
A BREVE SUL MERCATO I FONDI PEPP: HANNO UN TETTO ALLE COMMISSIONI, ECCO A CHI CONVENGONO

Arriva la pensione europea
FONDI PREVIDENZIALI A breve potranno essere sottoscritti i Pepp, prodotti voluti dall'Ue
In Italia si affiancano ai comparti negoziali, aperti e pip. Non prevedono l'obbligo
di versare il tfr e le loro commissioni hanno un tetto dell'l%. Ecco a chi convengono
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entre le adesioni
ai fondi pensione
crescono a rilen-
to, anche per via
di carriere fram-

mentate e stipendi che non riesco-
no a tenere il passo dell'inflazio-
ne, e l'Inps, nella sua Relazione
annuale presentata nei giorni
scorsi, ha ribadito che per i lavo-
ratori in attività restano rischi di
assegni pubblici non adeguati a
coprire i bisogni della vecchiaia,
sta per arrivare sul mercato un
nuovo strumento che potrebbe
aiutare le nuove generazioni e i
lavoratori autonomi ad avere
una maggiore copertura previ-
denziale. Si tratta dei Pepp, sigla
che sta per «Pan european pen-
sion product», ovvero Piani pen-
sionistici europei. Il nuovo pro-
dotto è stato voluto dall'Ue per
fornire ai cittadini un fondo che,
in caso di spostamento all'estero,
possa seguire il lavoratore con il
meccanismo della portabilità.
Un altro elemento interessante è
il limite dell'1% dei costi, nella
versione di base. Un tetto alle
commissioni, questo, che potreb-
be fungere da sprone all'abbassa-
mento degli oneri dell'intero si-
stema previdenziale che oggi, co-
me è noto, in Italia è costituito
dai fondi pensione negoziali, dai
fondi pensione aperti e dai piani
individuali pensionistici (pip). I
costi sono più elevati per questi
ultimi due con commissioni me-
die che nell'orizzonte di perma-
nenza di 35 anni sono rispettiva-
mente, calcola Covip, dell'1,23%
e dell'1,82%, mentre a 10 anni,
salgono all'1,36% e al 2,18% (in-
vece i fondi negoziali, per via del-
la loro natura no-profit e l'assen-
za di una rete di collocamento da
remunerare, hanno costi medi a
35 anni dello 0,32% e a 10 anni
dello 0,45% ma non sono aperti a
tutti perché destinati ai dipen-
denti). Dal 2007, quando è diven-
tata efficace la riforma del 2005
che ha introdotto l'adesione ai
fondi con il tfr tramite il silenzio

assenso, l'industria italiana del-
la previdenza di scorta si articola
su queste tre tipologie di fondi.
Ora per la prima volta in questi
15 anni il mercato delle pensioni
integrative, che in totale gestisce
masse per oltre 213 miliardi di
euro, si appresta ad accogliere la
rivoluzione targata Pepp. Una
svolta importante perché l'iscri-
zione a questi fondi si può realiz-
zare, a differenza dei fondi nego-
ziali e degli aperti ad adesione
collettiva, anche senza l'obbligo
di conferire il tfr che come noto è
una fonte di finanziamento mol-
to importante per le aziende. Ma,
d'altra parte, i Pepp non prevedo-
no il contributo aggiuntivo a cari-
co del datore di lavoro come acca-
de invece per i fondi negoziali e
gli aperti ad adesione collettiva.
«Abbiamo voluto far sì che il
Pepp sia pensato per chiunque vo-
glia un secondo prodotto di previ-
denza complementare, e per que-
sto abbiamo deciso di escludere il
tfr. Vanno captati nuovi rispar-
miatori rispetto alla tipologia di
quelli che non sono coperti», ha
detto all'ultimo Salone del Ri-
sparmio di Assogestioni Nicola
Mango, dirigente del Mef. Dai da-
ti della Banca d'Italia emerge
che le famiglie italiane detengo-
no 5,2 mila miliardi di attività fi-
nanziarie: all'interno di queste
poco più del 4% è costituito da at-
tività previdenziali. Invece circa
2 mila miliardi sono allocati in at-
tività infruttifere o a bassissimo
rendimento (conti correnti e depo-
siti) che con l'inflazione all'8% su-
biscono un effetto erosivo. «Vivia-
mo in una fase di inflazione alta e
le aspettative sono di ulteriore
crescita. Tenere il denaro in atti-
vità infruttifere non serve a nul-
la: serve risparmio allocato in in-
vestimenti a lungo termine, di-
versificati, a supporto delle im-
prese, che in questo modo saran-
no anche meno dipendenti dalle
banche», ha sottolineato Mango.
Da qui la sfida dei Pepp. Questi
strumenti «dovranno essere di-
sponibili a chiunque aderisca già
a una forma di previdenza, ma

