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REVIDENZA

I 1 fondi pensione che hanno reso di piu sono quelli piu esposti alle
azioni Con performance anche a due cifre. E per il 2014 la ricetta sembra
ancora questa Ci vuole un po’ di volatilita per contare su buoni risultati

dPremiati gli audaci

di Roberta Castellarin
e Paola Valentini

el 2013 le borse mon-
diali hanno dato
grandi soddisfazio-
ni agli investitori.
Lindice S&P 500
ha superato il record storico
e ha messo a segno una per-
formance del 24% a 12 mesi.
Lindice Nikkei, grazie alla cu-
ra messa a punto dal premier
Shinzo Abe e dal governatore
della Banca centrale Haruhiko
Kuroda per rilanciare Pasfit-
tica economia nipponica, ha
guadagnato il 57% sui 12 me-
si. E anche 'Europa ha dato i
primi segnali di risveglio con
Pindice DJ Eurostoxx Ue che
ha guadagnato il 15%, sempre
nell’ultimo anno. Non stupi-
sce quindi che le migliori linee
dei fondi pensioni negoziali e
aperti siano quelli a maggio-
re componente azionaria. Per
esempio nei negoziali la linea
azionaria del fondo Mediaset
si & apprezzata da gennaio
a fine novembre del 16,5%.
Mentre nei fondi aperti guida
la classifica Arca previdenza li-
nea alta crescita, che da inizio
anno ha registrato un apprez-
zamento del 21%. Segue in
classifica I8TW vita equity con
una performance del 18,5% e
CreditRas Unicredit linea di-
namica con un +18%. Mentre
¢ stato un anno difficile per
le linee obbligazionarie, che
hanno dovuto fare i conti con
un graduale rialzo dei rendi-
menti dei titoli americani, un
primo segnale di un inversio-
ne nel reddito fisso dopo un
rally durato quasi 30 anni.

Questo scenario potreb-
be continuare anche nel
2014. Come spiega Trevor
Greetham, direttore asset al-
location di Fidelity Worldwide
Investment, relativamen-
te alla decisione della Fed di
ridurre gli stimoli all’econo-
mia americana: «Il tapering

negli Stati Uniti e un ulterio-
re segnale di conferma della
solidita della ripresa econo-
mica. Il contesto attuale e
caratterizzato da crescita sen-
za pressioni inflative e questo
& positivo per l'azionario. La
possibilita futura di rialzi dei
tassi richiede invece cautela
nel segmento del debito gover-
nativo». Concorda con questa
visione Eric Chaney, head of
research I¥® investment ma-
nagers, e chief economist Axa
Group: «La fine del processo
di deleveraging dei consuma-

tori e una situazione fiscale
piu favorevole stimoleranno
la domanda locale negli Stati
Uniti. Il rafforzamento dell’at-
tivita economica convincera la
Fed a chiudere gradualmente il
Quantitative easing, puntando
maggiormente sulla forward
guidance. Non prevediamo un
aumento dei tassi di interesse
prima della fine del 2015». Si
trattera quindi di un lento ad-
dio alla politica espansiva che
provochera, pero, un gradua-
le deprezzamento dei titoli di
Stato Usa. Processo che avra
sicuramente conseguenze su
tutto il comparto del reddito
fisso. Continua Chaney: «La
crescita in Europa dovrebbe
continuare a migliorare grazie
alla stabilita della domanda
locale e al rafforzamento della
domanda estera; preoccupata
per il rischio deflazionistico,
la ce continuera a sostene-
re la crescita. Il Giappone
sta facendo progressi nel-
la lotta contro la deflazione:
la Banca del Giappone pro-
babilmente prolunghera
Pallentamento quantitativo
oltre il 2014». Da qui il consi-
glio di Chaney: «Suggeriamo
di mantenere una buona espo-
sizione agli attivi rischiosi,
con una posizione sovrappe-
sata nel mercato azionario e
sottopesata in titoli sovrani.
Prevedibilmente la volatili-
ta si normalizzera mentre i
mercati passeranno dalla li-
quidita alla crescita».

