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Sorpresa fondi pensione
Chi ha reso pit1 del 10%
(e costa meno dell’1%)

FONDI PENSIONE

WSS i Paola Valentini

ondi pensione alla pro-
va del test det costi. La
Covip da qualche gior-
no ha pubblicato sul
proprio sito internet
un comparatore che permette
di mettere a confronto gli Isc,
ovvero gli Indicatori sintetici di
costo, di fondi pensione aperti,
fondi pensione negoziali e pia-
niindividuali pensionistici (pip).
LlIsc & un valore calcolato in base
a parametri stabiliti dalla stessa
autorita di vigilanza su diversi
orizzonti temporali (si veda box),
ciod dai due fino ad arrivare a 35
anni di permanenza nel fondo.
D’altra parte, il fattore com-
missionale & importante per la
previdenza complementare per-
ché per sua natura questo & un
investimento di lungo termine. E
su orizzonti protratti anche pic-
cole differenze di costo possono
fare davvero la differenza. Non
a caso la stessa commissione
di vigilanza sui fondi pensio-
ne presieduta da Mario Padula
ha imposto che nelle note infor-
mative di fondi pensione e pip
fosse evidenziato che, a parita
‘di rendimenti, «un Isc del 2%
invece che dell'1% puo ridurre
il capitale accumulato dopo 35
anni di partecipazione al piano
pensionistico di circa il 18%, ad
esempio da 100 mila a 82 mila
euro». Se quando si sottoscrive
un fondo pensione i costi sono
un elemento sicuro, sui rendi-
menti non c’é invece certezza.
«Tuttavia la scelta di un fondo
pensione, non pud essere fat-
ta guardando soltanto ai costi.
11 profilo di rischio-rendimen-
to, oltre al momento nel quale
si inizia un piano previdenziale,
ad esempio, hanno altrettanta
importanza», sottolinea Andrea
Carbone di Progetica. Che
ha elaborato per MF-Milano

Finanza un’analisi proprio per
capire Peffetto sulla prestazione
finale di differenze nei costi e an-
che nelle performance (tabella in
pagina). Dallo studio risulta che
effettivamente le commissioni
hanno un impatto pi rilevan-
te sulla rendita pensionistica
rispetto ai rendimenti. «Nelle
simulazioni, un punto di costo
in meno, seppur di poco, pesa
di pitt di un punto di rendimen-
to in pili», conferma Carbone.
Ad esempio un quarantenne
che versa 1.200 euro all'anno al
fondo pensione, al momento di
ritirarsi dal lavoro potra contare
su una rendita stimata di 2.369
euro netti allanno. Nel caso in
cui, rispetto a quest’ipotesi di
base (che considera 'Isc medio
dei fondi pensione aperti), il co-
sto del comparto scelto fosse 1%
in pit allanno, I'assegno scen-
derebbe del 17%,-mentre con
un punto annuo di rendimento
in meno (rispetto allo scenario
di riferimento di un portafoglio
al 70% azionario e al 30% obbli-
gazionario) la riduzione sarebbe
minore, cioé del 13%. Progetica
ha anche calcolato quanto pesa
la scelta del lavoratore di posti-
cipare di un anno P'adesione al
fondo pensione: in questo ca-
s0 la diminuzione della rendita

sarebbe del 5%. Anche per le al--

tre fasce di eta la situazione non
cambia: un 1% di costo pit ridu-
ce di pitr il montante accumulato
rispetto a un 1% di rendimento
in meno. Un trentenne si vedreb-
be decurtata la rendita del 22%
con un punto di commissioni
in pit e del 17% con un rendi-
mento delP’1% in meno. Stessa
situazione se si considera l'ipo-
tesi inversa, ovvero quella che in
cui 81 ipotizza che il lavoratore
scelga un comparto con un costo
pitt economico dell'1% o che ot-
tenga un punto di rendimento in
pitl all'anno sempre rispetto al-

[TAMArZY Dai fondi pensione aperti ai negoziali, fino ai pip. Ecco i prodotti
azionari e bilanciati che in ciascuna categoria hanno i costi pill bassi. E che
nell'ultimo anno sono riusciti a dare agli iscritti un rendimento sopra la media

Poca spesa, tanta resa

1o scenario base. Nel primo caso
un 30enne otterrebbe il 30% di
pensione integrativa in piu, nel
secondo il 21% in pit.

