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[l gestore dietro 'etichetta

C'¢ una decina di societa che ha delegato gli investimenti a sgr ‘esterne. Ma
questa mossa spesso non si traduce in un risparmio di costi per il sottoscrittore

DOVE METTERE 1 COSTI DI GESTIONE DE! FONDI PENSIONE IN DELEGA
“. TFH Fondo pensione Azionario  Bil azionario  Bilanciato Bil obbligazionario Obbligaz.
di Mariano Mangia + Aviva [ Aviva Life / Aviva Previdenza 1,20% 1,00% 1,30% 1,10% 0,80% 1,00%
' . _ < Claris Vita 1,80% 1,40% " 075%
uando si parla di delega - CRF Previdenza 120%  1,00% 0,90% 1,85%
d)gest{o?e viene dapen- 4 yevetia Domani 2,10% ' 2,00% - 1,20%
ii;ﬁ;;f&;&g?;g:: < Previsuisse 1.80% 1,60% 120%
no investire direttamen- +% FPA Risparmio & Previdenza 1,30% § -
te i contributi raccolti, ma sono ob- % Media fondi pension] apert 1,47% 1,36% 1,19% 1,07% 0,98% E
bligati a stipulare convenzioni con
banche, compagnie assicurative e CHI SONO I VERI GESTORI DELLA PENSIONE
societa di gestione del risparmio. - Deleghe di gestione intragruppo
In realta, anche nei fondi pensione Promotore ~  Denominazione fondo Gestore
apert sl ricorre frequentgmente + Aurora Assicurazioni Aurora Previdenza Unipol Assicurazioni
alla delega e se nella maggior par- <+ Banca Monte dei Paschi Kaleido Monte Paschi am Sgr
.te dei casti il compito & affidatoa - . - — : -
una societa di gestione del gruppo -:‘ Banc«:a Monte dei Paschi Paschl Prewqdenza Monte Pasth am Sgr
stesso, non mancano esempi nei - BuiVila _____ Pensione Sicura BNP Paribas am Sqr
quali la scelta & ricaduta su sog- Cardit A§smr§u9nl Parvest Pgnsuone BNP Panbas.am Sgr
getti terzi, estranei al gruppo. % Bpu Ass!curazgon! Vila  BPU Prev!denza . BPU Pramerfca Sgr
Tecnicamente, la delega di ge- < Bpu A.ss|cura.z|om \ﬁta BPU F.’rewden'za Anenqe BPU Pramer.uca.Sgr
stione non implica alcun esonero % Cattolica Assicurazioni . Cattolica Gestione Previd. Verona Gestioni Sgr
o limitazione di responsabilita = % EurizonVita Sanpaolo Previdenza Eurizon Capital Sgr
del soggetto promotore del fondo.  * EurizonVita Sanpaolo Previd. Aziende  Eurizon Capital Sgr
Ha una durata determinataed &  ** Alleanza Assicurazioni - AiMeglio Generali Sgr
normalmente prevista la possi- % Generali Previgen Global Generali Sgr
bilita di revoca; pud essere par- % Generali Previgen Valore Generali Sgr
ziale, riferitacioeaunoopiticom- % INA FPA Ina Generali Sgr
parti o a specifiche classi di atti- < Intesa Previdenza Sim  Carime Previdenza CAAM Sgr
vita (per esempio, 'azionario), 0« intesa Previdenza Sim  Giustiniano CAAM SGR/ Epsilon Sgr
pud riguardare la tota- <~ Intesa Previdenza Sim  Intesa MiaPrevidenza CAAM Sgr
lita delle risorse raccol- + Intesa Previdenza Sim__ Previd - Lavoro Epsiton Sgr
te; pud avere anche_ca- « Intesa Previdenza Sim  Previd-System CAAM SGR / Epsilon Sgr
rattere non esclusivo, + Intesa Previdenza Sim __ Previmaster CAAM Sqr
ossia il soggetto pro- < Itas Vita Plurifond ~ PensPlan Invest Sgr
motore siriserva la facolt{) di Ope- < Mediolanum Vita Previgest Mediolanum Mediolanum Gestione Sgr
rare d!rettamenQe sugh stessi 3 povita Fpa PoVita Fondiaria Sai
mercati/strumentiperiqualivie- g Previras Ras am Sgr
ne confepta la delega. . + Reale Mutua Teseo Banca Reale
M? vgdlan_lo le spelte co mplpte < Zurich Life Insurance ltalia Zed Omnifund Zurich Investment Life
dai diversi fondi pensione. La - »
maggior parte dei prodotti esa- - Deleghe conferite all'esterno
minati fa tutto in casa: la ge- & Aviva Fondo pensione Aviva Pigneer Invest. Manag. Sgr
stione degli investimenti & svol- & Aviva Lite Fondo pensione Aviva Life _ Pioneer Invest. Manag. Sgr
ta direttamente dal sogggtto che % Aviva Previdenza Fp Aviva Previdenza Pioneer Invest. Manag. Sgr
promuove il fondo pensione. < Banca CA Firenze CRF Previdenza Eurizon Capital Sqr
C’2 poi una nutrita pattuglia di  3Glaris Vita Uniqa Bipitalia Gestioni Sgr
fondi Vc‘he ha cgnfentouna delega 5 Hgnetia Vita . Helvetia Domani Vontobel Europe SA
dJ.gestlone all'interno del ETUPPO. & Nationale Suisse Vita Previsuisse Eurizon Capital Sgr
I.).l norma la §celta cadg S““‘%‘ S0- & Risparmio & Previdenza  FPA Risparmio & Previdenza  Capitalgest Sgr
cietd di gestione del rispar-
mio, come hanno fatto mol- g
te compagnie assicurati- P
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ve, con Eurizon Vita che di sgr ne
utilizza due, I'italiana Eurizon
Capital e, limitatamente ad alcu-
ni comparti, la lussemburghese
Eurizon Capital sa. I fondi pen-
sione di Intesa Previdenza sim, la
joint venture previ-
denziale tra Intesa e
Generali, delegano gli
investimenti a Caam
sgr e a Epsilon asso-
ciati sgr, quest’'ultima per il soli
comparti TFR+ di Previd System

