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onostante la fisiologica frenata i

1mizio 2022 causata da mflazione e

tension geopolitiche, 1 risultati dei
fondi pensione aperti e negoziali italiaim
mantengono mi saldo decisamente posi-
tivo su orizzonti di medio/himgo periodo,
i media anche decisaimente superior a
quelli del Tt
Nell'altimo decenmio, i fondi pensione
negoziali haimo mfatt reso mediamente
il 3,9% all’aimo e gli aperti il 3.5%, coni
rendimenti pin elevati che sono stati con-
seguiti daglt azionar (8% 1 negoziali e
6.,4% gli aperti) e dai bilanciati azionari
(6,7% tra i negoziali). Analogamente, negli
ultinmi eingpue anni 1 fondi pensione nego-

Oy

ziahl hanmo reso il 3,1% medio anmuo e gh
apertiil 2,4%, con gl azionari (6,9% 1 nego-

z1iali e 5,4% gh aperti) e 1 bilanciati azio-
nari (5,5% 1 negoziali) in evidenza.

«Sono dati che mdicano come 1 fondi
pensione sia negoziali sia apert abbiano
mediamente battuto 1l Tty ehe su 10 ainn
ha reso cirea il 2.25% aimmuo. I£ anche
scomponendo per tipologia di investi-
mento osserviaio che la maggior parte
delle categorie ha fatto meglio, a eceezio-
ne di monetari e obbligazionar, ma gl a
partive dai bilanciati le performance sono
superiori», spiega Maurizio Tacchella,
direttore della banea depositaria di Bt
Banking Group, il pin graivle operatore
di finanza specializzata in ltalia, nonché
tra 1 leader in Europa nella gestione e
nello smobilizzo pro soluto di evediti com-
merciall vantati nei confronti delle pub-
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bliche anministrazioni, nei securities sei-
vices e nei servizi di pagamento.

Un punto di osservazione privilegiato,
quello di Tacehella, dato che Bff nel seg-
mento dei depositart di fondi pensione
detiene wma quota di oltve il 38% degli
asset di mercato domestico. Tanto da ave-
re dato vita agli mdier Bff (da eui sono

Monetari

Bilanciati obbligazionari

tratti 1 dati di queste pagine), nati con 'o- Bilanciati
biettivo di mettere a disposizione dei fon- Bilanciati azionari
di pensione (lﬁg]j 111(]1(‘a‘r.()1'] n grado i Azionari
rappresentarve in modo sintetico anda-

) e Generale
mento del settore e di costituire paraie- I a7F B

tr1 di riferimento a beneficio degli ope-
ratori del settore e della conmmnita finan-
ziaria.

I allova perché, nonostante le loro per-
formance, 1 fondi pensione in lralia non
hanmo avuto il sueeesso e la diffusione
che avrebbero potuto meritare? «[2 un
tema i cultura della previdenza comple-
mentare e di educazione finanziaria, lega-

Indici Bff-MI
Ml = Maondolnstitutional

Monetari
Obbligazionari
Bilanciati obbligazionari

to anche a considerazioni storiche, ma Flessibili
quello che possiamo rlevare sono le alte Bilanciati
potenzialita di erescita che e1 possono Bilanciati azionari
essere, dato 1l rapporto basso oggl traiserit- Azionari

ti e potenziali iscritti», spiega Tacchella,

Generale

v

Un fenomeno su cui pesa con tutta pro- Eoht

DEI FONDI PENSIONE NEGOZIALI ITALIANI
Indici Bff-MI ’
M| = Mondolnstitutional

LE PERFORMANCE PER TIPOLOGIA

Obbligazionari diversificati

~ Gennaio V2021 2021  Media  Media

2022 ultimi ultimi

5 anni 10 anni
-0,09% |-0,14% -0,34% 0,08% 0,62%
-0,33% |0,48% 0,83% 0,89% 1,70%
-1,68% |2,00% 5,59% 3,33% 4,36%
-2,33% |3,28% 8,99% 4.83% 5,82%
-2.73% |3,79% 11.30% 5,52% 6,70%
-4.05% 16,13% 15,80% 6,90% 8,02%
-165% [1.97% 5,48% 3,08% 3,94%