11 40enne avrebbe il 21% in pit
con il fondo pilt economico e il
15% in piti con quello che ren-
de I'1% di piu. Per il 50enne
tali percentuali di incremento
si attestano, rispettivamente,
al 13% e al 9%. «Un 30enne, a
parita di versamento, potrebbe
passare da una rendita annua
di 2.534 euro a una di 6.684 eu-
ro a seconda delle combinazioni
di fattori», afferma Carbone.
Da questi numeri si evince che
scegliere i prodotti con i costi pilt
concorrenziali, a parita di rendi-
menti, d& una notevole marcia
in pitt al portafoglio accumu-
lato per integrare la pensione
pubblica. Ma ovviamente la per-
formance dei fondi low cost non
deve essere da meno.

Proprio per capire se i pro-
dotti con i costi pitt competitivi,
ovvero con I'lsc piti basso, hanno
generato nellultimo anno risul-
tati sopra la media, MF-Milano
Finanza ha elaborato, sulla bage
dei dati sugli Isc a dieci anni pub-
blicati dalla Covip (aggiornati al
31 marzo), la classifica dei dieci
prodotti meno cari (accanto sono
stati inseriti anche i dieci piti ca-
ri) per ciascuna tipologia di fondo
(aperti, negoziali e pip). Per avere
un bacino di riferimento omoge-
neo, per ciascuna di queste tre
tipologie ¢ stata operata una ulte-
riore suddivisione: da una p

le linee azionarie e dall'altra le 1i-
nee bilanciate. In tutto si tratta
di oltre 100 prodotti. K stato con-
siderato I'lsc a dieci anni perché
questo rappresenta un buon com-
promesso tra quello a due anni,
troppo breve per Porizzonte tipico
del piani previdenziali, e quello
massimo a 35 anni. E per ciascun
comparto & stato indicato il ren-
dimento ottenuto: a 12 mesi per

gli aperti (dati Fida a fine aprile)
e dell'intero 2016 per i negoziali
(dati comunicati dai singoli fondi)
eipip (dati pubblicati nelle note
informative 2016 e dalPAnia).
Eceo allora cosa emerge dall'ana-
lisi, partendo dalle linee azionarie
dei fondi pensione aperti. Va det-
to che queste hanno un Isc medio
a 10 anni dell'1,72%, che si collo-
ca tra lo 0,4% dei negoziali (che
riescono a spuntare costl pill
bassi perché indicono gare per
affidare mandati a gestori ester-
ni) el 2,71% dei pip (in generale
piti cari perché, essendo prodotti
assicurativi, hanno una serie co-
perture collegate).
Effettivamente tra gh strumenti
con I'Ise pitt basso ci sono diversi
prodotti che hanno avuto un ri-
sultato a doppia cifra e sopra la
media di tuttiifondi aperti che a
12 mesi & del 4% (al netto di costi
e delle imposte sui rendimenti).
Delle oltre 250 linee sul mercato
soltanto una quarantina ha re-
gistrato un risultato a un anno
superiore al 10%. E tra questi ci
sono, appunto, diversi compar-
ti a basso costo. A partire dalla
linea Sviluppo Etica del fondo
pensione Teseo di/Reale Mutua
che presenta I'Isc pili basso di
tutti (0,72%) e 2 12 mesi ha fatto
il 12,8% netto. Il fondo prevede
una commissione di gestione
annua pari allo 0,65% e non ha
spese per anticipazioni, riscatti
o cambio di comparto. Seguono
la Linea azionaria del fondo
Insieme di Allianz (Isc dello
0,88%) e il comparto Espansione
di Secondapensione di Amundi
Sgr (Isc dello 0,89%). Anche in
questo caso i rendimenti han-
no battuto la media: il primo
ha fatto 1'11,4% e il secondo
'11,7%. Tra i prodotti azionari
pitt cari ¢i sono alcuni che si so-
no ben comportati, come la linea
Dinamica di Hdi Assicurazioni
(Isc dell’l,97% e rendimento a
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un anno del 14,4%) ma anche al-
tri che invece hanno dato meno
soddisfazioni, come emerge dal-

la tabella in pagina.

