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CLASSIFICA DEI RENDIMENTI

Fondi pensione, i migliori
e i peggiori del 2020

anno e hanno battuto la rivalutazione del trattamento di fine rapporto. I negoziali
hanno reso in media. il 3%, gli aperti il 2,2%. Migliori e peggiori: la classifica dei gestori

Sorpasso di fine anno sul Tfr

ﬁ Nel 2020 i comparti previdenziali hanno recuperato le perdite di inizio
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di Paola Valentini

on un colpo di reni sul

finale, 1 fordi pensione

hanno battuto i Tfr.

Un risultato impor-

we tante perché dimostra

che la gestione previdenziale ha
superato anche il difficile stress
test del 2020. Dopo essere rima-
sti sempre dietro al Tfy, il rally
del mercati degli ultimi tre mesi
dell'anno ha permesso un notevo-
le recupero. Dai dati raecolti da
MF-Milano Finanza su un cam-
pione che rappresenta la quasi
totalita dei fondi negoziali ope-
rativi emerge che il 2020 a1 ¢
chiuso con un rendimento netto
del 3,04% a fronte della rivaluta-
zione del Tfr che resta in azienda
che ha fatto +1,25% netto sulla
base delle stime sullinflazione
di dicembre (il tfr si rivaluta
dell'l,5% fisso pitt il 75% dell'in-
dice di costo della vita elaborato
dallTstat ma non ancora diffu-
so per P'ultimo mese dell’anno).
C'¢ anche da dire che 1 fondi pen-
sione scontano la zavorra della
tassazione sui rendimenti che
pesa di pit (20%) rispetto all'ali-
quota sui risultati del T (17%).

Nonostante questo maggior
prelievo fiscale 1 comparti previ-
denziali hanno archiviato 'anno
distaccando in media di qua-
si due punti l'asticella del Tfr.
Mentre alla fine del terzo trime-
stre, pur avendo compensato le
perdite det mesi precedenti con
un rendimento del +0,2%, erano
ancora sotto al +0,9% registrato
nel periedo dal Tfr. Negli ulti-
mi tre mesi dell'anno ¢'@ stato 1l
sorpasso, il che ha dato ragione
ai fondi negoriali che nel mezzo
della crisi del mercati di marzo
avevano scoraggiato gli iscritti
impauriti a riscattare le posizio-
ni (molti fondi hanno consentito
la possibilita di annullare le ri-
chieste di switch, anticipazione

trasferimento o riscatto gid pre-
sentate dagli iscritti). E alla prova
det fatti chi & rimasto investito
ha potuto beneficiare del recu-
pero dei listini. <K anche grazie
ad un atteggiamento particolar-
mente accorto che i comparti del
fondo si sono ben difesi durante
le settimane pia difficili, creando
cosl 1 presupposti per una chiu-
sura d’anno particolarmente
positivar, afferma Paolo Stefan,
direttore di Solidarieta Veneto, il
fondo negoziale dedicato ai lave-
ratori del Veneto.
A maggior ragione un ragiona-
mento analogo si pud fare per i
fondi pensione aperti che a fine
settembre erano ancora in perdi-
ta (-0,9%), ma poi hanno risalito
la china e a fine 2020 sono arri-
vati a un rendimento annuo del
+2,25%, come risulta dall’analisi
sugli oltre 300 comparti in collo-
camento (dati Fida). E 1 migliori
{tabella in pagina) hanno anche
superato una performance del
% net 12 mesi. K 1l caso dei com-
parti Risparmio e Previdenza
Garantito (+8,82%) e Gestione
Previdenza Garantito (+8,65%),
entrambi di Cattolica, seguiti dal-
la inea Arti & Mestieri Crescita
di Anima Sgr (+7,90%) e dalla
Giustiniano Azionaria di Intesa
Sanpaolo Vita (+7,42%).
Tra i fondi di categoria il mi-
gliore con il +9,4% é il comparto
Dinamico di Solidarieta Veneto,
secondo & I'Azionario (9,27%) di
Mediafond, il fondo pensione dei
lavoratori di imprese radio televi-
sive e dello spettacolo, e 1l profilo
Espansione (7,07%) del Fondo
Sanita dedicato a chi esercita
professioni sanitarie a partire
da medici e infermieri.
«I1 Dinamico & scelto da un iscrit-
to su quattro, tipicamente 1 pit
distanti dalla pensione, e la sua
performance dell’anno & a un
passo dalla doppia cifra, un fatto
che nove mesi fa appariva im-
pensabile», ricorda Stefan. Oltre
all'allocazione degli investiment,
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«va riconoscinta la complessiva
efficacia della gestione, soprat-
tutto da parte di Axa Asset
Management, che supera larga-
mente il benchmark», spiega il
direttore del fondo Veneto.

