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Confronto tra i cinque prodotti più diffusi di ogni categoria
Fondi contro Pip: chi vince al check up costi-rendimenti
Roberto E. Bagnoli
A 10 anni le spese vanno dallo 0,67% dei «chiusi» al 2,42% dei Piani. Nel 2006 il migliore è Fopen: +9,6% 
STRUMENTI

Spese decisamente pesanti per i Pip, che costano anche otto volte di più rispetto agli altri prodotti, rendimenti in genere superiori a quelli del Tfr, anche se in qualche caso deludenti. Le pagelle della previdenza integrativa promuovono i fondi pensione e bocciano, per ora, le polizze individuali. Sul piano della trasparenza, invece, il giudizio è buono per tutti: attraverso la nota informativa riportata sui siti Internet degli operatori, si può, infatti, confrontarli abbastanza facilmente. CorrierEconomia ha passato al setaccio i cinque prodotti più rappresentativi per ogni categoria: i fondi chiusi (aziendali o di categoria) con il maggior numero di iscritti, gli aperti (promossi da compagnie d'assicurazione, banche, sim e sgr) dedicati alle adesioni collettive dei dipendenti, e i Pip offerti dalle compagnie più presenti nel settore. Il dato più vistoso è il forte divario delle spese, calcolate attraverso l'indicatore sintetico. Questo dato rappresenta il costo percentuale medio annuo calcolato sul montante maturato, in relazione al profilo tipo di un trentenne che versa un contributo annuo di 2.500 euro, con un rendimento ipotizzato del 4%, anch'esso all’anno, e a fronte di durate pari a due, cinque, dieci e trentacinque anni (negli esempi sono state considerate soltanto le ultime tre scadenze). L'indicatore è riportato nella scheda sintetica, predisposta secondo regole fissate dalla Covip (Commissione di vigilanza sui fondi pensione) in maniera omogenea per tutti i prodotti, e contenuta nella nota informativa. Su un lungo orizzonte temporale come quello che generalmente caratterizza la previdenza integrativa, variazioni anche modeste di questo dato possono determinare differenze consistenti nel montante maturato, e quindi nella pensione di scorta che si potrà ottenere alla scadenza. Per una durata di trentacinque anni, ad esempio, un dato pari all'1% determina sulla prestazione finale una riduzione di circa il 20% rispetto ad un ipotetico prodotto senza spese. A cinque anni l'indicatore sintetico più basso è lo 0,35% della gestione bilanciata-obbligazionaria (l’unica sinora disponibile) di Laborfonds, destinato ai dipendenti pubblici e privati del Trentino Alto Adige, il più alto il 3,99% dell'azionaria europea di Valore pensione, il Pip di Generali. I valori medi vanno dallo 0,42% dei chiusi, allo 0,73% degli aperti al 3,04% dei Pip. A trentacinque anni i prodotti più economici sono le linee monetaria e bilanciata obbligazionaria di Cometa dei metalmeccanici, la monetaria di Fopen (dipendenti gruppo Enel) e l'obbligazionaria di Telemaco (telecomunicazioni), tutte con lo 0,14%. Ancora una volta, la più costosa è invece l'azionaria europea di Valore pensione: le medie di categoria si attestano invece allo 0,19% per i chiusi, allo 0,64% per gli aperti e all'1,84% per i Pip. 

Anche su una durata intermedia di dieci anni e facendo il confronto fra tipologie omogenee di linee d'investimento, il quadro complessivo non cambia: i fondi chiusi sono gli strumenti più economici, seguiti a poca distanza dagli aperti, ment re le polizze pensionistiche presentano spese nettamente più elevate. Secondo alcuni operatori, peraltro, nei chiusi, a causa delle caratteristiche del prodotto alcune voci non sarebbero rappresentate correttamente utilizzando l'indicatore sintetico. Insieme ai costi, i rendimenti rappresentano l'altra variabile che incide sul risultato finale: nella scheda sintetica sono riportati quello del 2006 e la media annua composta degli ultimi cinque, se la linea era già attiva all'inizio del 2002. Per i Pip, però, non è possibile un confronto perché quasi tutti i fondi sono partiti il primo gennaio scorso: l'unica eccezione è costituita da quello di Poste Vita, che per il 2006 espone un rendimento lordo stimato del 5,25%. Rispetto al 2,5% che l'anno scorso è stato offerto dal Tfr (al netto dell'aliquota dell'11%), nel 2006 il risultato migliore è il 9,6% del comparto azionario di Fopen, che figura in testa anche nella classifica di medio periodo con una performance media annua composta dell'11,4% fra il primo gennaio 2002 ed il 31 dicembre 2006. Il rendimento più basso è invece il -4,8% dell'azionario di Arca Previdenza Aziende di Arca Sgr, che nel 2006 è stato penalizzato dalla scelta di puntare anche su società a piccola e media capitalizzazione, ma caratterizzate da elevate potenzialità di rendimento nel lungo termine: negli ultimi otto anni, infatti, il fondo ha fatto nettamente meglio, con un rendimento del 91,3% contro il 19,4% del rispettivo benchmark (l' indice utilizzato per valutare l'andamento), e secondo i gestori le perdite dell'anno dovrebbero essere ampiamente recuperabili in futuro. I risultati dei fondi aperti sembrano essere complessivamente deludenti. Nel 2006 il rendimento medio è stato del 2,6%, quindi di pochissimo superiore al Tfr e quasi di un punto e mezzo inferiore rispetto ai chiusi. A soffrire sono state le linee più prudenti, con le obbligazionarie che hanno chiuso in rosso. Positive le performance delle gestioni azionarie più rischiose, dove a parte il caso di Arca, si va dal 5,3% di Kaleido (Mps), al 5,9% di Previgen Global (Generali), all’8% di Sanpaolo Previdenza Aziende (Eurizon Vita), all’8,4% di Previdlavoro (Intesa Previdenza).
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