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Quando si pensa alla previdenza,
occorre pensare anche agliinvestimenti

Un conto previdenziale 3a e il primo passo verso la sicurezza finanziaria nella terza eta,
Chiinveste alungo termine in fondi previdenziali fa lavorare il tempo a proprio vantaggio.

Stefan Rothenbiihler

Per chi desidera mantenereil pro-
prio tenore di vita abituale anchein
etaavanzata, sarebbe opportuno
assumersene direttamente lare-
sponsabilita e investire personal-
mente nella previdenza: le presta-
zionilegali del 1° pilastro (previden-
zastatale, AVS) edel 2° pilastro (pre-
videnza professionale, cassa pen-
sioni),infatti, generalmente non so-
no sufficientiper continuare asod-
disfarele proprie esigenze e ipro-
pridesideridopoil pensionamento.
Dinorma, queste coprono solo cir-
cail60% dell'attuale reddito lordo
annuo. Per questo € fondamentale
iniziare al piti presto a costituireuna
previdenza privata, ovvero un ter-
zo pilastro. L'obiettivo e colmarele
lacune previdenzialiindividuali. Sidi-
stingue traprevidenza vincolata (pi-
lastro 3a) e forme dirisparmio fles-
sib;li dellaprevidenzalibera (pilastro
3b).

Qual & il vantaggio

del pilastro 3a?

Conla previdenza vincolata é pos-
sibile provvedere alle necessitadel-
la propria futura vecchiaia e rispar-
miare sulleimposte:icontributiver-
satinel pilastro 3a possono essere
dedottidalredditoimponibile entro
i limiti massimi previsti dalla legge.
Peril2025, gliimportimassimiperi
lavoratori con cassa pensioni am-
montano a un massimo di 7'258
franchiall'anno; perilavoratorisen-
za cassa pensioni fino al 20% del
reddito dalavoro, con un massimo
di 36'288 franchi all'anno. Fino al
momento del pagamento dell'ave-
re di previdenza, su questo capita-
lenonsono dovute nélimpostasul-
lasostanzanélimposta sulreddito.

Adifferenzadellaprevidenzalibera,
in cuiil capitale versato éinlinea di
principio disponibile in qualsiasimo-
mento (fermo restando il rispetto
delle disposizioni contrattualidella
soluzione scelta), per il pilastro 3a
valgono disposizioni previste dalla
legge. E possibile accedere al capi-
tale solo alle seguenti condizioni:

- Alpiupresto cinque anniprimadel
raggiungimento dell'eta pensio-
nabile ordinaria

« Allinizio diun'attivitalucrativaindi-
pendente
In caso diemigrazione definitiva

- Allacquisto diunimmobile aduso
proprio
Per ilrimborso di un'ipoteca esi-
stente
Incasodipercezionediunarendi-
tacompletadellassicurazionein-
validita Al
Perilriscattonellacassapensioni

Cio significa che sidovrebbe poter
rinunciare a questo capitalealungo
termine.

Investire o lasciare riposare?

Ilprimo passo nel pilastro 3a e soli-
tamente'aperturadiun conto pre-
videnziale 3a: unsolido puntodipar-
tenzaper sostenerelapropria vec-
chiaianellungo termine. Dopodiché,
invece dilasciare semplicementein
deposito i propririsparmi, € possi-
bileinvestirlinfondi.Inquestomodo
i risparmiatori siassumono certa-
mente alcuni rischi, ma hanno an-
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Chi fa lavorare il tempo a proprio vantaggio, agisce peril futuro nel modo giusto e in sequito “decolla” piu facilmente.
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chelapossibilitadiottenereunren-
dimento piti elevato a lungo termi-
ne. Infatti, nell'attuale contesto di
tassidinteresse bassi,i saldidei conti
3anonfruttano quasi pitlinteressi
e,acausadellinflazione, c'eilrischio
cheil capitale sul conto perda va-
lore.

Il tempo gioca a favore delle
opportunita direndimento

Se si guardaindietro e si osserva
I'andamento delle diverse classidi
investimento, sinotache gliinvesti-
menti alungo termine in titoli pos-
sono essere redditizi (vedigrafico):

Qualisono le possibilita diinvesti-
mento per il capitale previdenziale
nelpilastro 3ainmodo che sia orien-

tato alrendimento?

Chidesiderainvestire denaroinfon-
dinell'ambito del 3° pilastro ha di-
verse possibilita. Esaminiamoifon-
di di previdenza in relazione a un
conto diprevidenza 3a el'investi-
mentoinfondiin combinazione con
un'assicurazione sulla vita.

Fondi di previdenza: un fondo di
previdenzariunisce il capitale di
moltiinvestitori, che vieneinve-
stito sui mercatifinanziariin un
mix di diversi investimenti.
Nell'ambito del contributo mas-
simo previsto dallalegge 3a,I'in-
vestitore puod scegliere autono-
mamente quanto denaro deside-
rainvestireinfondidiprevidenza.

Dato cheifondipensione sono di-
sponibili con quote azionarie di
importo variabile, e anche possi-
bile determinareil rischio che si
desidera assumersi:maggiore &
la quota azionaria di un fondo
pensione, maggiore eil rischio.
Assicurazioni sulla vitalegate a
fondi:le soluzioniassicurative 3a
sonomolteplici.Nelcasodelleas-
sicurazionisulla vitalegate afon-
di, gli assicurati possono ad
esempio deciderequale partedel
premio deve essere investitain
fondi a tasso fisso piuttosto che
orientatial rendimento. Se ne-
cessario,intaliprodottiassicura-
tivi sulla vita possono essere
coassicuratiancheirischidiinva-
lidita o decesso.
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Da oggi previdenza ottimale

La consulenza previdenziale gratuita di PostFinance offre un'analisi
completa della situazione previdenziale personale in caso di
vecchiaia, incapacita lavorativa o decesso. In questo modo vengono
evidenziate eventuali lacune previdenziali e rischi e vengono
sviluppate soluzioniindividuali per la costituzione mirata di un
patrimonio per la pensione o la sicurezza finanziaria dei propri cari.