anche a chi ne è sprovvisto, come
i più giovani. Dobbiamo amplia-
re la platea e la raccolta: il Pepp è
un prodotto nativo digitale, i co-
sti sono bassi anche perché è digi-
tale», ha aggiunto Mango. I primi
prodotti potrebbero arrivare do-
po l'estate perché entro l'8 agosto
il governo deve esercitare la dele-
ga per varare il decreto legislati-
vo che li disciplinerà (si veda in-
tervista). In prima fila ci sono so-
cietà di gestione e compagnie di
assicurazione. «Il lancio dei Pepp
richiederà una serie di investi-
menti nella creazione dell'infra-
struttura che ritengo saranno
estremamente elevati sia dal
punto di vista economico che qua-
litativo in termini di servizi e con-
sulenza da prestare», afferma Na-
dia Vavassori, head of Business
Unit Pension Savings Funds di
Amundi Sgr.
Un poker di prodotti tra i quali la
concorrenza non si farà attende-
re. E il confronto con i rendimen-
ti sarà impari non soltanto per-
ché i Pepp non hanno una storia
di performance ma soprattutto i
fondi pensione arrivano da seme-
stre molto negativo per via di
mercati finanziari in netto calo.
In media, secondo i dati raccolti
da MF-Milano Finanza, i nego-
ziali nel periodo gennaio-giugno
hanno segnato una perdita me-
dia del -7,5%, mentre i fondi pen-
sione aperti (dati Fida) hanno re-
gistrato il -8,8% medio. Non fan-
no eccezione i fondi preesistenti
(cioè istituiti prima della riforma
della previdenza del 1993): ad
esempio Previndai (dirigenti in-
dustriali), il maggior comparto di
questa categoria con masse per
oltre 13 miliardi, ha registrato
nelle linee Bilanciato e Sviluppo
rispettivamente il -11,1% e il
-12,6%, hanno fatto meglio inve-
ce le due linee assicurative con il
+1% ciascuna. Risultati che non
reggono il confronto con il rendi-
mento del tfr in azienda che es-
sendo agganciato all'inflazione
sta registrando dati positivi. La
liquidazione infatti si rivaluta
dell'1,5% fisso annuo più il 75%
dell'inflazione Istat e nel seme-

stre ha reso il +3,95% netto.
«Siamo nel mezzo di un violento
cambiamento e dobbiamo decide-
re in che modo attraversare que-
sta tempesta. Dal lato del fondo
si rileva l'efficacia, in chiave di-
fensiva, dell'investimento in eco-
nomia reale, che ha compensato
la debolezza degli strumenti quo-
tati. Parallelamente ci si appre-
sta a moderato incremento della
componente azionaria e della du-
ration finanziaria dei titoli obbli-
gazionari», dice Paolo Stefan, di-
rettore del fondo negoziale Soli-
darietà Veneto.
Valutando i rendimenti su oriz-
zonti più propri del risparmio pre-
videnziale, nei dieci anni da ini-
zio 2012 a fine 2021, il rendimen-
to medio annuo composto è stato
pari al 4,1% per i negoziali, al
4,6% peri fondi aperti, al 5% per i
pip (di ramo III), battendo il tfr
che ha fatto 1'1,9%. (riproduzione
riservata)
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I RENDIMENTI DEI FONDI PENSIONE NEGOZIALI NEL 1° SEMESTRE 2022

Fondo Denominazione Rendimento Fondo Denominazione Rendimento
pensione comparto/linea quota dal pensione comparto/linea quota dat 1/01

1101 al 30/06/2022 ai 30/06/2022

a AliFond Garantito 4,66% Laborfonds Garantita -0,95%

Bilanciato -9,78% Prudente Etica -9,29%

Dinamico -10,49% Bilanciata -10,74%

6r Arco Garantito -6,05% Dinamica -13,06%

Bilanciato Prudente -8,47% •2- Mediafond Obbligazionario -6,55%

Bilanciato Dinamico -10,26% Azionario -14,94%
'• Byblos Garantito -4,86% Garantito -4,56%