Passando ai bilanciati, spic-
ca, tra i meno costosi, Pioneer
Futuro la cui linea Bilanciata
ha reso I'8,9% a fronte di un Isc
dell'1,05%. I comparti bilanciati
dei fondi pensione aperti han-
no un Isc medio a dieci anni
dell’1,43%, contro lo 0,35% dei
negoziali e il 2,27% dei pip.
Quanto invece ai fondi pen-
sione negoziali, la premessa
& che questi prodotti sono de-
dicati a singole categorie di

lavoratori. Ebbene il comparto
pill economico tra gli azionari
¢ il Dinamico di Eurofer (di-
pendenti delle Ferrovie dello
Stato) con un Isc dello 0,22% e
un rendimento 2016 del 5,34%.
Un buon risultato viste che la
media delle linee azionarie dei
negoziali @ stata nel 2016 del
4,4%. Per 1 negoziali azionari
sono stati riportati tutti i com-
parti perché sono soltanto 15.

(continua a pag. 18)

(segue da pag. 17)

Molto pitt numerosa & la cate-
goria dei bilanciati che nel 2016
hanno reso in media il 3,2%;
Hanno superato quest’asti-
cella il comparto meno caro, il
Bilanciato di Prevedi (fondo de-
gli edili) con un Isc dello 0,21% e
una performace del 3,8%, e an-
che il secondo e il terzo per Isc.
11 Bilanciato di Eurofer (Isc del-
1o 0,23%) ha reso il 3,68% e la
linea Crescita di Cometa (Isc
dello 0,24%) ha fatto il 3,72%.

Quanto ai pip, le linee analizza-
te sono tutte unit linked (alcune
chiuse alle nuove iscrizioni e
quindi non sono disponibili i
rendimenti). Llsc medio dei com-
parti azionari, come accennato, &
del 2,71%. Ma ¢& anche chi costa
quasi due terzi in meno. Si trat-
ta di Pensionline di Genertellife
{(Generali), la cui linea Lva
Azionario Previdenza ¢ la meno
cara di tutte (Isc dell'1,04%); nel
2016 ha reso il 8,49% (non con-
siderando il prelievo fiscale dato
che peripip, a differenza di aper-
ti e negoziali, 1 rendimenti sono
calcolati al lordo dell’aliquota del
20 o del 12,5% se derivano da ti-
toli di Stato e l'imputazione degli
oneri fiscali & effetiuata diretta-
mente sulla posizione dell'iscritto
e non a livello del patrimonio del

piano pensionistico). Ma !f

a fare meglio di tutti el @ ¥=

comparto Ev Strategia |
Internazionale del pip |
Progetto Pensione Bis |
di Cattolica: ha un Isc
dell1,59% e nel 2016
ha reso il 6,4%, batten- | s
do il rendimento medio [

2016 dei pip aziona- | i

1i (6%). Anche traipip | &8
bilanciati meno cari un |

compartodi Cattolicaha
superato 1a media 2016 !

di questa categoria (1,%) ;