Un discorso a parte vale
per Btp e Bonos che in questo
scenario potrebbero ancora
offrire opportunita visti i ren-
dimenti sui decennali ancora
superiori al 4%. Sottolinea in-
fatti Chaney: «Prevediamo un
ulteriore irripidimento del-
la curva negli Stati Uniti e in
Europa. Le obbligazioni peri-
feriche dell’Area Euro e P’alto
rendimento offrono ancora un
carry interessante. I titoli in-
vestment grade riporteranno
un rendimento leggermen-
te pitt alto dei titoli sovrani».
Secondo Axa nel mercato azio-
nario & 'Europa a prevalere,
con una crescita degli utili del
15% circa. Mentre l'esperto di
Axa e piu prudente verso le
azioni Usa perché «valutazio-
ni leggermente alte abbinate
a una lenta crescita degli uti-
li dovrebbero determinare una
performance meno positiva da
parte del mercato americano».
Semaforo verde per le azioni
anche da parte di INSRR as-
set management. Secondo
gli esperti di Dexia

il contesto macroeco-

nomico e geopolitico,

caratterizzato da una

progressiva norma-

lizzazione e dalla

ripresa economica, ri-

mane favorevole alle

azioni, anche grazie

alle interessanti valutazioni.
In particolare Dexia prevede
un rendimento positivo circa
del 10% per Yazionario glo-
bale, con una preferenza per
I'Europa (stime di rendimen-
ti in media del 12%) rispetto
agli Stati Uniti. Sembra inve-
ce piut incerto il destino delle
borse emergenti «<Mentre la
crescita economica e un pos-
sibile rimbalzo dei rendimenti
sosterranno le azioni Usa ed
europee, nei mercati emer-
genti esse stanno subendo un
declassamento strutturale.
Per quanto riguarda le pro-
spettive a breve termine, la
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ripresa economica degli Usa
e Papprezzamento del dolla-
ro dovrebbero continuare a

| FONDI NEGOZIALI NEL 2013

Dati a fine novemnbre 2013

. Fondo pensione Rendimento quota 2013
pesare sulla performance dei
mercati emergenti», dicono da Q‘U(QIZ%; E CAPLFIAY ST
Dexia. In questa .S{tuazm.ne € # Bilanciato Obbligazionario 537%
probabile che gli investitori & Bilanciato Azionario 077%
preferiranno le azioni giap- ALIFOND
ponesi a quelle dei mercati + Bilanciato 4,90%
emergenti, benché le azioni * Garanlito 097%
giapponesi vivano un mo- @ Dinamico 8,26%
mento di pausa dopo il forte CONCRETO
rally del 2013, che peraltro :252:‘3? f?g:f
ha ancora del potenziale. Gli LABORFONDS ==
investitori si aspettano che & Linea Garartia 173%
la politica monetaria relati- ¢ Linea Prudente Etica 4,38%
va agli Abenomics prosegua, & Linea Bianciala 7,27%
ma le valutazioni sono suffi- # Linea Dinamica 10,12%
cientemente interessanti da PREVEDI
mantenere l'investimento. # Bllandiato 550%
# Sicurezza 2,00%
Anche Dexia invita poi al- E,u ;:;;;R %
la cautela nei cor;fror;ti del}a ¢ Garanlio 200%
componente obbligazionaria. & Dinamico 8.92%
«Sul versante del reddito fisso, PREVIMODA
dopo il notevole aumento dei & Smeraldo Linea Bilanciata 741%
tassi d’interesse vissuto da- & Zaffiro Linea Prudente 4.89%
gli investitori obbligazionari  Rubino Linea Dinamica 11,36%
nel 2013, i tassi Usa continue- A’R%a';m"o 13%%
rann? questo trend, in l.mea 4 Bilanciato Prudente 6,50%
con 'andamento della ripre- o Gorariio 261%
sa economica», affermano da & Bilanciato Dinamico 361%
Dexia. Da qui le attese per il BYBLOS
2014: «Le obbligazioni gover- # Garanito 7.24%
native Usa sembrano essere ¢ Bllanciato 763%
attualmente le pili care, men- # Dinarmico T88%
tre in Europa la progressione F:‘é‘:n%;:Bil — 7%
lenta: St prevedone quind] et e
S Dk iral S FON.TE.
rendimenti negativi dei titoli * Garaniito 2,78%
di Stato, pitt pronunciati ne- ¢ Bilanciato 5,30%
gli Stati Uniti (intorno al -2%) # Crescita 8,04%
che in Europa (-0,5%), con tassi ® Dinarmico 10,95%
target per il prossimo anno pari EngBO .
al3 5% negli Stati Unitieal 25% — —ggoe ]
. P ranzia 1,76%
in Europa». Se sulla necessita di MEDIAEOND
aumentare l'esposizione agli as- & Azonaro 16.54%
set rischiosi sembrano d'accordo & Obbligazionario 145%
buona parte degli asset manager + Garantito 1,46%
sara piu complicato convincere FONCHIM
gli aderenti ai fondi pensione che ¢ Garanitto 0*73:“
nella maggior parte dei casi pre- * g‘ab"'.ta 162’?/:
feriscono le linee obbligazionarie P‘" é“fcx: R A%
e conservative. (riproduzione ri- # Comparto Linea Garanita 1,710%
servata) & Comparlo Linea Prudente 1,899%
4 Comparfo Linea Crescita 6,102%
& Comparlo Linea Dinamica 9,789%
Quotazioni, altre news e analisi su FIPREM
www.milanofinanza.it/fondi ¢ Blancato 5.55%
+ Garantito 1,48%
PREVIAMBIENTE
4 Bilanciato 7,68%
& Garantito 2,95%
SOLIDARIETA VENETO
4 Dinamico 10,74%
* Reddito 561%
& Prudente 3,06%
4 Garantito Tir 0,93%
PREVICOOPER
& Sicuro 4,10%
# Bilanciato 6,30%
4 Dinamico 11,96%