GLI ANDAMENTI DEGLI INDICI
DEI FONDI PENSIONE APERTI ITALIANI

Gennaio V@ 2021 2021 Media Media
2022 ultimi ~ ultimi
__banni 10 anni
-0,08% -0.27% -0,90% -0,42% 0,34%
-0,73% -0,39% -1,50% 0,55% 1,72%
-1,11% 0,57% 1,67% 1,16% 2,45%
-1,24% 0,48% 1,80% 1,41% 2,07%
-1,99% 2,15% 6.43% 3,23% 4,49%
-2,60% 3.87% 11.76% 4,76% 5.81%
-3,23% 4,65% 15,05% 542% 6,41%
-1,74% -1,73% 5.11% 2,36% 3.46%

babilita anche la scelta particolarmente
difensiva effettuata dalla maggior parte
dei sottoserittort. <l grosso dei fondi sono
monetart e obbligazionari, anche ])H'(‘hé
la domanda si conecentra sui comparti che
mitigano dipin i rischi», dice ancora Tace-
chella, ama in (uesto modo la visione del-
la politica di investimento non e allinea-
ta al lungo periodos. Come confermano i

LE PERFORMANCE DEL 2021

A gennaio i Fondi Pensione hanno risentito dei timori per ['aumento dell‘inflazione
e per un'inversione delle politiche monetarie piu rapida del previsto
5 Generale -1,65% I
S Azionari -4,05% ——
E Bilanciati Azionari -2,73% I
s Bilanciati 2,33% [
&  Bilanciati Obligazionari -1,68%
‘s Obligazionari Diversificati -0,33% N
E Monetari | Le performance di gennaio 2022 | 0,08% i
Generale -1.74% |
b=l Azionari -3,23% |
2 Bilanciati Azionari -2,60% i
2 Bilanciati -1,99%
e Flessibili -1,24%
g Bilanciati Obligazionari -1,11%
= Obligazionari 0,73%
Monetari ; . _ 008%
X -5% 4% -3% 2% 1% 0%
Fonte: BFF Banking Group

Come sono calcolati
gli indici di queste pagine

Gli indici Bff sui fondi pensione aperti sono
otto e si basano su 387 comparti, di cui 193
attualmente attivi, che rappresentano |'in-
tero universo, presente e passato, di que-
sta tipologia di fondi. Sono stati costruiti
seguendo | criteri indicati da Assogestioni,
suddividendo'i comparti sulla base del peso
azionario e della duration delle obbligazioni
detenute nei portafogli. Gli indici Bff-Mon-
dolnstitutional (Bff-Mi) sui fondi pensione
negoziali sono invece sette e si basano su
149 comparti, di cui 101 attivi, e anch'essi
rappresentano |'intero universo di questa
tipologia di fondi. Gli indici Bff-Mi sono sta-
ti costruiti sullo schema dei criteri indicati
da Assogestioni, aggiungendo pero la cate-
goria degli obbligazionari diversificati, per
tener conto dei numerosi fondi garantiti che
generalmente prevedono una ridotta com-
ponente azionaria. Tutti gli indici Bff sono
stati costruiti utilizzando la metodologia pri-
ce-weighted, secondo cui il peso associa-
to a ogni fondo varia in funzione del suo
prezzo.
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PREVIDENZA

I MIGLIORI DELL'ULTIMO ANNO

I BEST IN CLASS A 10 ANNI

Societa

Allianz

Allianz

Bee Risparmio & Previdenza
Hdi Assicurazioni

Axa Mps Assicurazioni Vita
Axa Mps Assicurazioni Vita
Intesa Sanpaolo Vita

Bim Vita

Intesa Sanpaolo Vita
Anima Sgr

Alleanza Assicurazioni
Societa' Reale Mutua
Mediolanum Gestione Fondi

Fondo pensione

Insieme

Allianz Previdenza

Aureo

Azione Di Previdenza

Axa Mps Previdenza In Azenda
Axa Mps Previdenza Per Te
Giustiniano

Bim Vita

Previd-System

Seconda Pensione
Almeglio Fondo

Teseo

Previgest Fund

Arca Fondi
Amundi Sgr
Fideuram Vita

Arca Previdenza

Seconda Pensione

Fondo Pensione Fideuram
Generali Italia Generali Global
Credit Agricole Vita
Vittoria