Cattolica Previdenza Bilanciato
del pip Puntalto con il 3,7% e Isc

" del 2%. Tra le pili costose spic-

cano, invece, due linee del pip
Taxbenefit New di Mediolanum
Vita: si tratta del comparto azio-
nario Challenge Provident Fund
1 (Isc del 3,22%) e del bilancia-
to Challenge Provident Fund 2
(Isc del 2,63%) che, nonostante i
costi pili elevati della media, nel
2016 hanno reso, rispettivamen-
te10,2% e i1 5,68%. «Liattenzione
della Covip sulla trasparenza dei
costi & meritoria, ma non deve far
dimenticare che un cittadino va
aiutato a valutare le varie compo-
nenti di una forma di previdenza,
attraverso strumenti in grado di
rappresentare le diverse variabik
in giocos, conclude Carbone. (ri-
produzione riservata)
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COSTI E RENDIMENTI A CONFRONTO NEI FONDI PENSIONE NEGOZIALI
Isc % Isc % IS¢ % Isc % Rendimento %
AZIONARI  Fondo Comparto a2amni  aSami - ailanni  a35ami  netto 2016
# Eurofer Dinamico* 0,53 0,31 M 0,15 5,34
& Fopen Prev. Azionario* 0,70 0,39 g 0,17 4,86
4 Fondenergia - Dinamico* 0,71 0,41 029 0,19 2,49
# FonTe. Dinamico 1,08 048 029 015 3,92
# Fonchim Crescita* 0,84 0,46 030 017 4,35
# Previmoda Rubino 0,84 0,48 032 0,20 4,13
& Previcooper Dinamico* 1,12 0,56 03 0,17 4,43
& Cooperlavoro Dinamico* 0,88 05 ¢ 036 0,25 6,13
& Foncer Dinamico 1,18 0,61 - 039 0,23 51
# Mediafond Comparto azionario 0,89 0,56 0,40 0,28 3,14
# Arco Bilanciato dinamico 1,36 0,68 043 0,25 5,53
& Fondapi Crescita 0,95 0,58 043 0,31 5,27
# Fondaereo Crescita - assistenti di volo 1,76 0,93 0y A 0,27 6,12
& Fondosanita Espansione* 3,09 1,40 9;286/ 0,49 4,35
& Fondaereo Crescita - piloti 2,99 1,54 089 0,36 - 6,12
BILANCIATI : v
& Prevedi Bilanciato® 0,51 0,30 0,13 3,8
& Eurofer Bilanciato* 0,54 0,32 0,23 0,16 3,68
# Cometa Crescita 0,89 0,39 024 0,14 3,72
# Fopen Bilanciato* 0,70 0,39 = o g 0,17 3,69
| MENQ # Astr Bilanciato 0,85 043 028 0,18 3,86
) & Fon.Te. Crescita 1,08 0,48 0,29 0,15 3,96
CARY 4 Fopadiva Dinamico 0,67 0,40 020 o2 3,92
# Solidarieta Veneto Reddito-lav. Dipendenti* 0,88 0,44 0,30 0,21 1,94
# Fon.Te. Bilanciato 1,10 0,49 030 017 2,79
& Gommaplastica Bilanciato 0,97 0,46 030 0,19 3,74
& Agrifond _ ol HOBE L S 0 AL el
T TR S 61 5
. & Provaer .. : - 0,61
e ‘oﬂuadnecapl Fiat i géBllancnatoezibnano 08
‘iPILy  eBylos . | Gl Pingmies: = s ER 59
= & Solidarieta Veneto Reddtto«langumnbﬁn* 140 068
CAR‘ © 4 Solidarieta Veneto . Dinamico-lav: Autonomi |~ \1 A4 i 0078
: & Fondaereo . < " ' Bilanciato/equilibrio-ass. Divolo (176" ' .093
' g Fondosanid” " Progessione’ 307
~ | % Fondaereo  Bilanciato/equilibrio-pileti- =~ 299 10 | ,
In tabella sono stati riportati tutti | fondi pensione negoziali azionari dato il loro numero ‘contenuto -* Comparti con commissione di incentivo di cui ['lsc non tiene conto
GRAFICA MF-MILANO FINANZA