Per saperne di piti sulla consulenza previdenziale:
postfinance.ch/consulenza previdenziale

Il profilo dell'investitore come
chiave per la scelta del fondo

Il profilo personale dell'investitore
costituisce labase per decidere se
einqualifondiinvestireil proprio ca-
pitale previdenziale. Esso tiene con-
todellacapacitadirischioindividua-
le (il rischio che si ¢in grado di so-
stenere) e della propensione al ri-
schio (il rischio che si @ disposti ad
assumersi). Oltre al profilo dellinve-
stitore, anche 'orizzonte d'investi-
mento gioca unruoloimportante.
Come regola generale, pitilungo &
I'orizzonte d'investimento e mag-
giore la capacita dirischio e la pro-
pensione ad esso, maggjore pud es-
sereilrischio o la quota azionaria
nellasceltadiunfondo previdenzia-
le. Ilmotivo é che le fluttuazioni di
valore abreve termine degliinvesti-
mentipossono essere compensa-
te pit facilmente suun periodo di
tempo pitilungo.

Mettere al centro

le proprie esigenze

Per sceglierela soluzione pitiadat-
ta - che pud anche comprendere
unacombinazione didiversiprodotti
- einoltreimportante conoscerela
propria situazione previdenzialeele

proprie esigenze personali:qualela
mia situazione alivello di previden-
za? Qualisonoimieiobiettiviinma-
teria diinvestimenti e previdenza?
Suqualiprestazionidellapreviden-
za statale e professionale posso
contarein caso dirischio? Oltre alla
previdenza per la vecchiaia, c'ela
necessita di coprire le conseguen-
ze finanziarie diun'incapacitalavo-
rativa o di un decesso a seguito di
malattia o infortunio? Una consu-
lenza professionale chiarisce tali
questionietracciaunpercorso pre-
videnziale personalizzato. E impor-
tante che vi sentiate a vostro agio
con la soluzione scelta e che pos-
siate dormire sonnitranquilli.

Contributo ospite

Stefan Rothenbuhler é espertoin
materia di previdenza presso
PostFinance e,insiemealteampre-
videnza, siimpegnaaffinchéiclien-
tipossano pianificare in modo ot-
timaleil proprio futuro finanziario.

«Contenuto pubblicato sumandato
del partner inserzionista, che ne
assume la responsabilita redazionale. >
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Cisono tanti fattori da soppesare per prendere una decisione adatta a se.

Sedopolape
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conviene lavorare

LO SCENARIO / Chirimane assicurato e attivo professionalmente dopo I'etalegale dipensionamento
accresceil proprio capitale, accumula pit interessi e puo beneficiare diun tasso di conversione piu elevato

Lukas Miiller-Brunner, direttore Associazione Svizzera Istituzioni di Previdenza*

hi lavora piu a lungo viene
premiato nella previdenza
professionale. Con alcuni ac-
corgimenti, il capitale nella
cassa pensione puo continua-
re a crescere anche dopo il
raggiungimento dell’eta ordi-
naria di pensionamento - con interessi e
con un tasso di conversione piu favorevole.

Da tempo, e non solo a causa della crescen-
te carenza di personale qualificato, in Sviz-
zera sidiscute della possibilita di prosegui-
rel'attivitalavorativaoltre I'eta di pensiona-
mento. Mentre il Consiglio federale propo-
ne misure concrete per il primo pilastro,
I’AVS, gli adeguamenti necessari per la pre-
videnza professionale vengono spesso di-
menticati. Proprio nel secondo pilastro, pe-
ro, lavorare piu alungo apre margini di ma-
novrache moltiignorano — benché consen-
tano di migliorare sensibilmente la rendita
divecchiaia.

DaquandolaLegge federale sulla previden-
za professionale (LPP) ¢ entratain vigore, nel
1985, economia e mercato del lavoro sono
cambiati profondamente. Se quarant’anni
fail “capofamiglia” doveva soprattutto esse-
reassicurato contro laperditadelredditoin
caso di vecchiaia, decesso o invalidita, oggi
laprevidenzadeve — giustamente — adattar-
si anche al lavoro a tempo parziale e ai rap-
portidiimpiego presso piu datoridilavoro.
Anchelapermanenza presso una stessa cas-
sapensione e mutata: se un tempo non era-
no rari periodi di servizio di 30 anni o piu
pressolostesso datore dilavoro, oggile car-
riere sono piuindividuali e meno lineari.

Questa tendenzaverso unamaggiore flessi-

bilita si manifesta anche alla fine della vita
professionale: sempre piu spesso l'attivita
lavorativa non termina con il raggiungi-
mento dell’eta di pensionamento, ma pro-
segue atempo pieno o atempo parziale. Non
a caso, per la riforma AVS 2030, il Consiglio
federale hadichiarato esplicitamente come
obiettivo la promozione del lavoro oltre
l'eta ordinaria.

Chi pero, nel valutare un’attivita lavorativa
oltre la pensione, pensa soltanto all’AVS e
nonanche alla previdenza professionale, ri-
nunciaaun potenziale significativo per mi-
gliorare la propria rendita.

Treleve decisive

Primo, il capitale gia accumulato continuaa
maturare interessi. Le casse pensione inve-
stonoifondie generanounrendimento che
viene redistribuito agli assicurati sotto for-
ma di tasso d’interesse. Attualmente il tas-
sominimo legale e dell’l,25%, malaremune-
razione effettiva & spesso ben piu elevata.
Allo stesso tempo, la cassa pensione garan-
tisce i capitali, anche in caso di crolli dei
mercati finanziari.Secondo, se le condizio-
niregolamentarilo prevedono e I’'assicura-
tolorichiede, il capitale continua a cresce-
re grazie ai contributi di risparmio. Cio pre-
suppone che il regolamento della cassa in-
cludalacosiddetta «<prosecuzione assicura-
tivan.

Terzo, conl’avanzare dell’etail tasso di con-
versione migliora. Il tasso trasformail capi-
tale accumulato in una rendita: poiché la
duratamediadierogazione dellarendita di-
minuisce conl’eta,la cassa puoapplicare un
tasso piu alto, consentendo una rendita
maggiore.

I punti da considerare
per unascelta consapevole

Il Se prevedete di continuare a lavorare anche
dopo I'eta di pensionamento, parlatene per
tempo non solo conil datore dilavoro, ma
anche conil vostro istituto di previdenza.