- ¢ Previmaster e per 'intera gam-

ma di Previd Lavoro. Nel gruppo
TR, sia gli attivi del
nuovo fondo Pensione sicura di
Bnl vita, compagnia per il 50%
controllata da BfWEW, sia quelli
di IZVar1 Pensione di #F¥%iias-
sicurazioni, sono affidati a 3J¥3
[Paribas asset management Fhe
no invece ricorso alla compagnia
capogruppo Aurora (gruppo Uni-
pol) e Po Vita, che ha conferito de-

-ne non & svolta dalla compagnia

vita, né da una sgr, ma & delega-
ta all'istituto di credito del grup-

"po, Banca Reale.

Sono invece solo otto, al momen-
to,1fondi pensione che hanno con-
ferito all’esterno la gestione delle
risorse. I tre prodotti promossi
dal gruppo assicurativo Aviva
utilizzano attualmente Pioneer
di Unicredito. I primi quattro
comparti del fondo pensione di
Banca Crf Firenze sono gestiti da
Eurizon capital sgr, scelta come
fund manager anche da Nationa-
le Suisse:. Risparmio & Previden-
za (Cattolica assicurazioni) ha
conferito delega di gestione a $F-

L.nvl'[;(-m sgr del gruppo Ubi Baph

e, gruppo Umqa si¢ affidataa
Bipitalia gestioni. Scelta nazio-
nalistica, infine, per il gruppo

lega a ITSWGITYSEIREY, so-
cia al-50%. Da se-
gnalare, infine, la
scelta di 103N, il
fondo pensione
della REFIRNYM-
i, la cui gestio-

svizzero Helvetia che ha scelto co-
me gestore, a esclusione del com-
parto garanzia, Vontobel.
Le modalita di attuazione della
delega prevedono un largo ricor-
so a Oicr, una scelta spesso det-
tata dalle ridotte dimensioni dei
comparti e dalla necessita di non
gravare di eccessivi costi di tran-
sazione, come_ viene esplicita-
mente prec1sato nelle note infor-
, mative di Risparmio & Previ-
denza, che utilizza i fondi di Ca-
pitalgest e di Previsuisse.
Interamente investiti in Oicr
anche i comparti dei fondi pen-
sione Aviva e di Helvetia doma-
ni, mentre, al contrario, Eurizon
capital ha effettuato investi-
menti diretti per i comparti di
Crf previdenza. Va ricordato che
in caso di investimento in Oicr,
la commissione di gestione dei
fondi sottostanti non pud essere
fatta gravare sul patrimonio del
comparto, evitando cosi una du-
plicazione dei costi di gestione.
Ma a proposito di commissioni di
gestione, il conferire il mandato a
gestori terzi si traduce in un costo
aggiuntivo per I'aderente? Met-
tendo a confronto le commissioni
di gestione dei diversi comparti
dei fondi pensione con delega
esterna e 1 costi medi dei fondi
pensione aperti, la risposta non &
univoca. Degli otto prodotti, tre
fondi pensione di emanazione as-
sicurativa (Uniqa, Previsuisse e
Helvetia Domani) presentano co-
sti di gestione decisamente supe-
riori alla media; e un quarto, Ri-
sparmio & Previdenza, si colloca
leggermente al di sopra dei costi
medi. (riproduzione riservata)
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