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Previdenza complementare. | modelli di adeguamento dellasset allocation al ciclo di vita

Prove tecniche di «lifecycle»

T mmaginate di non saperne

niente .0 quasi; e che per
evitare di compiere scelte sba-
gliate ci sia un pilota automa-
tico che vi guidi nel viaggio
fino alla pensione. E proprio
questo che «promette» il life-
cycle, il meccanismo che ade-
gua i componenti del portafo-
glio previdenziale dell’aderen-
te al suo ciclo di vita. Una
«promessa» declinata in modi
diversi. E invocata da pil par-
ti, all'indomani de! picco del-
la crisi finanziaria culminata
nel 2008: dal Governatore del-
la Banca d'Italia Mario Dra-
ghi, al presidente della Covip
Antonio Finocchiaro fino
all’Ocse, che in un suo recen-
te report ha invitato i sistemi
previdenziali a contribuzione
definita a limitare il rischio di
portafoglio.

Grande successo di critica
per il pilota automatico, in-
somma, nonostante di life-
cycle non ce ne sia uno solo
ma una quantita vastissima. E
il risultato non sia garantito
(vedi «Plus24» del 20 giugno e
del 18 luglio scorsi). Ma piace
perché in molti casi solleva
dalla responsabilita di decide-
re cosa fare e quando. Per il
successo di pubblico, perd, bi-
sogna ancora attendere. Ad
adottarlo, soprattutto fondi
pensione aperti o Pip. O an-
che un preesistente, come il
Fondo Pensione per il Perso-
nale della Deutsche Bank
S.p.A., 4mila aderenti per 250
milioni di euro di patrimonio.
Il fondo ha avviato a inizio an-
no il lifecycle e per la quota di
contribuzione futura prevede
il passaggio automatico da un
comparto all’altro (a costo ze-
ro) in base alla distanza di an-
ni dalla pensione, ossia «tar-
get date»: dagli oltre 20 anni,
per cui & prevista un’'asset allo-
cation 50/50 tra azioni e obbli-
gazioni, tra 20 e 16, con quote
di azionario pil basse, che si
riducono ancora nella classe
tra 15 e 11, ancor di pilt tra 10

e 5 fino alla linea monetaria
per chi ha meno di cinque an-
ni alla pensione. 11 90% dei
dipendenti di Deutsche Bank
Italia, tuttavia, ha preferito fi-
nora scegliere da solo il com-
parto o il mix tra comparti.

Ancora ai blocchi di parten-
za il fondo pensione aperto di
Aureo Gestioni, Sgr del grup-
po delle banche di Credito Co-
operativo con 15mila iscritti
{meta dipendenti e meta auto-
nomi) e 70 milioni di euro di
patrimonio. La societa atten-
de infatti da Covip l'autorizza-
zione del nuovo regolamento.
Un pilota poco automatico,
quello di Aureo, gestito dalla
rete dei consulenti delle filiali
delle Bcc, che hanno seguito
corsi di formazione a questo
scopo: a loro il compito di
consigliare I'aderente nel mo-
do migliore.

Una pianificazione anche
qui "guidata" dall’etad della
pensione e non da quella
anagrafica; anche se continui
correttivi sono possibili. In
caso di anticipazioni per spe-
se mediche o acquisto prima
casa, 'aderente viene prima
invitato a spostarsi su una li-
nea monetaria e, dopo l'anti-
cipazione, a ripartire da una
linea pil1 aggressiva. I costi
previsti per gli switch sono
limitati a 2 euro per le spese
amministrative,

Quasi decennale invece il li-
fecycle di Seconda Pensione,
il fondo pensione aperto di

Caam Sgr. Avviato nel 2000, -

prevede tre programmi che
dosano quote differenti dei
cinque comparti del fondo
pensione (Espansione, Svilup-
po, Progressiva, Sicurezza, Di-
fensiva, Garantita); «Allegro»
parte da Espansione e ogni tre
anni circa sposta l'aderente
sulla linea di rischio inferiore,
fino al monetario a un anno
dalla pensione; «Armonico»
parte da Sviluppo e Adagio da
«Progressivanr.

Lo switch & automatico,

'aderente viene informato, la-
sciandogli la possibilita di usci-
re dal lifecycle e scegliere auto-
nomamente un comparto. Al-
legro consente poi, sempre a
costo zero, di consolidare sul-
la linea Sicurezza l'eventuale
extraperformance su base se-
mestrale. Meno del 10% degli
iscritti ha scelto il lifestyle di
Seconda pensione: un dato
motivato, fanno sapere dal
fondo, dall’alta consapevolez-
za finanziaria degli aderenti,
che li porta a compiere auto-
nomamente le decisioni.

Due invece i profili lifecycle
del fondo aperto Teseo di Rea-
le Mutua (7mila iscritti e 40
milioni euro): «Equilibrio»,
che si conclude nel monetario
ed «Evoluzione», che mantie-
ne alla fine una dose aziona-
ria. Entrambi compongono
quote diverse dei quattro com-
pari del fondo pensione. I pas-
saggi automatici scattano ogni
5 anni in base all'eta anagrafi-
ca dell’iscritto e a costo zero. It
successo di pubblico, in que-
sto caso & stato leggermente
superiore: il lifecycle & stato
scelto dal 35% degli iscritti.

Marco lo Conte
hitp:/imarcoloconte.blog.
ilsole24ore.com/

C’é chi avvisa
I’'aderente e chi
automatizza
Ecco le scelte di
chi I'ha avviato
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Il test al lifecycle

Condrondo tra ana gestione “ciclo di wita” e una blancista
30axionark-Mobbkgarionsdrs, darats 30ennale
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IPOTESI 2: Secondo i parametni Covip relfativi al Progetto Esemplificativo
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