Il Verificate in particolare se il regolamento
prevede la prosecuzione assicurativa e quali
sono le modalita e le scadenze per richiederla.

Il |n alcuni casi puo essere utile chiedere una
rendita pensionistica parziale, che consente di
lasciare una parte del capitale nella cassa
pensione e di continuare ad alimentarlo.

Il Se per continuare a lavorare € necessario
cambiare datore dilavoro o addirittura
istituzione di previdenza, e preferibile
effettuare il cambiamento prima del
raggiungimento dell'eta di pensionamento.
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Ciascunadiquesteleve e vantaggiosa di per
sé.Meno evidente, maancora piurilevante,
¢ il fatto che tali benefici si rafforzano reci-
procamente. Chi continuaalavorare accre-
sce il proprio capitale, ottiene ulteriori in-
teressi e puo beneficiare di un tasso di con-
versione piu elevato. In questo modo lavo-
rare oltre I'eta di pensionamento conviene
davvero tre volte — senza contare l'effetto
sull’AVS e il salario percepito. Tutto cio, pe-
ro, presuppone l’esistenza di una prosecu-
zione assicurativa nella cassa pensione.

Purtroppo questa possibilita € ancora poco
diffusa tra gli assicurati delle casse pensio-
ne svizzere. Le ragioni sono diverse: da un
lato non e obbligatoria, dall’altro e spesso
poco conosciuta. Molti lavoratori che ri-
mangono attivi oltre la pensione lasciano
semplicemente il loro capitale nella cassa,
senza farlo crescere ulteriormente, oppure
percepiscono gia unarendita. Se cio avviene
per ragioni finanziarie ¢ comprensibile; se
invece accade per mancanzadiinformazio-
ni, rappresenta un’occasione mancata che si
traduce in rendite pit basse.

Ci sono alcuni ostacoli pratici

Anche aspettiamministrativi possono osta-
colarela prosecuzione assicurativa. Selano-
tificaformale alla cassa pensione — prevista
perlegge —viene dimenticata, o se sivaluta-
nomalele conseguenze della propriascelta,
la prosecuzione non é possibile.

Sorge dunque la domanda se, nell’'ottica di
una reale promozione del lavoro oltre l'eta
pensionabile, non si dovrebbe rovesciare il
principio: la prosecuzione assicurativa po-
trebbe essere considerata automatica per
chilavoradopolapensione, lasciando all’as-
sicuratola possibilita dirinunciarvi. Poiché
vi possono essere buone ragioni per non
proseguire l’'assicurazione, la possibilita di
esclusione dovrebbe restare garantita.

Ancora pit complessi sono i casi in cui la
prosecuzione assicurativa non e diretta-
mente collegata al precedente rapporto di
lavoro, ma dovrebbe avvenire dopo un’in-
terruzione oppure presso unaltro datore di
lavoro. Le basi legali attuali non prevedono
alcun trasferimento del capitale di vec-
chiaia a un’altra istituzione di previdenza
dopoletadi pensionamento. Lo stesso vale
per un nuovo ingresso presso la vecchia o
una nuova cassa pensione. Chi viene pen-
sionato e in seguito, per esempio perché il
postorimanevacante, desideratornareala-
vorare per lo stesso datore, resta escluso da
questa possibilita. Anche questi ostacoli do-
vrebbero essere rimossi dal Consiglio fede-
rale con modifiche legislative mirate, se si
intende davveroincentivare la prosecuzio-
ne del lavoro. *) articolo acquistato da NZZ
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Pensionati all’estero,
quando la rendita fatica
a superareil confine

IL CASO / Spesso gliassegnidi AVS e Secondo pilastro non sono sufficienti per continuare amantere
lo stesso tenore divitain Svizzera - Sempre pit persone decidono diemigrare in tarda eta per ragion
economiche - Istituti previdenziali, banche e normative vigentinon rendono facile questa scelta divita

Manuela Talenta, giornalista della Neue Ziircher Zeitung*

ger ha vissuto a Zurigo fino al

suo pensionamento, nel 2018.

Subito dopo ha fatto le valigie

ed e partita per Berlino. «<Uno

dei motivi & stato rendermi

conto che con la mia rendita,
nella costosa Zurigo, non avrei potuto per-
mettermi lo stile divita che desidero», rac-
conta oggila 7lenne. Ama andare a teatro,
all’'opera o anche in un buon ristorante.
«Inoltre, per me e importante avere unaca-
sa accogliente; cucino volentieri prodotti
biologici e, se bevo vino, deve essere buo-
no. Tutto questo, in Svizzera, potrei per-
mettermelo solo con pesanti rinunce: do-
vrei fare continuamente i conti e rinuncia-
re a diversi piaceri».

’ ex giornalista Isabel Baumber-

A fine 2024 erano cira 200.000

i pensionati svizzeri che vivevano
all'estero. Seil versamento
dell’AVS non presenta problemi
particolari, quello della cassa
pensione a volte é piu difficoltoso.

Non e I'unica a pensarla cosi. La vita in Sviz-
zera é costosaenon sorprende che ilnumero
di pensionati emigrati aumenti costante-
mente. Secondo I'Ufficio federale di statisti-
ca, alla fine del 2024 vivevano all’estero
826.700 cittadine e cittadini svizzeri — e qua-
$i1200.000 avevano piu di 65 anni. Rispetto
all’anno precedente, questo numero é cre-
sciuto del 4,2%. Sebbene la maggioranza de-
gli svizzeri all’estero non abbia ancora rag-
giunto 'eta di pensionamento, 'incremento
eparticolarmente marcato proprio traipen-
sionati, anno dopo anno.

Prepararsiper tempo

Emigrare e un progetto impegnativo che ri-
chiede una preparazione accurata. Soprat-
tutto dal puntodivista finanziario cisono di-
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In caso sidecidesse diricevere larendita fuori dalla Svizzera, bisogna considerare anche I'aspetto fiscale.

sussiste, in determinati casi il versamento
puo avvenire anche in valuta esteray.

