel 

nostro caso, il Fondo Cometa. 

5.2.1. Trattamento del TFR 

In merito al TFR, è opportuno premettere che, nell'ipotesi in cui l'azienda di Luca 

abbia un organico superiore a 50 dipendenti, il TFR confluisce nel Fondo di Tesoreria 

INPS (L. 296/2006, art. 1, comma 756).  

Inoltre, l'articolo 2120 del Codice civile, che disciplina il TFR, stabilisce che 

il trattamento di cui al precedente primo comma, con esclusione della quota maturata 

nell'anno, è incrementato, su base composta, al 31 dicembre di ogni anno, con 

l'applicazione di un tasso costituito dall'1,5 per cento in misura fissa e dal 75 per 

cento dell'aumento dell'indice dei prezzi al consumo per le famiglie di operai ed 

impiegati, accertato dall'ISTAT, rispetto al mese di dicembre dell'anno precedente 

(c.c., art. 2120). 

Nel presente scenario immaginiamo, in un’ottica ottimistica, che l'inflazione media annua 

futura sia del 2%, ipotesi fondata sul fatto che nel periodo compreso tra il 2002 (anno di 

entrata in vigore dell'euro) e il 2024 l'inflazione in Italia è stata proprio del 2%, parametro 

peraltro in linea con l'obiettivo di stabilità dei prezzi dell'Eurosistema, fissato dalla BCE 

(Cecioni et al., 2021). 

Pertanto, il TFR sarà rivalutato annualmente applicando un coefficiente pari al 3%, 

risultante dalla somma dell'1,5% fisso e del 75% dell'inflazione media annua ipotetica 

(vale a dire il 75% del 2%, cioè l’1,5%). 
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Tab. 19. Rivalutazione del TFR per anno. 

 

Fonte: elaborazione propria su dati simulati.  
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In questo caso, come si evince dalla Tabella 19, Luca avrebbe accumulato un TFR totale 

di 227.200 euro. 

Procediamo ora all'analisi del trattamento fiscale del TFR. Innanzitutto, è necessario 

determinare il reddito medio relativo agli ultimi cinque anni di attività lavorativa. 

𝑅𝐴𝐿 2066 − 2070 = 41.768 + 42.394 + 43.030 + 43.676 + 44.331 = 215.199	 

𝑅𝐴𝐿 𝑚𝑒𝑑𝑖𝑎 2066 − 2070 =
215.199

5
= 43.040 

Dopo aver determinato il reddito medio degli ultimi cinque anni lavorativi, è poi 

necessario procedere al calcolo dell'aliquota IRPEF media. Applichiamo in questo caso 

gli attuali scaglioni IRPEF al reddito medio di 43.040 euro, trascurando eventuali 

detrazioni e deduzioni per semplificare il calcolo. 

Tab. 20. IRPEF sul reddito lordo medio degli ultimi cinque anni lavorativi. 

Reddito lordo (a) Scaglione (€) Aliquota IRPEF (b) 
(%) 

Imposta (a*b) (€) 

                28.000  fino a 28.000 23                  6.440  

            15.040  
da 28.000 - 

50.000 35              5.264  

/ > 50.000 43 / 
                43.040                      11.704  

Fonte: elaborazione propria su dati simulati. 

Come si evince dalla Tabella 20, l’IRPEF sul reddito lordo medio degli ultimi cinque anni 

lavorativi è pari a 11.704 euro. A questo punto è possibile calcolare l’aliquota media 

IRPEF: 

𝐴𝑙𝑖𝑞𝑢𝑜𝑡𝑎 𝑚𝑒𝑑𝑖𝑎 = I
11.704
43.040J

 𝑥 100 = 27,20% 

Tab. 21. Tassazione del TFR. 

 Valore Tassazione Valore 
netto 

TFR 
     

227.200  27,2%   
165.402 

Fonte: elaborazione propria su dati simulati. 
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Applicando al TFR la tassazione del 27,2% si ottiene, come mostra la Tabella 21, un 

importo netto di liquidazione del TFR pari a 165.402 euro. Confrontando tale importo 

con i 150.865 euro derivanti, nel primo scenario considerato, dalla liquidazione in forma 

di capitale (prestazione differente ma paragonabile, ai fini della presente simulazione, alla 

liquidazione del TFR), osserviamo che l’importo del TFR liquidato in questo secondo 

scenario risulta più alto. Nonostante tale dato possa indurre a primo impatto a presupporre 

una maggior convenienza della non destinazione del TFR a un fondo pensione, è bene 

