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Un nuovo strumento di previ-
denza complementare sta per
affacciarsi al mercato: si chia-

ma Pepp, prodotto pensionistico in-
dividuale paneuropeo, è figlio di un
regolamentoUeentrato invigore il 22
marzo, che troverà piena applicazio-
ne tramite un apposito decreto legi-
slativo, i cui termini di emanazione
dapartedelMef sonoscaduti l’8mag-
gio (ieri).
I Pepp andranno ad affiancarsi ai
fondi pensione aperti, negoziali e ai
piani individuali pensionistici, intro-
ducendo alcune novità: prevedono,

nella versionebase, un tettomassimo
ai costi, pari all’1% del capitale accu-
mulato su base annua, la protezione
sul capitale investito e lapossibilitàdi
cambiare fornitore ogni cinque anni.
E soprattutto, godono di un passa-
porto europeo, quindi permetteran-
no a un lavoratore di continuare a ef-
fettuare i versamenti anche nell’ipo-
tesi di un cambiodi residenza in altro
Paese Ue.

Il meccanismo
Tale possibilità è assicurata attraver-
so un sistema di sotto-conti, ovvero,
di sezioni nazionali che rispettano i
requisiti e le condizioniprevistedallo
Stato membro di riferimento. «Que-
sto è un elemento di complessità e
novità nella strutturazione del pro-
dotto che richiedeal providerdi offri-
re, entro tre anni, su richiesta dei ri-
sparmiatori, i sotto-conti nazionali
per almeno due Stati membri», os-
serva Arianna Immacolato, direttore
fisco e previdenza di Assogestioni,
che l’11maggio parteciperà, in qualità
di moderatore, a una conferenza de-
dicataaiPepp inoccasionedelSalone
del Risparmio.
Sulla carta, i Pepp renderanno più
competitivo il mercato della previ-
denza complementare: i lavoratori
italiani potranno infatti avere accesso
a prodotti pensionistici individuali
offerti anche da banche, compagnie
assicurative, case d’investimento di
altri Paesi europei.
La scommessa è che contribuiscano
ad aumentare in tutta Europa l’ade-

Il Salone del Risparmio
PREVIDENZA INTEGRATIVA

Pepp, i primi sono in arrivo
Passaporto Ue e Fisco nazionale

Per fine anno il debutto dei fondi pensione europei
Ampliano il mercato, ma non ci si può versare il Tfr

di Pieremilio Gadda

sione a forme di previdenza comple-
mentare, indispensabili oggi per in-
tegrare la pensione pubblica: nel
2030, ricorda Andrea Carbone, fon-
datore di Smileconomy, questa am-
monterà al 53/65% dell’ultima retri-
buzione per i lavoratori dipendenti
italiani, sarà tra il35e il45%pergli au-

tonomi. Una vera e propria emergen-
za, se si pensa che solo un lavoratore
suquattrooggiversanellaprevidenza
complementare.
Uno studio condotto dalla Commis-
sione europea ipotizza che entro il
2030 i prodotti pensionistici indivi-
duali possano valere 2.100miliardi di

euro, rispettoai 1.400miliardiprevisti
alla stessa data in uno scenario senza
Peppeai700miliardi censitinel2019.
L’auspicio della Commissione, però,
è che ai nuovi prodotti paneuropei,
siano riconosciuti gli stessi sgravi fi-
scali concessi ai prodotti pensionisti-
ci individuali nazionali. «L’orienta-

mento del governo italiano va sicura-
mente in questa direzione — spiega
Immacolato —. Inoltre, considerato
che il regime fiscale delle forme di
previdenza complementare non è ar-
monizzato tra i variPaesi, è importan-
te che al sotto-conto nazionale del-
l’investitore si applichi il medesimo
regime fiscale, a prescindere dallo
Stato in cui è istituito il fornitore».
Ci sono differenze nello schema di
funzionamentodel Pepp, «che vanno
valutate positivamente quale stimolo
adunarevisionedel sistemadei fondi
pensione nazionali: ad esempio, le

opzionidiuscita sonopiù flessibili—
dice Immacolato.—. Oltre alla rendi-
ta, infatti,èprevista lapossibilitàdiri-
chiedere tutto il capitale accumulato
in formadi capitale (quindi inun’uni-
ca soluzione) o in forma di prelievo».
A dire il vero, per adesso si trattereb-
bediunadifferenzapocopercepibile,
perché già oggi chi aderisce a un fon-
do pensione ha diritto a richiedere il
100% del capitale se, convertendo in
rendita il 70% delmonetante, si ottie-
ne una rendita annua molto esigua,
inferiore al 50% dell’assegno sociale.
Una circostanza cheoggi ricorrenella
granpartedeicasi—ricordaAlessan-
droBugli, esperto del centro studi Iti-
nerari Previdenziali e partner dello
studio Thmr —. Positivo è l’obbligo
per il Pepp base di dare consulenza
anche in fasedi sceltadellaprestazio-
ne, con raccomandazione riguardo la
modalità migliore di erogazione: ca-
pitale e/o rendita».
IPepp,però,avrannounosvantaggio
rilevante: secondo lo schema di de-
creto,adessinonsaràpossibileversa-
re il Tfr. Intanto, quasi tutti i Paesi de-
vono ancora completare il quadro
normativo, eccetto Lussemburgo,
Olanda, Danimarca, Slovacchia e Un-
gheria.
Al momento, nessun prodotto è sta-
to registrato presso l’apposito elenco
tenutodall’Eiopa, l’autoritàdi vigilan-
za.
Secondo gli esperti, i primi Pepp ini-
zieranno a essere commercializzati
nella secondametà dell’anno o a par-
tire dal 2023. Anche in Italia.
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La crescita
Il mercato dei prodotti di risparmio
previdenziale individuale.
Dati in miliardi
di euro

Nel sistema
Il peso dei fondi

pensione individuali
sul Pil in alcuni
Paesi europei.
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Lussemburgo, Olanda,
Danimarca, Slovacchia
e Ungheria sono gli
unici Paesi (per ora)
ad aver completato
il percorso normativo

Pensioni e
tasse

Arianna
Immacolato,

direttore
fisco e

previdenza di
Assogestioni