Attenzione, pero: la cassa di compensazione
deve sapere pertempo dove inviare larendi-
ta.Ipensionatianticipati oinonattivi posso-
no inoltre aderire facoltativamente al’AVS
per evitare lacune contributive e, di conse-
guenza, unarendita futura piubassa. Questo,

LGT BANK

CONTENUTO SPONSORIZZATO

Pianificare la gestione del patrimonio -
evitare conflitti, preservare i valori

Inunmondoin cuianchele
condizioni quadro per la
gestione dei patrimoni sonoin
costante mutamento, agire con
lungimiranza &€ sempre piti
complesso, mafondamentale
per preservare il patrimonio e
l'operadiunavita.In
quest’ottica, si tratta di
garantire sicurezza e chiarezza
per sé stessi e per la propria
famiglia ed evitare sorprese
indesiderate. Una pianificazione
patrimoniale prudente tiene
quindi conto sia delle questioni
relative alla successione che
degli aspetti previdenzialie
fiscali.

Visione olistica anziché misure
isolate

La pianificazione finanziaria, previ-
denziale e successoria sono stret-
tamenteinterconnesse e sogget-
te amutamenti: le situazioni di vi-
ta e il quadro giuridico possono
cambiare e le sfide familiari spes-
sosipresentanoinmodoinaspet-
tato.Pertanto, e essenzialeunap-
proccio olistico per tenere contoin
modo ottimale sia delle esigenze

Tenere sempre presenti i valori della famiglia e un principio fondamentale di LGT che guida il lavoro di Giovanni Toma e Sara Meier,
Senior Wealth Planner presso LGT Bank Svizzera.

pacita di discernimento, tramite
mandato precauzionale. Moltipre-
sumono erroneamente che,in ca-
sodiincapacita didiscernimento, il
coniuge o figli abbiano automati-
camenteil diritto dirappresentan-
Za,manon & cosi: solo un manda-
to precauzionale puo garantire che,
in caso diincapacita di discerni-
mento, larappresentanzain mate-
ria personale e patrimoniale siaas-
sicurata dapersone difiducia.

In fine le prestazioni della cassa
pensioni e di altri strumenti pre-
videnzialidovrebbero essere pre-
sein considerazione nella pianifi-
cazione successoria, poiché pos-
SoNo rappresentare una parte si-
gnificativa del patrimonio com-
plessivo.

Lungimiranza anziché reazione
Lapianificazione patrimonialenon
eunlusso, maunanecessitainun
mondo sempre piticomplesso. Ri-
guarda tutti coloro che vogliono
assumersifinoinfondolarespon-
sabilita della propria famiglia e del
lavoro diuna vita. Prima siiniziaa
pianificare, pit opzioni rimangono
aperte, dalla pianificazione succes-
soria alla previdenza per la vec-
chiaia.

individuali, sia delle dinamiche fa-
miliari, come anche degli aspetti
giuridici e fiscali. Trovare il giusto
equilibrio e, se necessario, adat-
tarloalle diversefasidella vitarap-
presenta spesso unasfida.Inque-
sto caso puo essere utile consul-
taredegliespertiper comprende-
re quali possano essere le opzioni
disponibili, come ad esempio quali
disposizioni sono maggiormente

compatibili con gli obiettivieiva-
lori personali. Una pianificazione
successoria tempestiva puod pre-
venire controversie ereditarie eau-
mentare ilmargine dimanovra.

Pianificazione successoria
integrata: quando la chiarezza
previene i conflitti

E quindi evidente limportanza di
procederein modo strutturato nel-

la pianificazione successoria e co-
involgere tuttele partiinteressate.
Una chiara documentazione delle
proprie volonta - inuntestamen-
to oinun contratto successorio -
puo ridurreilrischio di conflittie di
lunghi processi.

Una consulenza professionale pud
offrire un supportoimportante da
moltipuntidivista e, oltre allacom-
petenzainmaterialegale efiscale,

dovrebbe anche utilizzare empa-
tiaediscrezione nellaregolamen-
tazione successoria. Ad esempio,
siraccomanda l'intervento diun
esecutore testamentario per ga-
rantire che gli eredisianoin buone
mani dopo il decesso: in qualita di
figuraneutrale, I'esecutore testa-
mentario garantisce infattila cor-
retta attuazione delle ultime vo-
lontadellapersonadefuntaelatu-

tela dei diversiinteressi degli ere-
di.Cio alleggerisceil caricodellafa-
miglia e, nel migliore dei casi, pud
persino crearelapossibilitaper una
eventuale riconciliazione e e ga-
rantire un trasferimento del patri-
monio senzadifficoltaalla genera-
zione successiva.

Unaltro elemento essenziale del-
la pianificazione successoriaela
regolamentazionein caso diinca-

Chipensa alle questioni patrimo-
nialiinuna prospettivaalungo ter-
minenonsolo preservaivalori,ma
anche lerelazioni, gettando cosi
importanti basi per le generazioni
future.

«Contenuto pubblicato sumandato
delpartner inserzionista, che ne
assume la responsabilita redazionale.»
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pero, é possibile solomantenendoil domici-
lio in Svizzera e trascorrendovi almeno me-
ta dell’anno. Lo stesso vale per le prestazioni
complementariole indennita per grandi in-
validi: chi si cancella dall’anagrafe svizzera
perde ogni diritto a questi contributi.

Se il versamento della rendita AVS all’estero
non presenta grandi problemi, la situazione
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epitucomplessa perle prestazioni del secon-
do pilastro, la cassa pensione. Una domanda
importante €, per esempio, se l'istituto di
previdenza effettui trasferimenti anche su
un conto estero. Non tutte le casselo fanno.E
mantenere un conto svizzero perricevere la
rendita LPP non e sempre possibile. <Alcuni
istituti finanziari non gestiscono conti per
cittadini svizzeri emigrati», spiega Pfammat-

PostFinance

Come assicurare la

sicurezza finanziaria
per tutta la famiglia?
Ve lo spieghiamo noi:

parliamo di previdenza.

