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| COSTI DEI FONDI NEGOZIALI PER CATEGORIA

| tre comparti piu cari e i tre meno cari in base
agli Indicatori sintetici di costo (Isc) a 35 anni (dati in %)

| COSTI DELLE POLIZZE PIP CATEGORIA PER CATEGORIA

|1 tre comparti piu cari e i tre meno cari in base agli Indicatori sintetici di costo
(Isc) a 35 anni (dati in %)
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perifondi pensione apertieipip,
strumenti di mercato che non so-
no espressione di una categoria
di lavoratori, si riscontrano costi
pitielevati e una dispersione mol-
to pilt ampia, come emerge anche
dall’analisi di MF-Milano Finan-
za, che riporta nelle tabelle in pa-
ginaifondi negoziali, aperti e pip
meno cari e piu cariin base all Tsc
a35 anniin quattro macro catego-
rie (azionari, obbligazionari, ga-
rantiti e bilanciati).

Ad esempiotra i fondi pensio-
ne aperti, negli azionari 'lsc a 35
anni pilt basso & quello della li-
nea Bilanciata del fondo Insieme
di Allianz ( 0,75%), il piu alto
quellodi Zed Omifund linea Azio-
naria di Zurich (2,31%). Tra i pip
azionari spiccail profilo Lva Azio-
nario Previdenza di Genertellife
(1,04% 1l suo Isc a 35 anni) che si
confronta con la linea piti cara, la
Bec Vita Eﬂuity Euro(fa Piﬂ (Isc
del 3,44%) del pip Modus (chiuso
a nuove adesion). Nei negoziali
azionari la linea Crescita di Fon-
chim ha un Isc dello 0,15% e
all'opposto il comparto Azionario
di Previambiente lo 0,5%.
Ofni lavoratore pud scegliere se
aderire a un negoziale (se la sua
grofessione lo prevede), a un fon-
o apertooaun p(ilp. Ma gliiscrit-
ti ai negoziali godono del contri-
buto aggiuntivo del datore di la-
voro, non previsto invece nel caso
di pip e fondi aperti (a meno che
questinon abbiamo siglato un ac-
cordo collettivo). Quindi se il lavo-
ratore che dispone di un fondo ne-
goziale si iscrive individualmen-
teaun a}%erto oaun pip perde ta-
le contributo. Dalla loro i fondi
aperti e i pip presentano una
maggiore articolazione e in parti-
colare i secondi, essendo prodotti
assicurativi, hanno le coperture
proprie delle polizze. In generale

Brambilla: l1a silver economy impone scelte rapide

diMarco Capponi

ggi in Italia Zfondi pensione sono
O una frazione del risparmio gestito,

il 6-8%. In altri Paesi si supera il
50%. Cosa manca? «Abbiamo un sistema
molto valido che ha dato risultati impor-
tanti agli aderenti. Ha senso puntarci? Si,
perché abbiamo uno Stato povero e fami-
glie pitt ricche», risponde Ugo Loser, ad di
Arca Fondi sgr, intervenuto in uno dei fo-
cus del Salone del Risparmio 2023 orga-
nizzato da Assogestioni. «E oggi per soste-
nere l'economia i fondi pensione possono
essere uno strumento in grado di fare la
differenza, come ad esempio é successo in
Olanda». Il tema & legato all’'evoluzione so-
ciale in atto. «Stiamo attraversando la pit
grande transizione demografica di tutti i
tempi e non & un male. Prima del 1965
laspettativa di vita era 65 anni, ora 85.
Linvecchiamento & un’opportunita, guar-
dando alle esperienze virtuose di altri Pae-
si», evidenzia Alberto Brambilla, presiden-
te centro Studi e Ricerche Itinerari Previ-
denziali. Ma al contempo é cambiata la
struttura della famiglia: «Un terzo é mono-
nucleare. Insomma, ¢ lepoca della silver
economy e lo Stato non puo sostenerla, tan-
to piu col patto di stabilita e linflazione»,
aggiunge grambilla.
Ltalia ¢ al terzo posto in Europa per spesa
sociale sul pil, ma ha anche 36 milioni e
mezzo di persone in et dal lavoro e solo 23
milioni che lavorano. «Siamo ultimi sia per