Ma hanno dato buona prova di sé
anche i profili garantiti: sempre
in Solidarieta Veneto il Garantito
Tfr, «grazie allo sprint di fine an-
no, raggiunge quota +2,53% da
inizio anno: un risultato deci-
samente superiore alle attese.
Oltre all’ottima performance
realizzata dal nuovo gestore
Generali, +3,07% in sel mesi, a
fine novembre gli iscritti con po-
sizione attiva a meta 2020, e con
un rendimento inferiore al mini-
mo garantito, hanno ricevuto le
integrazioni assicurative da par-
te di Cattolica, gestore operativo
fino alle scorso giugnor, conclu-
de Stefan.

Intanto Covip (dati a fine
settembre} calcola che il patri-
monio dei fondi negoziah vale
58,1 miliardi di euro, quello dei
fondi pensione aperti supera 1
23,7 miliardi cui si aggiungo-
no i fondi pensione preesistenti
(64 miliardi) e le polizze indivi-
duali pensionistiche Pip (oltre
44 miliardi). In totale la previ-
denza complementare in Italia
ha masse per 190,2 miliardi e
9,28 milioni di iscritti, un nu-
mero, guestultimo, che perd non
copre ancora nemmeno la meth
del totale della platea di lavora-
tori interessati. Se 1 fondi aperti
e 1 pip lanciano e gestiscono in
proprio i vari comparti, inve-
ce 1 fondi negoziali delegano gli
investiment: delle linee propo-
ste a gestori esterni sulla base
di bandi di gara periodici con i
quali affidano i mandati. Quali
sono allora 1 money manager
che hanno conquistato pitt spa-
zio nel mercato della previdenza
complementare italiana?

In base all’'ultimo osservatorio
Mefop (dati al giugne 2020), 1
maggiorl gestorl per numero i

mandati dei 33 fondi negozia-
li in Italia sono Amundi (33),
Eurizon Capital (25), Anima
(21), Camdriam e Unipol Sai (19
a testa), Groupama (16), Credit
Suisse (12), Generali e Axa (11
ognuno), e Allianz, Blackrock
e State Street (10 ciascuno).
Congsiderando la quota di mer-
cato la classifica cambia: primo
& Eurizon Capital (9,7%), segue
Amundi 9,2%), pot Blackrock
(8,6%), Candriam (7,1%), Credit
Suisse e Generali (6,4%), Anima
(6,2%}, Unipol BSai (6,1%),
Groupama e Allianz (6%, State
Street (5,8%) e Axa (4,6%).
Sempre Mefop segnala che sui
41 fondi pensione aperti attivi,
la societd di gestione con le mas-
se pit elevate & Intesa Sanpaolo
con. asset per 5,38 miliardi (1,78
miliardi riferiti al fondo pen-
sione Fideuram, 89,9 milioni
a Giustiniano, 2,77 miliardi a
Il Mio Domani e 735,3 miliom
a Previd System), secondo & il
gruppo Arca con la famiglia di
comparti Arca Previdenza (3,8
miliardi), terzo Amundi (2,02 mi-
Liardi di cui 1,79 miliardi riferiti
a Seconda Pensione e 288 milioni
a Core Pension), poi Allianz (1,85
miliardi tra Alianz Previdenza
che ha masse per 1,31 miliar-
di, Insieme con 501 milioni e
Unicredit Fondo Pensione Aperto
con 40 milioni). Sopra al miliar-
do di patrimonio ¢ sono anche
Azimmuit (1,07 miliardi) e Generali
(1,29 miliardi).