postfinance.ch/consulenza-previdenza

Prima casafinanziatain parte
conil capitale previdenziale

| prezzi degliimmobili continuano ad aumentare
mentre il potere d'acquisto dei cittadini ristagna.
Questo spinge sempre pili persone aritirare gli averi
del secondo pilastro per comprarsil'abitazione,
cosa che pud comportare problemi durante la
vecchiaia: € quanto emerge da una recente analisi di
Moneypark. Secondo i calcoli realizzati dalla societa
attiva nella consulenza e intermediazione ipotecaria
sullabase di 7500 transazioniil 48% degli acquirenti
ricorre ai fondi della cassa pensioni per realizzare il
proprio sogno diuna casa di proprieta. In media
quasiil 70% del secondo pilastro viene investito
nell'acquisto. Il prelievo medio dalla cassa pensione
si aggira attorno ai 115.000 franchi,una mossa che
pero crea unalacuna pensionistica di circa 500
franchi al mese (calcolata con un tasso di
conversione medio del 5,3%). Considerando che
I'eta media degli acquirenti e di 44 anni, restano
circa 20 anni per colmare il divario. Se non lo si fa si
rischia in vecchiaia di dover vendere la casa perché
non si é piuin grado di sostenernei costi.

ter. «<La VZ Depotbank, per esempio, chiude
larelazione bancaria quandoil cliente si tra-
sferisce all’estero, poiché non svolge attivita
transfrontaliera». Sono soprattuttole grandi
banche, confilialiin diversi Paesi,a consenti-
re agli svizzeri all'estero di mantenere la re-
lazione bancaria.

Per evitare difficolta con iversamenti, molti
pensionati cheintendono trasferirsi all’este-
ro scelgono invece il capitale del secondo pi-
lastro al posto della rendita. In questo modo
possono, ad esempio, acquistare una casanel
nuovo Paese di residenza. Tuttavia, anche
questa scelta va valutata attentamente: non
tutti sanno gestire un importo cosi elevato e
alcunirischiano dispenderlo tropporapida-
mente.«Se qualcuno torna in Svizzera perché

ha esaurito il capitale, non avra diritto alle
prestazioni complementari, avverte Pfam-
matter. «In tal caso, non resta che rivolgersi
all’assistenza sociale».

Proprieta abitativanon sempre possibile
Ancheacquistare oristrutturare un’abitazio-
neall’estero puoriservare sorprese. Losabe-
ne Isabel Baumberger: «Sono la felice pro-
prietaria di una casetta affascinante, ma pe-
santemente vincolata alla tuteladeibeni cul-
turali. Quando e diventato urgente rifare il
tetto, ho dovuto confrontarmi con l'ufficio
competente. A Berlino puo essere molto
complicato. Ho ottenuto l'autorizzazione so-
lo dopo aver minacciato un sit-in davanti
all’'ufficio del funzionario responsabile».

Nonostante tutto, come svizzera ha potuto
acquistare unimmobile a Berlino — cosanon
ovunque possibile. <In molti Paesi del’'UE e
del’EFTA acquistare una casa non e un pro-
blemav, spiega Pfammatter. «<Ma in Thailan-
dia, ad esempio, i cittadini stranieri possono
possedere immobilisolo adeterminate con-
dizioni». E consentito, per esempio, acquista-
rel’edificio, manonil terreno su cui sorge.

Chi riscuote in capitale la previdenza deve
inoltre considerare gli aspetti fiscali. «Se si
prelevail capitale mentre si € ancora fiscal-
mente domiciliati in Svizzera, si e soggetti
all'imposta sulle prestazioni in capitale», ri-
corda Pfammatter. Il capitale ¢ poi soggetto
anche all'imposta sulla sostanza. Qui si apre
uno spazio di ottimizzazione: trasferendo il
capitale su un conto di libero passaggio, ci si
puo cancellare dall’anagrafe in Svizzerae,ad
esempio, trasferirsiin Spagna, per poi prele-
vare il capitale dali. <In questo caso si pagala
ritenutaallafonte in Svizzeray, spiegal’esper-
todel VZ.«Ma se esiste una convenzione sul-
ladoppiaimposizione trala Svizzeraeil Pae-
se didestinazione, questaimposta puo esse-
re recuperata, poiché il capitale deve essere
dichiarato come patrimonio nel Paese dire-
sidenza». E,nel migliore dei casi, il Paese scel-
to non prevede nemmeno un’imposta sulla
sostanza. *) articolo acquistato da NZZ
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| tre pilastri,
lafiducia

e ancora
indiscesa

Generoso Chiaradonna

n recente sondaggio di
Raiffeisen, pubblicato a
settembre, segnala un
ulteriore indebolimento della
fiducia della popolazione
svizzera nel sistema previdenziale.
L'indicatore dedicato, rilevato
nell'ambito del barometro periodico
dell'istituto, e arretrato del 5% rispetto
all'anno precedente. A questo calo si
affianca un livello di conoscenze
tutt'altro che soddisfacente. Nel
dettaglio, il 14% degli intervistati
dichiara una scarsa fiducia nell’AVS,
mentre il 66% manifesta un
atteggiamento intermedio e solo il 16%
afferma di avere un'elevata fiducia nel
primo pilastro. Percentuali simili
emergono per la previdenza
professionale: 8% bassa fiducia, 69%
media e 21% alta. Molto pit favorevoli,
invece, i giudizi sul terzo pilastro: la
quota di persone con un livello elevato
difiducia sale al 46%, il miglior risultato
registrato da Raiffeisen dal 2018.

Sul fronte delle preoccupazioni, la
riduzione dei tassi di conversione
rimane il tema dominante: il 36% teme
cheil progressivo abbassamento
incidera negativamente sulla rendita
futura. A preoccupare quasinella
stessa misura e la sostenibilita
finanziaria dell’AVS (35%), in un
contesto in cui un numero sempre
minore di contribuenti deve sostenere
una popolazione di beneficiariin
crescita. Un altro 35% teme infine che,
in vecchiaia, le spese sanitarie possano
diventare difficilmente gestibili.

Uno dei timori principali
degli assicurati e che

in vecchiaianonsiriesca
afar fronte alle crescenti
spese sanitarie.

Dal sondaggio emerge anche una
maggiore consapevolezza dell'impatto
dell'aumento della speranza di vita e del
basso livello dei tassi d'interesse sulle
prestazioni previdenziali. Molti
intervistati riconoscono che, nei limiti
delle possibilita regolamentari,
numerosi istituti hanno gia adeguato al
ribasso i tassi di conversione.