UEurostat sia per 'Ocse. Su 16 milioni di
pensionati 7,2 sono totalmente o parzial-
mente asststiti. Tra pensioni, sanitd, assi-
stenza sociale e assistenza degli enti locali
spendiamo il 53% di tutta la spesa pubbli-
ca. Quandoresta per gli investimenti? Dav-
vero poco», avverte Brambilla. E evidente
«che deve esserci un passaggio dal welfare
stateal welfare mixin cuiil peso della previ-
denza complementare de-
ve crescere». I rendimenti
inoltre giustificano Uinve-
stimento: «sia i negoziali
sia aperti hanno battuto
siatfr, sia media quinquen-
nale del pil, sia inyaziw
ne», osserva. La strada ¢
tracciata, ma bisogna esse-
re rapidi a trovare le solu-
zionl.

«Sarebbe un'occasione per-
sa se non mettessimo subi-
to mano a processi per ave-
re una vite dignitosa una
volta che saremo fuori dal
mercato del lavoro. L'alternativa ¢ la previ-
denza complementare, strumento a cui at-
taccare altre situazioni con agevolazioni fi-
scali: invalidita, long-term-care, assicura-
zioni. Questo permette di sopperire alle ri-
sorse che non arriveranno pit: dallo Stato»,
sottolinea Brambilla. E le risorse private
non mancano, come evidenzia Loeser.
«LItalia ha un grande debito pubblico e
un'elevatissima ricchezza finanziaria pri-

vata, pitc alta di quella tedesca, sotto quella
olandese, perché gli olandesi sono stati in-
telligenti nell'investire la loro ricchezza.
Noi hanno tenuto i soldi sui conti correnti.
Per mettere in moto questa ricchezza priva-
ta bisogna usare gli strumenti previdenzia-
li adeguati: tramite la previdenza comple-
mentare si pud accedere a tanti investimen-
ti preclust ai fondi comuni, che hanno esi-
genze di liquidita e liqui-
dabilita. Credo che i fondi
pensione abbiano la mis-
sione principale di avere
un profilo con un'elevata
propensione al rischio,
sfruttando lorizzonte di
lunghissimo periodoe nes-
suna esigenza di liquidita
giornaliera».

Oggi le norme che regola-
no gli investimentt li equi-
parano ai fondi comuni,
ma é un limite solo italia-
no. «Altrove & un impe-
gno st veicoli e progetty ri-
schiosi e illiquidi», conclude Loser. Due
esempi: il Mind di Milano é finanziato dal
fondo pensione canadese tramite Landlea-
se. Lo stesso avviene per la negoziazione in
corso per Tim, con Kkr che ¢ un veicolo isti-
tuito da fondi pensione. Stiamo parlando
di un investimento di 30 miliardi di euro:
in Italia ci sono a disposizione 5 mila mi-
liardi di risparmio privato: la proporzione
eevidente». (riproduzione riservata)

erd, osserva Padula, «a 15 anni

all'entrata in vigore della rifor-
madella previdenza complemen-
tare, che mirava tra l'altro a in-
nalzare gli stimoli concorrenziali
nel sistema, non si & sviluppata
appieno l'auspicata riduzione dei
costi che, specie nelle forme di ti-
po assicurativo, restano in media
elevati». Un effetto positivo sulla

concorrenza potrebbe arrivare
dai Pepp (Pan european pension
plan),1nuovi fondi pensione euro-
pei nati nel marzo 2022, perché
questi strumenti devono offrire
ai sottoscrittori una linea di base
con un limite annuale di costo
dell’1%, livello «che quindi sareb-
be inferiore a quello di molti dei
prodotti individuali oggi presen-

ti sul mercato italiano», sottoli-
nea Padula. Finora perd, a causa
di alcuni vincoli normativi, I'of-
ferta di Pepl;)) non & decollata. In
Italia, «<sarebbe comunque oppor-
tuno trarre spunto da alcune del-
le previsioni dei Pepp per valuta-
re interventi sui prodotti previ-
denzialiindividuali che consenta-
no una riduzione dei loro costi.

Costi chein molti casiincidonoin
modo rilevante sul risparmio pre-
videnziale allocato in tali stru-
menti e rendono pit difficile peri
lavoratori autonomi, tipicamen-
te non compresi nel bacino dei
fondi negoziali, la formazione di
un proprio risparmio previden-
ziale complementare». conclude
Padula. (riproduzione riservata)