tenere conto di alcuni elementi fondamentali. In primo luogo, per quanto concerne il 

trattamento fiscale del TFR, nel primo scenario l’aliquota a esso applicata è del 9%, 

mentre nel secondo è del 27,2%, vale a dire oltre il triplo. In secondo luogo, nel primo 

caso il TFR contribuisce annualmente all'incremento del montante, generando maggiori 

rendimenti. Infine, l’importo del TFR liquidato nel secondo scenario è calcolato sulla 

base di un indice di rivalutazione pari al 3%, che include la componente legata 

all'inflazione (qui valutata, quest’ultima, al 2%). Sebbene sia complesso prevedere con 

certezza l'inflazione media su un arco temporale di 40 anni, è comunque ragionevole 

pensare al 2% come un valore medio piuttosto ottimistico. 

5.1.2. Montante pensione e determinazione pensione pubblica 

In questa fase, si procederà al calcolo del montante contributivo utile ai fini INPS, 

il quale costituisce la base per la determinazione della pensione di primo pilastro. Si 

prenderà in considerazione la RAL con un tasso di crescita annuo dell'1,5%. Per il calcolo 

del montante, si moltiplicheranno i contributi INPS, pari al 33% della retribuzione lorda 

(di cui il 9,19% a carico del lavoratore), per il tasso di crescita del PIL, ipotizzando un 

valore costante dell’1%, il che rappresenta nuovamente un dato piuttosto ottimistico, 

considerando la tendenza alla stagnazione del PIL osservata negli ultimi decenni. Per 

quanto concerne invece la crescita annua della RAL (Retribuzione Annua Lorda) 

dell'1,5%, essa è giustificata da due fattori principali: gli eventuali incrementi retributivi 

previsti dal CCNL e i possibili avanzamenti di inquadramento del lavoratore.  
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Tab. 22. Montante contributivo ai fini INPS.  

Fonte: elaborazione propria su dati simulati. 
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Una volta calcolato il montante contributivo, per ottenere il valore della pensione annua 

lorda è necessario moltiplicarlo per il coefficiente di trasformazione. Tale valore viene 

aggiornato su base biennale dal Ministero del Lavoro e delle Politiche Sociali e al 

momento, per un’età pensionabile di anni 70, esso è pari a 0,06258. Ne risulta, pertanto, 

per il nostro ipotetico lavoratore, una pensione pubblica annua lorda pari a euro 38.879, 

come evidenzia la Tabella 23. 

Tab. 23. Pensione pubblica annua lorda. 

Montante INPS (a)  
Coefficiente di 
trasformazione 

(b) 

Pensione 
annua 

lorda (a*b) 

                621.276  0,06258     38.879 

Fonte: elaborazione propria su dati simulati. 

Il primo elemento di rilievo è il tasso di sostituzione. Considerando l'ultima RAL, pari a 

44.331 euro, e l'importo della pensione calcolato precedentemente, pari a 38.879 euro, si 

ottiene un tasso di sostituzione dell’87,70%.  

 

5.1.3. Impatto della previdenza complementare sul reddito pensionistico annuo  

 Concludiamo la simulazione procedendo al confronto finale tra due scenari: 

quello in cui il nostro ipotetico lavoratore percepisca esclusivamente la pensione pubblica 

e quello in cui, invece, percepisca anche la rendita vitalizia del fondo pensione a cui ha 

aderito nel corso della sua vita lavorativa. I dati che emergono dal confronto sono quelli 

evidenziati dalla Tabella 24. 

Tab. 24. Confronto primo pilastro vs primo pilastro includendo rendita vitalizia fondo pensione. 

Fonte: elaborazione propria su dati simulati. 
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Come emerge dalla Tabella 24, se il lavoratore si affida esclusivamente al primo pilastro, 

la pensione copre l'87,70% dell'ultima RAL. Con l'aggiunta della rendita derivante dal 

fondo pensione, il tasso di sostituzione supera invece il 100%, portando l'importo della 

pensione annua a eccedere l'ultima RAL. Questo risultato sottolinea in modo evidente il 

vantaggio, in termini di reddito pensionistico annuo, dell'adesione a un fondo pensione.  

L'adesione alla previdenza complementare comporta inoltre vantaggi fiscali significativi: 

i contributi versati, sia dal lavoratore che dal datore di lavoro, sono deducibili dal reddito 

imponibile fino a un limite massimo di 5.164,57 euro annui. Il risparmio fiscale risulta 

proporzionale all'aliquota marginale IRPEF: maggiore è l'aliquota, maggiore sarà il 

beneficio ottenuto tramite la deduzione. 