Rimangono tuttavia evidentilacune di
conoscenza. Se oltre il 60% degli
intervistati afferma di comprendere
concetti di base come «rendita di
vecchiaia annua» o «avere di
vecchiaia», il livello di comprensione
cala sensibilmente per nozioni piu
tecniche: meno della meta sa cosa
indichiil «tasso di conversione». A
questo si aggiungono idee errate: solo il
38% sa che le casse pensioni investono
gli averi previdenziali sui mercati
finanziari e che la maggior parte delle
prestazioni deriva dai rendimenti
generati dal cosiddetto «terzo
contribuente». Il 29% mette addirittura
in dubbio questa realta.

Prosegue infine la tendenza a preferire
il prelievo in capitale rispetto alla
rendita. Nel 2018 quasi la meta degli
occupati dichiarava di voler ricevere
una rendita mensile; oggila quota e
scesaal 36%. 1118% sceglierebbe il
capitale integrale e poco meno di
un terzo opterebbe per una
formula mista.

ChatGPT élaparte nota al grande pubblico di una rivoluzione molto pitiampia.

Bolla finanziaria
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all’euforia tech
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IMERCATI / L'S&P 500, il principale indice borsistico statunitense

e cresciuto del13,44% quest'anno spinto dagliinvestimenti
nell'intelligenza artificiale - Un'innovazione che comunque rimarra

Generoso Chiaradonna, caporedattore economia del Corriere del Ticino

Le valutazioni dei big tecnologici
continuano a pesare oltre il 30%
sull'S&P 500. Gli avvertimenti

di Fed, FMI e Commissione UE
suirischi dei titoli sopravvalutati.

mercatifinanziari mostrano molto nervo-
sismo in queste settimane. I timori degli
investitori sono tutti legati al settore tec-
nologico, che negli anni scorsi ha spintoal
rialzo le valutazioni delle cosiddette
MAG7,le sette societa (Apple, Amazon, Al-
phabet, Meta, Microsoft, Nvidia e Tesla)
cherappresentano oltre il 30% della capitaliz-
zazione di mercato dell’indice statunitense
S&P 500, con stime che variano leggermente
trail 30 e il 37% a seconda della data esatta di
valutazione. Questa percentuale ¢ cresciuta
significativamente rispetto agli anni prece-
dentieindicaunelevatorischiodiconcentra-
zione per chi investe in Borsa senza una stra-
tegia di diversificazione. Da notare che que-
sto peso e quasi raddoppiato nell’'ultimo de-
cennio: a fine 2015 era pari al 17%. Performan-
ce che hanno alimentato i timori dello scop-
pio di una bolla finanziaria cresciuta negli
annigrazie alle elevate aspettative di profitto
degli investitori in societa legate al settore
dell'intelligenza artificiale (IA).

I dubbi di Bruxelles

La stessa Commissione europea ha messo in
guardia da questa euforia. «Se le aspettative,
oggi molto elevate, sugli aumenti di produt-
tivita trainati dall'TA dovesserorivelarsiinfon-
date, l'effetto positivosullaricchezza potreb-
beinvertirsi eilboom diinvestimenti del set-

tore potrebbe arrestarsi bruscamente», ha
scrittolaCommissione Ue nelle sue previsio-
nieconomiche d’autunno, riguardo al rischio
dello scoppio di unabolla finanziaria legata
agli investimenti in aziende e infrastrutture
diintelligenza artificiale.

Ilreport, tuttavia, attribuisce ai «forti investi-
menti globali nell'TA» e alle condizioni finan-
ziarie favorevoliuna parziale compensazione
degli «effetti negativi dei dazi statunitensi e
dell’elevata incertezza politica» per il 2025.
«Sul fronte positivo - silegge ancoranel docu-
mento —unimpulso piu forte dall’espansione
fiscale, un impatto meno negativo dei dazi o
un’accelerazione della produttivita trainata
dall’TA potrebbero determinare una crescita
pitrapidarispetto alle ipotesi attuali».

Inoltre,laCommissione esprime preoccupa-
zione per «il marcato predominio cinese, con
quote superiori al 90% nella produzione glo-
bale, nei processi di separazione e raffinazio-
ne e nella fabbricazione di magneti perma-
nenti in terre rare»: una concentrazione pro-
duttiva - si legge nel rapporto — che «<rende
vulnerabili ainterruzioni delle catene di for-
nitura settori strategici come l'energia e i da-
tacenterperl’TA». Infine,durantela conferen-
za stampa di presentazione delle previsioni
economiche, il Commissario europeo per
I’economia, Valdis Dombrovskis, ha afferma-
toche«’Europanon e direttamente e cosi tan-
toespostaralrischiodelloscoppiodiunabol-
la del settore dell'TA, «ma cio potrebbe certa-
mente influenzare la fiducia degli investitori
ele condizioni difinanziamento».

Il fenomeno odierno legato all’lA ricorda
quello della new economy di fine anni *90. In
quegli anni, aspettative esagerate di utili fu-
turi in startup legate alla nascente Internet
avevano fatto crescere a dismisura la capita-
lizzazione delle cosiddette dotcom, fino a
quandononrisulto che tali attese eranovane.
Attualmente gli analisti discutono se il mer-
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cato attuale rispecchi la bolla delle dot-com
del 2000. Rispetto ad allora, c’¢ una differen-
za sostanziale: molte aziende tecnologiche
fallite all’epoca non hanno mai raggiunto la
redditivita, a differenzadei giganti di oggi, che
generano fortiricavi e profitti, con unarobu-
stadomanda periloro prodotti.Insomma, se
loscoppiocisara,somigliera pit aunarobusta
correzione deivalori che a qualcosa di cata-
strofico. Sispera. Con la crescente dipenden-
zadallatecnologiaedall'intelligenzaartificia-
le, i critici sostengono che scommettere su
questi profitti sia un azzardo, sottolineando
cheil futurorimane incerto. Labancacentra-
le di Singapore si e unita al coro globale di av-
vertimentidel FMIedel presidente della Fed,
Jerome Powell, sui titoli sopravvalutati.