Fonte: elab. Milano Finanza
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| RENDIMENTI DEI FONDI PENSIONE APERTI NEL 2013

I primi 70 fondi pensione aperti disponibili in italia per rendimento da inizio anno - Dati in % a fine novembre 2013

Nome def fondo Societa Dainizioanno a3anmni  aSamni

4 Arca Previdenza Linea ARa Crescita R Arca Sgr 20,89 37,12 -

@ Arca Previdenza Linea Alta Crescita C Arca Sgr 20,42 35,4 65,75
@ Arca Previdenza Linea Alta Crescita O Arca Sgr 19,96 - -

< Bim Vita Equity Bim Vita 18,51 19,31 42,67
+ Creditras Unicredit Linea Dinamica Creditras Vita 17,92 29,36 59,22
# Ras Insieme Linea Dinamica Allianz 17,42 28,95 63,37
+ Aureo Comparto Azionario Bec Risparmio&Previd. Sgr 17,24 25,90 48,87
* AXA MPS Previd. in Azienda Linea Sviluppo Axa Mps Assicurazioni Vita 16,92 29,48 4979
* Mediolanum Previgest F. Comparto Azion. A Mediolanum Gest. Fondi 16,68 27,59 -

4 Arti & Mestieri Crescita 25+ A Anima Sgr 16,60 27,96 60,69
4 AXA MPS Previdenza per Te Linea Crescita Axa Mps Assicurazioni Vita 16,58 27,90 47,38
4 Hdi FPA Azione di Previdenza Linea Dinamica Hdi Assicurazioni 16,35 19,96 35,04
4 Ras Previras Linea 4 Allianz 16,05 26,13 56,47
+ Arti & Mestieri Crescita 25+ Anima Sgr 15,93 25,62 56,12
¢ Mediolanum Previgest F. Comparto Azion. Mediolanum Gest. Fondi 15,72 24,20 51,42
# Giustiniano Linea Azionaria Intesa Sanpaolo Previd. Sim 15,68 2517 59,82
# Fideuram Crescita Fideuram Vita 15,67 24,94 45,74
@ Helvetia Domani Linea Azionaria Helvetia Vita 15,60 24,99 4804
+ Sanpaolo Previd. Aziende L.Bilan. Azionaria Intesa Sanpaolo Vita 15,56 25,83 48,81
& Credemprevidenza Comparto Azionario B Credemvita 15,51 24,99 52,03
# Reale Teseo Linea Sviluppo Etica Reale Mutua Assicurazioni 15,20 22,15 37,65
# Sanpaolo Previdenza Linea Bilan. Azionaria Intesa Sanpaolo Vita 15,10 23,85 44,99
# Credemprevidenza Comparto Azionario A Credemvita 15,04 23,31 4843
+ Unipol Insieme Comparto Valore Unipol Assicurazioni 14,95 25,20 57,09
# Credit Agricole Vita Comparto Taro B Crédit Agricole Vita 14,83 26,32 -