Si tratta comungue di dimen-
sioni patrimoniali contenute
se paragonate alle masse ge-
stite complessivamente da
ciaseuna societd. La sfida per
il 2021 sard quindi accelerare
la copertura della previden-
za integrativa, Lo scorso anno
il tavolo di lavoro aperto tra
governo e sindacati aveva di-
scusso anche della possibilita
di riaprire un nuovo semestre
di silenzio-assenso sul model-
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lo di quello del 2007, quando
fu avviata 'adesione ai fondi
con il tfr. Nell'attesa di prov-
vedimenti del governo che al
momento, data la contingenza,
ha altre urgenze da risolvere, il
settore continua ad autorego-
larsi anche grazie all'evoluzione
normativa europea. E su questo
fronte I'anno si @ aperto sotto
il segno di una maggiore tra-
sparenza per 1 fondi pensione.
Una nuova stagione inaugu-
rata dalla Covip che punta a
nugliorare sempre di pit il rap-
porto con 1 potenziali aderenti
e gli iscritti. Le disposizioni in
arrivo da maggio (si veda box)
riguardano il materiale infor-
mativo, le simulazioni delle
pensioni, fino alla disciplina
per dare impulso alle adesio-
ni online. Intanto sono sempre
di pit i fondi pensione che au-
mentano la diversificazione det
portafogli nelFeconomia reale
per aumentare le possibilita di
rendimento in un mondo in cui
1tassi a zero non rendono facile
la vita ai gestorl. Lultimo caso
in ordine di tempo & quello di
Laborfonds, il comparto nego-
ziale dei lavoratori del Trentino
Alto Adige che ha appena deciso
diinvestire 30 milioni nei fondi
alternativi della Cdp nell'ambi-
to di un pitt ampio progetto che
gia vede il fondo attivo negli in-
vestimenti sul private market.
{riproduzione riservata)

| RENDIMENTI DEI FONDI PENSIONE APERTI NEL 2020

Nome fondo Societa Categoria Fida Rendimento  Rendimento  Comm. di
2020 a3anni gestione %
1 MIGLIORI
+ Cattolica Risp. & Prev. Garantito C Cattolica Fondi a Capitale Garantito 8,82% - 1.20
+ Cattolica Gestione Prev. Garantito C Cattolica Diversificati Euro Difensivi 8,65% - 1,20
 Arti & Mestieri Crescita 25+ A Anima Sgr Az. Globali - Large & Mid Cap 7.90% 17,77% 1,60
+ Giustiniano Azionaria Intesa Sanpaolo Vita Az. Globali - Large & Mid Cap 7.42% 15,28% 1,35
4 Core Pension Azionario Plus 90% isE Diversificati Aggressivi TAT% - 1,28
4+ Arca Previdenza Alta Crescita R Arca Sgr Diversificati Euro Aggressivi 7,32% 11,76% 0,96
+ Core Pension Azionario 75% S Diversificati Aggressivi 7.28% . 1,10
+ SecondaPensione Sviluppo Sgr Diversificati Euro Prudenti 718% 13,99% 0,70
+ Credit Agricole Vita Dinamica B Credit Agricole Vita Diversificati Aggressivi ] 17.46% !

+ SecondaPensione Es,

ansione

+ Reale Teseo Linea Sviluppo Etica*

+ Bim Vita Equity

Diversificati Euro Aggressivi

13,70%

-4, 21 %

- Generali Global Multi Asset A _ 291%  _ -268% 075
+ Hdi Azione di Prev. Linea Dinamica* Hdi Assicurazioni Az. Globali- Large & Mld Cag -1,71% 4,45% 1,80
+ Vittoria Formula Lavoro Prev.Cap. _ VittorlaAss.  _  Diversificati Euro / __ 14%% 287% 188
-+ Credemprevidenza C. Azionario A Credemvita Az, Globali - Large & Mid Cap -1.27% 7,86% 1,50
_* Bim Vita Bilanciata Globale Bim Vita Diversificati Euro Moderati -1.22% <1,16% 150
+ Fideuram Garanzia Fideuram Vita Fondi a Capitale Garantito -0,87% -2,67% 1,00
-+ Axa Comparto Conservativo Axa Assicurazioni ‘Monetari Euro 0,87 _ 265% 0,80
4 Generali Global Azionario Globale A Generali Italia Az. Globali - Large & Mid Cap -0,80% 3,98% 0,90