Tale deduzione ha un impatto diretto sul calcolo dell'IRPEF, in quanto abbatte il reddito 

lordo su cui l'imposta viene calcolata. Nel nostro caso, considerando il primo anno di 

contribuzione (2024) e l'ultimo (2070), i vantaggi fiscali derivanti dalla deduzione sono 

quelli evidenziati dalla Tabella 25. 

Tab. 25. Vantaggi fiscali della deducibilità della contribuzione al fondo pensione. 

 
Fonte: elaborazione propria su dati simulati. 
    

Il vantaggio fiscale derivante dall'adesione a un fondo pensione è replicabile annualmente 

per tutta la durata della contribuzione. Infatti, per ogni anno di adesione e relativa 

contribuzione è possibile beneficiare della deducibilità fiscale. 

La simulazione elaborata e l’analisi condotta mostrano quindi come, grazie alla 

previdenza complementare, sia possibile ottenere un’integrazione significativa della 

pensione pubblica, con benefici concreti in termini di risparmio fiscale, rendimenti e 

reddito pensionistico annuo. 
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Conclusione 

 

Negli ultimi decenni, il sistema pensionistico italiano ha subito profonde 

trasformazioni, rese necessarie dal progressivo invecchiamento della popolazione e dalla 

crescente insostenibilità della spesa previdenziale pubblica. Il passaggio dal sistema 

retributivo a quello contributivo ha ridotto il tasso di sostituzione, evidenziando la 

necessità di integrare la pensione pubblica con strumenti di previdenza complementare. 

Grazie all’attività informativa condotta dalla COVIP, e pertanto alla maggior 

consapevolezza dei cittadini in termini di previdenza integrativa, e alle riforme attuate nel 

corso degli anni –in particolar modo l’introduzione della destinazione automatica del TFR 

ai fondi pensione in assenza di una scelta esplicita–, si sono raggiunti livelli soddisfacenti 

in termini di adesione e contribuzione in ambito di previdenza complementare e, 

analizzando a livello generale lo stato attuale del sistema integrativo italiano, i risultati 

ottenuti possono dirsi positivi e il continuo miglioramento incoraggiante. Nonostante ciò, 

sono presenti alcune disparità sulle quali sarà necessario intervenire in ambito legislativo, 

al fine di ridurre al minimo le differenze, quali la minore partecipazione delle donne e la 

maggior diffusione dei fondi pensione al nord rispetto al sud. Inoltre, nonostante il quadro 

generale positivo per il contesto italiano, il livello di adesione rimane ancora inferiore 

rispetto ad altri paesi OCSE. Infatti, confrontando la situazione italiana con quella 

internazionale, pur tenendo conto delle differenze sostanziali a livello di organizzazione 

del sistema pensionistico e specialmente in termini di contribuzione pubblica, più alta in 

Italia rispetto ad altri Paesi, i dati non sono particolarmente incoraggianti, proprio perché 

rivelano per il nostro Paese un’ancor troppo forte dipendenza dal settore pubblico –con 

una spesa pensionistica equivalente al 15,9% del PIL, percentuale sfavorevole, se 

confrontata con quelle degli altri paesi OCSE– e una spesa privata decisamente ridotta 

(1,1% del PIL), dati che evidenziano una lacuna nel sistema di previdenza 

complementare. Questi fattori indicano che, sebbene l’evoluzione della previdenza 

complementare abbia già compiuto significativi passi avanti, vi sono ancora ampi margini 

di miglioramento sia sul piano informativo sia su quello delle politiche incentivanti.  
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La sfida principale dei prossimi anni sarà quella di rendere il secondo pilastro più 

accessibile e vantaggioso per una platea più ampia di lavoratori e di sensibilizzare 

soprattutto i giovani rispetto all’importanza di avviare il proprio percorso previdenziale 

il prima possibile. Saranno infatti le nuove generazioni a essere esposte alle conseguenze 

delle trasformazioni già avvenute e agli sviluppi futuri previsti per il sistema 

previdenziale pubblico, a causa dell'andamento demografico e delle dinamiche 

economiche. Per questa ragione, diventa indispensabile investire in un fondo pensione sin 

da giovani allo scopo di garantirsi un futuro sicuro e diminuire la dipendenza dal sistema 

pubblico. È quindi essenziale insistere sulla promozione di una cultura della previdenza 

complementare, per incentivare l'adesione ai fondi pensione, in modo da arrivare a creare 

un sistema previdenziale più solido, sostenibile e capace di assicurare pensioni adeguate 

a tutti i lavoratori. 
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