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QUANTO PESANO COSTI, RENDIMENTI E TEMPO NELLA PREVIDENZA INTEGRATIVA
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GRAFICA MF-MILANG FINANZA
COSTI E RENDIMENTI A CONFRONTO NEI FONDI PENSIONE APERTI
Isc % Isc % Isc % Isc % Rendimento %
AZIONARI Societa Fondo Comparto a2 ami a5 anni al0anni  al85anni nettoa1anno
@ ﬁ Teseo Sviluppo etica 1,38 0,82 0,72 0,68 12,87
# Allianz Spa Insieme Linea azionaria 220 1,09 0,88 0,81 11,4
@ Amundi Sgr Secondapensione Espansione 1,19 0,98 0,89 0,81 11,77
@ Zurich Invest. Life Spa Zurich Contribution Dinamica 245 1,33 1,12 1,05 9,37
I MR 4 Pioneer Sgr Pioneer Futuro Azionario 2,10 1,34 1,16 1,06 13,97
EARI # Pioneer Sgr Pioneer Futuro Data target 2040 + 2,11 1,35 17 0,82 9,43
) @ Aviva Spa Aviva azionaria 1,88 1,54 1,38 1,25 10,7
% Intesa Sanpaolo Vita Previd-System Rivalutazione azionaria* 22 1,64 1,48 1,39 11,4
@ Allianz Spa Allianz Previdenza Linea azionaria 2,12 1,58 ; 145 10,34
& Sella Gestioni Sgr Eurorisparmio Azionario europa 2,24 1,67 1,45 11,2
@ Hdi Ass. : ‘Azione di Previdenza - Dinamica - 281 216 1,64 14,47
@ Bim Vita : # ~ BimVitg T iRy . 2,62 207 1,93 1251 -
.l ‘& Zurich Invest. Life Spa 2 - Zed Omnifund - Bilanciata 65 3,55 24 ai8e 932
N @ Azimut Sgr Azimut Previdenza - Crescita 346 240 90 15,29
1 I & Mediolanum Gest. Fondi Previgest Fund ~ Azionario 254 227 2,04 10,28
Cﬂ Ri # Fideuram Vita : Fideuram Valore 390 2,54 2,05 5,28
T & Fideuram Vita Fideuram - Crescita 3,90 2,54 2,05 7,32
& Zurich Invest. Life Spa Zed Omnifund Azionaria - 3,96 2,83 231 133
‘ Alleanza Almeglio Azionario 473 320 210 531
* Helvetid Vita Helvetia Domani Azionario 514 342 238 11,54
BILANCIATI
* Amundi Sgr Secondapensione Progressnva 0 98 0,77 4,24
& Pensplan Invest Sgr Penspla Profi Comparto a 1,31 0,80 5,51
3 Teseo bilanciata etica 1,38 0,82 5,21
@ Amundi Sgr Secondapensione Sviluppo 1,09 0,88 745
I ME % Allianz Spa Insieme Linea bilanciata 2,15 1,04 6
“ Aviva Vita Spa Ubi Previdenza Moderato 1,68 1,15 3,2
@ Pioneer Sgr Pioneer Futuro Bilanciato 2,00 1,24 8,98
% Pioneer Sgr Pioneer Futuro Data target 2035 21 1,35 6,38
@ Pioneer Sgr Pioneer Futuro Data target 2030 21 1,35 4,91
# Intesa Sanpaolo Vita Previd-System Acc. Bilanciata” 1,91 1,34 5,82
% Axa Mps Ass. Vita B Previdenzd per te Mista - 2,80 1,92 7,03
@ Zurich Invest. Life Spa Zed Omnifund. - Bilanciata 30 314 1,99 3,92
“ Fideuram Vita Fideuram Equilibrio 341 205 2,22
L + & Azimut Sgr - Azimut Previdenza - Equilibrato® - 3,16 210 11,19
1 PIL @ intesa Sanpaolo Vita 1 Mio Domani Linea lungo termine* 344 221 6,95
CARI “ Axa Asscirazioni il Axa * Equilibrato 2,60 1,99 ; 587
5 ‘& Nationale Suisse Vita Previsuisse . Crescita 3,42 2.2 3 ,@W i 867 3,04
i/ % Mediolanum Gest. Fondi Previgest Fund * Bilanciato 228 2,01 f 88 § | 178 6,09
# Nationale Suisse Vita . Prévisuisse .~ Dinamica 3,62 241 5,76
R % Helvetia Vita Helvetia Domani ‘Bilanciato 504 3,32 231

