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Lo scenario

Riduzione della mortalità pressione su governiRiduzione della mortalità pressione su governi, 
compagnie assicurative, fondi pensione e singoli 
individui
Acquisita consapevolezza della necessità di coprire il 
rischio longevità
L’importanza del mercato finanziario 
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Il caso italiano

Nel contesto previdenziale italiano, quali operatori 
soffrono il longevity risk?

C di id- Casse di previdenza
- Fp a prestazione definita (DB)

F h di tt t l dit- Fp che erogano direttamente la rendita
Anche in un sistema DC esiste il rischio longevità?
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Il punto di vista di un lavoratore

I pilastro notional account sistema a capitalizzazione virtuale (a 
ripartizione) trasferimento del rischio longevità al lavoratore 
dovuto alla revisione dei coefficienti di trasformazione
II pilastro L’incremento dell’aspettativa di vita impatta anche sulla 
conversione del montante accumulato nel fondo pensioneconversione del montante accumulato nel fondo pensione 

- Coefficienti di trasformazione più prudenziali adottate dalle 
compagnie

- Se le prestazioni pubbliche sono più basse, il montante accumulato 
nel fondo potrebbe essere non sufficiente a complementare la 
pensione di base problema dell’adeguatezza del risparmiope s o e d base p ob e a de adeguate a de spa o

Impossibilità di diversificare il rischio longevità con il II pilastro
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L’obiettivo del II pilastro

Integrazione della pensione pubblica di baseg p p
Anche i Fp DC hanno una passività da coprire gap tra 
tasso di sostituzione adeguato e tasso di sostituzione di 
I pilastro
Approccio liability driven investments definizione 
d ll’ ll i i i f i didell’asset allocation strategica in funzione di tasso 
obiettivo che colma il gap
N l i i t d l t bi tti tt i llNel raggiungimento del tasso obiettivo, attenzione alla 
gestione di tutti i rischi, anche di quello longevità
Una gestione non adeguata di tale rischio potrebbeUna gestione non adeguata di tale rischio potrebbe 
causare il fallimento di tutta la strategia di investimento
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Perché?
Trasformazione del montante 

in rendita.
A quali coefficienti?A quali coefficienti?

F di l Fase di erogazioneFase di accumulo Fase di erogazione

Coprire l’incertezza gestendo il rischio 
longevità nella fase di accumulo

Rischio longevità assimilabile ad altri tipi di rischi in termini 
di esigenza di copertura (es: rischio inflazione)
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Necessità di gestire il rischio longevità con strumenti ad hoc
per il matching delle passività



Le soluzioni adottate dagli operatori 
previdenziali

M t tili di t ti di tMancato utilizzo di strumenti di mercato 
Ricorso a:

Bil i i- Bilancio tecnico
- Modifica delle caratteristiche peculiari della rendita
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