Lottimismo cauto diRobeco

Nel suo outlook economico per il 2026, inti-
tolato «Unaripresasincronizzatas, Robeco, ge-
store patrimoniale olandese, prevede unara-
ra e breve ripresa globale, simile a quella del
2017, grazie alla convergenza di fattori quali
l'attenuazione delle tensioni commerciali, la
ripartenzadel ciclo manifatturiero e gli effet-
ti ritardati dell’allentamento monetario in
corso. Nonostante le incertezze persistenti,
l'economia globale e avviataamuoversiinar-
monia, seppur per un breve periodo.

Lo scenario di base di Robeco prevede una
crescita del PILreale degli Stati Uniti del 2,1%
nel 2026, sostenuta dai guadagni di produtti-
vita favoriti proprio dall'TA e dallo stimolo fi-
scale prodotto dal One Big Beautiful Bill Act.
Tuttavia, 'economiastatunitense <appare di-
visa traiconsumatoriad altoreddito, che con-
tinuano a spendere, e quelli a basso reddito,
oberati dalle pressioni derivanti dal’aumen-
to dei dazi e dal rallentamento della crescita
occupazionaley, silegge in unanota.

I motore della crescita europea stariparten-
do ela Germania faregistrare un‘accelerazio-
nedell’attivitasottolaspintadello stimolo fi-
scale. In Europa si prevede una crescita
dell’1,6% grazie alle politiche fiscali espansive
e alladomanda repressa dei consumatori. La
Cina,adispettodelle persistenti pressionide-
flazionistiche, potrebbe beneficiare diunari-
presa interna nella seconda meta del 2026,
poichéil ciclodiriduzione dell'indebitamen-
to nel mercato immobiliare si avvicina alla
conclusione.

Nello scenario rialzista, l'attenuazione degli
shock geopolitici e il miglioramento dei con-
sumiinterniin Cinadannoimpulsoallacre-
scita globale, spingendo il PIL statunitense
fino al 2,9% e provocando un apprezzamen-
todel dollaro. All'opposto, lo scenarioribas-
sista di Robeco prevede un affievolimento
dell’eccezionalita statunitense, lo scoppio
dellabolla dell'TA e un aumento della disoc-
cupazione, che potrebbero innescare una
lieve recessione.

Quattro autostrade finanziarie
Perquantoriguardaledirettricidatenere pre-
sente nel prossimo futuro — stando a Ceresio
Investors nella newsletter di novembre — so-
noletransizionidigitale everde, ritenute «ge-
melle che sisostengonol'unl’altrar. <Assieme
alriarmo formano autostrade diinvestimen-
to finanziario. Uhealth science é la quartay.
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Ritorno al mondo

dei ta

d’interesse bassi:

i valorireali

come alternativa

Contributo ospite Poiche |e obbligazioni
non generano quasi piu rendimenti,

gli investitori puntano nuovamente

sui valorireali. Tuttavia, non va
trascurato il controllo del rischio.

Di Michael Birrer

Quando a giugno laBanca
nazionale svizzera (BNS)
ha portato azeroiil tasso
diriferimento, e cresciuta
la preoccupazione chela
Svizzera potesse trovarsi
nuovamente difrontea
una fase di tassi negativi.
Sono tornatiallamentei
ricordi del dicembre 2014:
alloralaBNS aveva
abbassato per la prima
volta nella storiail tasso di
riferimento in territorio
negativo per contrastare
il crescente rischio di
deflazione. Ne segui un
periodo di tassi negativi
che duro fino alla svolta
del 2022.

TINA e la ricerca
del rendimento

Conl'abbassamento del tasso diri-
ferimento dellaBNS interritorio ne-
gativo, per gliinvestitori svizzeriini-
zio un periodo caratterizzato da
tassidiinteresserealibassieinal-
cuni casi addirittura negativi,conla
conseguenza cheilrendimento de-
gliinvestimentiatassofisso, alnet-
to dell'inflazione, era vicino o infe-
riore allo zero. Contemporanea-
mente ebbeiniziolaricercadiinve-
stimenti conrendimentirealiposi-
tivi. Sui mercati finanziari veniva
utilizzato I'acronimo TINA: «There
IsNo Alternative>:non c'é alterna-
tiva alle azioni, perché altre forme
diinvestimento come obbligazio-
ni,depositi atermine o contantinon
offrivano quasipitirendimentireali
acausadeitassidiinteresse nega-
tivi. La Svizzera si e trovata quindi
in una situazione di cosiddetta
«crisidegliinvestimentis.

E infatti, mentre uninvestimentoin
obbligazioni svizzere nel periodo
dal 2015 al 2021ha offertounren-
dimento medio annuo al netto
dell'inflazione di circalo 0,7%, le
azioni svizzere hanno resoin ter-
minireali quasiil 10% all'anno.
Conlerelative implicazioniperla

costituzione diun patrimonio: chi
all'inizio del 2015 avevainvestito
100 000 franchiin azioni svizzere,
alla fine del 2021 ne avrebbe rica-
vato circa 184 000 franchial netto
dell'inflazione. Conuninvestimen-
to in obbligazioni svizzere, il risul-
tato sarebbe statoinvece diappe-
na 105 000 franchi.Lesempio mo-
stra che, in periodi di tassi diinte-
resserealimolto bassio addirittu-
ranegativi, € estremamente sen-
sato puntare sulle azioni piuttosto
che sulle obbligazioni o sulla liqui-
dita, nell'ottica diuna costituzione
di patrimonio alungo termine. Eb-
bene, da giugno scorso gliinvesti-
tori svizzeri devono nuovamente
fareiconticonun contesto ditas-
si diinteresse bassi. Laricerca di
rendimentireali entra cosinel «se-
condorounds:la crisidegliinvesti-
menti e tornata.

I valori reali
offrono
rendimenti reali
posilivi

Questo significa che gliinvestitori
svizzeridovrebbero puntare nuo-
vamente sulle azioni? Si, ma non
solo. A questo punto e necessario
ampliare la discussione su azioni
e obbligazioni ai valorireali e ai va-
lorinominali. Cosa siintende con
questo?