Zurich Investments Life

 Fonte: Fida

Fondo Pensione Aperto
Vittoria Formula Lavoro
Zed Omnifund

Rend. ult. Societa Fondo pensione Rend. 10
anno% anni %
13,16 Credit Agricole Vita Fondo Pensione Aperto - Gar. 5,29
11,86 Axa Mps Assicurazioni Vita Axa Mps Previdenza In Azenda 5,12
9,76 Anima Sgr Seconda Pensione 5,08
945 Allianz Insieme 5,04
9,44 Intesa Sanpaolo Vita Giustiniano 4,84
9.41 Axa Mps Assicurazioni Vita  Axa Mps Previdenza Per Te 476
922 Credit Agricole Vita Fondo Pensione Aperto - Bil. 470
9,19 Anima Sgr Seconda Pensione 467
9,01 Credit Agricole Vita Fondo Pensione Aperto - Azn. 452
8,67 Axa Mps Assicurazioni Vita Axa Mps Previdenza In Azenda 4,50
851 Intesa Sanpaolo Vita Giustiniano 4,49
841 Allianz Allianz Previdenza 4,28
8,32 Arca Fondi Arca Previdenza 478
7,95 Arca Fondi Arca Previdenza 422
7,81 Pensplan Invest Pensplan Profi 4,20
7,80 Allianz Insieme 4,16
1,64 Axa Mps Assicurazioni Vita Axa Mps Previdenza Per Te 415
7,44 Allianz Allianz Previdenza 4.1
1,23 Intesa Sanpaolo Vita Previd-System 4,09

Azione Di Previdenza 4,07

) Hdi Assicurazioni

deludenti dati di performance su v orz-
zonte di 10 anni proprio i monetari e
obbligazionari.

I dati piu recenti

Spostando il focus dell’analisi su periodi
i tempo pin contenty, in particolare sul-
lo scorso anmo, 1 dati degh mdici Bt segna-
lano che 1 fondi pensione hanno ehinso
il 2021 con 1 negoziali apprezzatisi del 5,5%
e ghi aperti del 5,1%, con n testa 1 fonda
azionari [ 115,8% 1 negoziali, 115,1% gli aper-
t1) e rendimenti a doppia eifra sono stati
offennutt anche dar bilaneiati azionarm
(111,3% 1 negoziali, 111,8% gli aperti). L'an-
mento dell'imflazione e avvio dell’inver-
sione delle politiche monetarie ha mvece
penalizzato 1 fondi monetari (-0,3% 1 nego-
ziali, -0,0% gli aperti) e gli aperti obbliga-
zionar (-1,5%).

I 2022 e miziato m modo negativo per 1
fondi pensione italiai, che hanio risen-
tito del calo del mereati causato dar timo-
1 per amnnento dell’'mflazione e perun’in-
versione delle politiche monetarie pin rapi-
da del previsto. A genmaio, gl indiei Bff-Mi
Generale sui foudi pensione negoziali e
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Maurizio Tacchella,
direttore della banca
depositaria di Bff
Banking Group

Bt Generale sui fondi pensione apert han-
no perso rispettivamente I'r,65% e 1'1,74%,
trainati al ribasso dai fondi azionan (-4,05%
1 negoziah e -3,23% gli aperh).

Una tendenza presumibilmente destinata
a essere confermata da dati i febbraio, di
prossima pubblicazione, che risentiranmo
anche dello shock cansato dall’invasione
russa dell’Uerama.

I numeri dell’analisi

I dati ntilizzati nell’analisi (i (queste pagi-
ne rappresentano una selezione che con-
sente a Bt d offiire ai fondi pensione
uno strumento per confrontare anda-
mento delle proprie linee di gestione,
oltre che coni tradizionah henelonark i
mercato, con gli indici B relativi alle
medesime tipologie (i investimento, al
fine di capire come sono posizionate
rispetto ai comparti degli altvi fondi pen-
stone, «l datr sono nno struanento i con-
trollo. Il nostro obiettivo e formre v ter-
mometro di confronto per valutare 'o-
perato del proprio gestore in contronto
a cio che tail mereator, aggiunge in con-
clusione Tacehella. ®
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