<+ Toro Previdenza Linea Azionaria Cl. C Alleanza Toro 14,80 24,94 49,76
# Cattolica Gest. Previd. Azionario Globale Cattolica Assicurazione Coop 14,68 2744 53,96
@ Toro Previdenza Linea Azionaria Cl. B Alleanza Toro 14,65 2455 48,99
4 Toro Previdenza Linea Azionaria Cl. A Alleanza Toro 14,60 24,27 48,44
+ Previdsystem Linea Rivalutazione Azionaria  Intesa Sanpaolo Previd. Sim 14,53 22,9 55,08
# Unicredit Previdenza Linea Azionaria Pioneer Invest. Man. Sgr 14,52 27,84 53,55
<+ Credit Agricole Vita Comparto Taro A Crédit Agricole Vita 14,45 24,98 50,98
# Ubi Previdenza Comparto Aggressivo C Aviva Assicurazioni Vita 14,39 26,09 31,73
4 Zed Omnifund Linea Azionaria Zurich Life Insurance Ralia 14,27 18,41 42,31
# Generali Previgen Global Capital Assicurazioni Generali 14,01 26,36 46,58
* Credit Agricole Vita Comparto Taro Crédit Agricole Vita 13,99 23,37 47,83
# Ubi Previdenza Comparto Aggressivo | Aviva Assicurazioni Vita 13,92 24,46 48,74
@ Toro Previdenza Linea Azionaria Alleanza Toro 13,87 21,94 43,57
<+ AlMeglio Azionario Alleanza Toro 13,81 23,09 48,88
4 Milano Europa CI. B Milano Assicurazioni 13,79 30,24 61,76
4 Milano Europa Cl. A Milano Assicurazioni 13,73 30,05 61,37
+ Vittoria Formula Lavoro Previd. Capitalizzata Vittoria Assicurazioni 13,68 21,57 43,30
4+ Bap Pensione Investimento A Bancassurance Popolari 13,63 15,84 2311
¢ Pensplan Plurifonds Comparto Summitas Itas Vita 13,60 16,35 36,24
< Generali Previgen Valore Gencapital Assicurazioni Generali 13,51 24,60 39,59
# Fondiaria Conto Previd. Comparto Azion. CI.B Fondiaria Sai 13,44 24,93 571,75
¢ Fondiaria Conto Previd. Comparto Azion. CLA Fondiaria Sai 13,38 24,75 57,17
@ Milano Global C1.B Milano Assicurazioni 13,29 27,37 69,06
+ Milano Global Cl. A Milano Assicurazioni 13,26 27,20 68,42
4 Ina Linea 3 Investimento Crescita Ina Assitalia 13,25 24,68 4222
<+ Sai Comparto Previ-Global Fondiaria Sai 13,16 23,69 54,64
4 Aviva Vita Linea Investimento Azionaria Aviva 13,12 25,25 51,34
< || Mio Domani Linea Lungo Termine C2 Intesa Sanpaolo Previd. Sim 13,08 . -

<+ Milano Europa Milano Assicurazioni 13,08 27,62 56,26
+ C.RF. Previd. Comparto 4 Bilan/Azionario Banca Cr. Firenze 13,06 18,12 34,89
# Bap Pensione Investimento Bancassurance Popolari 12,91 13,24 18,00
+ Sai Comparto Previ-Europa Fondiaria-Sai 12,90 22,60 37,95
# Fideuram Valore Fideuram Vita 12,81 25,50 42,83
# Fondiaria Previdente Comparto Azionario Fondiaria Sai 12,67 18,24 46,48
& Milano Global Milano Assicurazioni 12,61 2483 63,19
<+ Fondiaria Conto Previd. Comparto Azionario Fondiaria Sai 12,54 21,76 50,69
# Eurorisparmio Azionario Europa Sella Gestioni Sgr 12,53 20,95 477
& Zurich Contribution Linea Dinamica Zurich Investments Life 12,49 22,81 41,85
< Eurorisparmio Azionario Internazionale Sella Gestioni Sgr 12,34 21,75 47,92
# Intesa Miaprevidenza Piano Previd. Dinamico  Intesa Sanpaolo Previd. Sim 12,30 19,54 40,50
¢ Arca Previdenza Linea Crescita R Arca Sgr 12,04 28,80 -

< |l Mio Domani Linea Lungo Termine C1 Intesa Sanpaolo Previd. Sim 11,85 25,31 44,46
+ Zed Omnifund Linea Bilanciata 65 Zurich Life Insurance Ralia 1,71 19,38 38,08
+ Sanpaolo Previdenza Aziende L.Bilanciata Intesa Sanpaolo Vita 11,64 22,37 40,38
@ Arca Previdenza Linea Crescita C Arca Sgr 11,60 2713 44,97
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