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MILANO FINANZA

I vantaggi della gestione interna

di Francesco Libutti*

II sistema previdenziale italiano, negli ultimi de-
cenni, é stato oggetto di numerose riforme che
non hanno affrontato alla radice la questione del-
la sostenibilita a lungo termine. La necessita di un
ripensamento strutturale, che integri primo e se-
condo pilastro in una logica sinergica, e ormai evi-
dente: un sistema previdenziale deve offrire stabi-
lita e sicurezza sia alla generazione attuale che a
quelle future, affinché lequilibrio intergenerazio-
nale diventi una realta.

Come presidente del fondo pensione Agenti occupo
un puntodi osservazione privilegiato sulle dinami-
che previdenziali italiane, che insistono in un Pae-
se che invecchia ma nel quale, nonostante anni di
riforme dei regimi pensionistici, i sistema resta
un cantiere aperto. Forse il vero nodo ¢ anche la
competenza di chi proponeva le soluzioni. La no-
stra esperienza ha dimostrato che anche in situa-
zioni di incertezza gI’eopoht:m, come qbuef la che ha
caratterizzato gli ultimi anni, ¢ possibile adottare
strategie mirate a proteggere e valorizzare il patri-
monio degli iscritt.

La gestione finanziaria del fondo segue un approc-
c1o my?ratu tra attivo e passivo in cui gli investi-
menti devono garantire un elevato livello di coper-

tura degli impegni previdenziali nei primi
trent'anni di proiezione del bilancio tecnico ma,
nel contempo, devono ricercare una redditivita
per oftenere la quale é necessaria un’attenta lettu-
ra degli eventi globali e dei trend economici. Da
qui, ad esempio, la recente scelta tattica di incre-
mentare ['esposizione azionaria, cogliendo segnali
macroeconomici provenienti dagli Stati Uniti che
evidenziavano una forte tenuta congiunturale del
ciclo economico, nonostante il clima di incertezza
globale. La prospettiva di rallentamento dell'infla-
zione, mﬁrﬂ, a supportato la scelta di allunga-
re la durata media tfei portafoglio obbligaziona-
rio, con un occhio di riguardo ai titoli di Stato, allo
scopo di ottenere un extra-rendimento.
In sintesi, ¢ indispensabile avere la capacita di
adattarsi ai cambiamenti del mercato senza perde-
redivista la propria missione. Per giungere aciooc-
corre coltivare unelevata professionalita del team,
allo scopo di poter mantenere la gestione finanzia-
ria all'interno del sistema, garantendo la massima
tempestivita nel cogliere le opportunita offerte dai
mercati. Una festmne finanziaria esternalizzata,
viceversa, risulta maggiormente dispersiva e quin-
di meno efficace. (i r;"{:mduziane riservata)
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Non solo pensioni

La cassa dei dottori commercialisti potenziera ancor di pit le misure
di welfare per gli iseritti: focus sui giovani, Parla il presidente Bocei
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