I valorinominali comprendono gli
investimenti cherappresentanoun
credito diimporto nominale fisso.
Sitratta, ad esempio, di obbligazio-
niil cuirimborso avviene a un de-
terminatoimportonominale eicui
pagamenti diinteressisiriferisco-
no a taleimporto. Un altro esem-
pio di valore nominale e il contan-
te. E fondamentale sottolineare che
gliinvestimentiin valorinominali
non beneficiano dialcuna compen-
sazione dell'inflazione; se, quindi,
linflazione & superiore altasso d'in-
teresse nominale duranteladura-
ta dellinvestimento, si ottiene un
tasso d'interesse reale negativo e
quindiuna perdita patrimoniale.

I valorireali,invece, tengono conto
della variazione del potere d'acqui-
sto dovuta all'inflazione erifletto-
no quindiinuna certamisurail va-
lore materiale effettivo. Sono con-
siderati valorireali classicituttiibe-

A differenza
dellEurozona

e degli Stati
Uniti, i tassi di
interesse reali
in Svizzera sono
ancora posilivi.
Mala
siluazione
potrebbe
cambiare.

7828 anche le azioni. Per tutte que-

Consulenza
previdenziale
e finanziaria

La BancaMigros assistei
propri clienti con una con-
sulenza completa e perso-
nalizzata su tutte le que-
stionirelative alla previ-
denza e alla costituzione di
un patrimonio alungo ter-
mine. Richiedete subito un
primo colloquio gratuito:

bancamigros.ch/
programma
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ni materiali come immobili, metalli
preziosi, oggetti da collezione co-
me opere d'arte, auto d'epoca, ecc.

ste classidiinvestimento, gliinve-
stitori possono aspettarsi una
compensazione dell'inflazione a
lungo termine e quindi un rendi-
mento reale positivo. In questo
senso, le azionioccupano unapo-
sizione speciale, poiché non sono
benimaterialiin senso stretto,ma
rappresentano undiritto agli utilidi
un'azienda. Anche in periodi diin-
flazione, le aziende possono au-
mentare i propri utili perché sono
in grado diaumentare i prezzi dei
loro prodottie serviziinmodo cor-
rispondente, reagendo cosiall'au-
mento dei costi di produzione. In
questo modo, anche loro offrono,
inuna certa misura, una compen-
sazioneintrinseca dell'inflazione
che manca ai valorinominali.

In sintesi, si puo affermare che gli
investitori farebbero bene a pun-
tare suivalorirealipiuttosto che su
quellinominaliquandoitassidiin-
teresse, alnetto dell'inflazione, so-
no bassi o addirittura negativi, al-
trimentirischiano una perdita pa-
trimoniale alungo termine.

Tenere sotto
controlloirischi

Poichéivalorinominalitendono ad
essere meno rischiosi dei valori
reali,ilmaggiore utilizzo di valorireali
in sostituzione delle obbligazioniha
un effetto positivo sulrendimento
reale del portafoglio, ma spesso
comportaanche un aumento del
rischio e questo puo essere parti-
colarmente problematico per gliin-
vestitori con una bassa tolleranza
alrischio.

In tempi di crisi degli investimenti,
il controllo del rischio € quindian-
cora piuimportante. Cio significa
innanzitutto diversificareil piti pos-
sibileil patrimonio: chipuntamag-
giormente sui valorirealinon do-
vrebbe limitarsi alle azioni, main-
cluderenelproprio portafoglio an-
cheinvestimentiimmobiliari, me-
talli preziosi e altri valorireali. Mol-
tidiquestiinvestimentihannouna
correlazione solo debole conl'an-
damento del mercato azionario e
contribuiscono quindi, analoga-
mente alle obbligazioni, aridurreil
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rischio per il portafoglio. Inoltre, con
I'aumento della quota azionaria, sa-
rebbe consigliabile aumentare an-
cheladurata dell'investimento e
nonrinunciare completamente al-
le obbligazioni,nonostanteirendi-
mentibassi.
Gliinvestimentiimmobiliari sviz-
zeri,inparticolare, hanno dato buo-
nirisultatiin periodidicrisidegliin-
vestimenti. Essi beneficiano dei
bassitassid'interesse e continua-
no a presentare un profilo di ri-
schio/rendimentointeressantein
un contesto caratterizzato daun
persistente eccesso didomandae
daun'attivita edilizialimitata. Inol-
tre, oggi ogni deposito dovrebbe
includere una piccola quota dioro,
non solo per i vantaggi citati co-
me valorereale classico,maanche
come copertura contro gli elevati
rischi geopolitici.

Parliamo anche
diarte evino

Chiinvece desiderainvestireinbe-
nimaterialicome opere d'arte, au-
tod'epoca, gioiellio vino dovrebbe
informarsi preventivamente ein
modo approfondito sulle caratte-
ristiche e sui rischi dei rispettivi
prodotti d'investimento. Cio vale
sia per gliinvestimenti diretti fisici
cheper quellieffettuatitramite ca-
nali d'investimento specializzati.
Questi ultimi sono oggi disponibili
anchein Svizzera, ma spesso unin-
vestimento e soggetto acondizio-
ni specialiin terminididuratadide-
tenzione o investimento minimo.
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A differenza della Svizzera, nell'eu-
rozona e negli StatiUnitiitassidiin-
teresserealirimangono positivi. Di
conseguenza, non vie alcuna crisi
degliinvestimenti. Tuttavia, allalu-
ce dell'enorme debito pubblico, la
situazione potrebbe cambiare: sui
mercati finanziari si discute sem-
pre piu spesso del rischio della
messainattodiunafasedirepres-
sione finanziaria con I'obiettivo di
ridurreildebitoreale. Intale conte-
sto,igovernimantengonoitassidi
interesse nominali artificialmente
bassi, il che spesso portaafasipro-
lungate diinflazione elevata e, di
conseguenza, a tassi diinteresse
realinegativi.Inquestomodoilde-
bito viene praticamente «inflazio-
nato>», non da ultimo a spese deiri-
sparmiatori e degli obbligazionisti,
il cui patrimonio viene anch'esso
«inflazionato. E quindi ipotizza-
bile che anche gliinvestitoriinter-
nazionali cercheranno sempre pit
spesso rendimentireali positiviin
futuro, senza poter prescindere dai
valorireali.
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zionefornisce consulenzaaiclien-
ti con analisi sul’'andamento dei
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