Per i rendimenti dei fondi sono stati utilizzati gli ultimi dati disponibili al dicembre 2020 & son tutti & fine anno tranne dove specificato con * (al 30 novembre 2020) e ** (al 15 dicembre 2020)

Perogni fondo con pit elassi @ stata considerata quella con rendimento pid alto tra'i miglior e con rendimento pili basso tra i peggiori Foite: Fida
GRAFICA MFATLAND FINANZA
| RENDIMENTI DEI FONDI PENSIONE A CONFRONTO CON IL TFR
Tipologia Gen-Selt 2020 2019 2017-2019 2015-2019 2010-2019  2010-Sett 2020
9 mesi 1 anno 3 annj 5 anni 10 anni 10 anni e 9 mesi
Cea% % 2% 2s% A% 8%
0,9% 8,3% 24% 25% 38% 3.5%
% e M 2% 8% 2%
L FIP-UNIT LINKED L ~4,7% ! 12,2% 24% | 2,8% 3.8% 3%
' RIVALUTAZIONE TFR 0% s L 1% 20% 1@
| rendimenti def fondi e dei pip sono al netto dei costi di gestione & dellimposta sostitutiva; anche per il Th la rivalutazione & al netto dellimposta sostitutiva.
Per periodi pluriennali, | valeri cormspondono ai rendimenti medi annui compost, | rendimentt dei comparti garantiti non incormporano il valore della garanzia.
| rendimenti delle gestioni separate nel 2020 sono in parte stimati Fonte: Covip

GRAFCA MFABLAND RNANZA
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I RENDIMENTI DEI FONDI PENSIONE NEGOZIALI NEL 2020

PREVIDENZA

Fondo Denominazione Rendimento Fondo Denominazione Rendimento
pensione compartollinea quota dalf pensione compartoflinea quota dall
1101 al 31/12/2020 1/01 al 31/12/2020
+ Alifond Dinamico 3,83% *» Gomma Plastica Cons. con garanzia 0,11%
Bilanciato 4,05% Bilanciato 4,65%
Garantito -0,80% Dinamico 5,53%
< Arco Garantito 2,19% < Mediafond Obbligazionario 2,13%
Bilanciato Prudente 2,39% Azionario 9,27%
Bilanciato Dinamico 4,70% Garantito 2,13%
- Cometa Monetario Plus 0,51% < Pegaso Dinamico 5,32%
Reddito 1,52% Bilanciato 247%
Crescita 0,42% Garantito 0,25%
<+ Concreto Bilanciato (Obbl. misto) 3,52% ** Prevaer Garantita 0,43%
Garantiio 2,50% Prudente 3,18%
«» Espero Crescita 3.77% Crescita 3,78%
Garanzia 2,81% Dinamica 4,70%
<+ Fon.Te. Conservativo 0,25% “* Prevedi Bilanciato 3,50%
Sviluppo 3,32% Sicurezza 2,83%
Crescita 5,30% < Previambiente Bilanclato 1,55%
Dinamico 5,03% Garantito ~0,33%
+ Fonchim Garantito 0,56% < Previmoda Smeraldo Bilanciato 4,29%
Stabilita 3,44% Rubino Azionario 5,98%
Crescita 3,76% Garantito -0,25%
<+ Fondapi Garanzia 1,64% “* Priamo Garantito Protezione 0,10%
Prudente 4,39% Bilanciato Prudenza 1,50%
Crescita 3,88% Bilanciato Sviluppo 4,64%
<+ Fondemain Prudente 4,95% <+ Solidarieta Veneto Dinamico 9,40%
Garantito 0,12% Reddito 4,41%
Dinamico 6,83% Prudente 211%
+» Fondenergia Garantito 0,03% Garantito Tfr 2,53%
Bilanciato 4,72% “ Telemaco Garantito (White) 2,15%
Dinamico 2,96% Prudente (Green) 4,14%
+ Fondo Sanita Scudo 1,19% Bilanciato (Yellow) 4,91%
Progressione 2,34% “ MEDIA | 3,04%
Espansione 7,07% < RIVALUTAZIONE 1,25%
+FPQ Stabilita -0,05% NETTA TFR*
Reddito 4,32%
Crescita 3,36%
*Valore stimato in base ai dati preliminari Fonte: Elaborazione MF-Milano Finanza su dati raccolti dai singoli fondi negoziali
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