Bilanciato -8,13% •:• Pegaso Bilanciato -7,41%

Dinamico -10,44% Dinamico -11,21%

+ Cometa Monetano Plus -1,83% Garantito -0,73%

Tir Silente -9,78% Perseo Siria Garantito -3,62%

Sicurezza 2020 -9,29% Bilanciato -8,81%

Reddito -8,56% C- PrevAer Garantita -1,01%

Crescita -10,31% Prudente -7,37%

•: Espero Crescita -5,86% Crescita -7,67%
Garanzia -7,40% Dinamica -9,27%

Fonchim Garantito -0,88% •º Prevedi Bilanciato -10,11%

Stabilità -8,56% Sicurezza -5,72%

Crescita -10,68% c• Previambiente Bilanciato -7,54%

Fondaereo Garantito -0,19% Garantito -2,75%

Protezione -10,80% ❖ Previdenza Cooperativa Sicuro -1,86%

Equilibrio -11,10% Bilanciato -8,26%

Crescita -13,71% Dinamico -10,00%

• Fondapi Prudente -8,53% Previmoda Smeraldo Bilanciato -7,33%

Garanzia 4,02% Rubino Azionario -10,95%

Crescita -10,93% Garantito -6,15%

:• Fondemain Garantito -0,81% ❖ Priamo Gar, Protezione -0,86%

Prudente -8,99% Bil. Prudenza -6,54%

Dinamico -10,49% Bil. Sviluppo -11,01%

s• Fondenergia Garantito -0,81% Solidarietà Veneto Dinamico -10,91%

Bilanciato -9,48% Reddito -8,56%

Dinamico -9,67% Prudente -4,70%

.5 Fondoposte Garantito -7,65% Garantito Tfr -7,96%

Bilanciato -10,16% ❖ Telemaco Garantito (White) -6,07%

Fopen Obblig. Garantito -0,75% Prudente (Green) -8,57%

Obblig. -9,17% Bilanciato (Yellow) -9,25%

Bilanc. Azionario -12,37%

Gomma Plastica Cons. con garanzia -0,38% MEDIA -7,50%

Bilanciato -9,54% ❖ RIVALUTAZIONE NETTA TFR +3,95%

Dinamico -10,58%

Fonte: Elaborazione MF-Milano Finanza su dati raccolti dai singoli fondi
°AAnFA AädAILAFI° FINANZA

I RENDIMENTI DEI FONDI PENSIONE APERTI NEL 1 ° SEMESTRE 2022

Nome fondo Società Categoria Fida Rendimento Rendimento Rendimento Comm.
da 1/01 e 30/06 a i anno a 3 anni di gestione %

I MIGLIORI
Aureo Comparto Garantito Bcc Risp.&Previ. Sgr Capitale Protetto (Dfensivi) -0,48% -0,83% -2,09% 0,5

Arti & Mestieri Garanzia 1+ A Anima Sgr Monetari Euro (Alta Volatilltá) -0,55% -0,96% -1,89% 2,4

Fideuram Garanzia Fideuram Vita Capitale Protetto (Difensivi) -1,22% -1,81% ti3,67% 1
Cattolica Gestione Prev. Mon. Glob. C Cattolica Obbl. Area Euro - Corp. e Gov.' -1,35% -1,70% -1,84% 0,5

Azimut Previdenza Comp. Garantito Azimut Cap: Man. Sgr Capitale Protetto (Difensivi) -1,37% -1,86% -0,62% 1,2

I PEGGIORI

Fldeuram Millennials Fideuram Vita Azionari Tematici • ESG (Globale) -23,32% -20,21% 1,8

Cattolica Gestione Prev. Garantito B Cattolica Diversificati Euro Difensivi -17,82% -19,08% -13,45% 1,2

Cattolica Risparmio & Prev, Garantito B Cattolica Capitale Protetto (Difensivi) -17,74% -18,94% -13,35% 1,2
Allianz Insieme L. Azionaria Allianz spa Diversificati Aggressivi -14,66% -8,25% 14,35% 0,8

Fideuram Crescita 'Fideuram Vita Ritorno Assoluto (Alta Volatilità) 14;49% -9,98% 7,26%

• 1 3 anni
Fonte: Fida Performance calcolate sai dat disponibili il 12/0712022 Per ogni fondo con più classi &stata considerata quella con rendimento piú alto tra i migliori e con rendimento più basso tra i peggiori
GRAFI CA MF I.NLN'J FINANLA
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