Rendimenti al 28 aprile 2017 (Fonte: Fida) - * Comparti con commissione di incentivodi cui I'lsc non tiene conto
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COSTIE RENDIMENTI A CONFRONTO NEI PIANI INDIVIDUALI DI PREVIDENZA (PIP)

i Isc % Isc % Isc % Isc-% Rendimento %

AZIONARI Societa Fondo Comparto a2 anni abanni  albanii  ad5anni  netto2016
# Genertellife Pensionling Lva azionario previdenza 1,04 1,04 1,04 1,04 8,49
@ Aviva Vita Spa Profuturo* Aviva-Ubi 4 2,60 1,1 1,37 1,10 2,30
# Cattolica Progetto Pensione Bis Ev strategia internazionale 234 1,70 1,59 1,55 6,42

# Cardif Vita Bnl Pianopensione Valorplus 382 223 1,81 1,85 2,98
| FIEMO  # Helvetia Vita Helvetia Aequa Helvetia multimanager equity 1,87 1,67 1,87 1,87 2,68
CARI # Uniga Previdenza Arc Life Line* Life are 2,57 2,14 x 1,94 1,76 4,20
- # Axa Assicurazioni Progetto Pensione Pil* Axa previdenza europa 4,12 2,55 1,98 1,55 0,77
# Axa Assicurazioni Progetto Pensione Pil* Axa previdenza internazionale 4,12 2,55 1,98 1,55 7,76

# Cattolica Guardo Avanto New* Cattolica previdenza azionario 3,08 242 213 1,88 .

# Catiolica Petlapensione Ev strategia internazionale 440 2,73 - 214 1,70 6,42

SeniowltaValure Futuiro Progetto opportunity.

© | Challenge providentfund 4 | et

Gensrafutarox ¢ Agwmmmenequrty“ B8 L a8
ogetto Pansione* Bge Al [EngeeE

1 By Previd. Atival amico.pre }

~ INuovaPensione®

' |Pragetto Pensione’

i oy LB

BlLANCIATI
# Helvetia Vita Helvetia Aequa Helvetia multimanager flessibile 1,56 1,56 1,56 1,56 0,52
# Lombarda Vita Previnext* Previnext futuro sicuro 227 1,78 1,56 1,38 .
# Intesa Sanpaolo Vita Il mio Futuro Medio termine 345 2,23 1,82 1,52 0,35
# Alliianz Spa Elios Previd. 2007* Fondo armonico 2007 387 2,28 1,84 1,58 0,90
| MEMO  # Allianz Spa Elios Previd. 2007* Fondo attivo 2007 3,87 2,28 1,84 1,58 4,16
CARI # Cba Vita Cha Previdenza Cba orizzonte 30 2,57 2,00 1,88 1,84 0,60
* # Cattolica Guardo Avantd New" Cattolica previdenza bilanciato 2,88 2,22 1,93 1,68 .
# Axa Assicurazioni Progetto Pensione Pil* Axa previdenza assoluto 412 2,55 1,98 1,55 0,59
# Cattolica Puntalto Cattolica previdenza bilanciato 3,
% Reale Mutua Cento Stelle Reale Reale Iinea equillbrio 1,00
e 4 Orédmhgﬁmtevm L 3,26
= § 2’13
i ] ‘f:x,', o \ iy ! 2@“
- - Aﬂeawawarévldenza e wf:'~Alle'a}§ blléh’ciatd’” 7
' ; - ValoreFutiro: L Aivapip bitandigto = | | 4 1,63
c Aﬂ i # Mediolanum Vita - TaxbeneftNew | Challange provident U2, 08 568
T e MaMpsiAss. i " Prévidenza Personale | Mpviprevidenza equilbrato’ 14,33 313
| - & CopUnicreditVita ' "SeniorvitaValore Futdro® . " Progetto medium 5,35 0,90
# PopojareVita Pensione Sictra. . Popolate vita bilanciato'global - | 487 603
Intesa Sanpaolo Vita PiggettoPetisione®~ | | ‘Bliategia 40’ R 213

*Pip chiusi & nuove adesiont

GRAFICA ME-MILANG FINANZA

Poca spesa, tanta resa
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