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ILTFREDANNOFINOAL 7%

di Paola Valentini

fondi pensione prose-

guono nel recupero dei

rendimenti, dopo le

perdite del 2022, con

un’accelerazione sul fi-
nale d’anno grazie al rimbal-
zo dei mercati da novembre
in avanti. I co 1partl nego-
ziali, emerge dall’analisi di
MF Milano Finanza che ha
raccolto in anteprimairisul-
tati dell’intero 2023, hanno
messo a segno una perfor-
mance media del 6,5% dopo
il +2,2% nei nove mesi. Dal
canto loro i fondi pensione
aperti sul mercato (oltre
300, in questo caso i dati so-
no di Fida) hanno realizzato
una performance media del
7% (g% nei nove mesi). In
ogni caso, entrambe la cate-
gorie nel 2023 hanno battu-
to larivalutazione del tratta-
mento di fine rapporto (tfr),
la classica asticella di con-
fronto, dato che liscrizione
ai fondi avviene proprio con
il trasferimento delle quote
diliquidazione che altrimen-
tirestain azienda e quisiap-
prezza in base allindice
Istat dei prezzi (si calcola il s
75% della variazione dell’in- t
flazione rispetto all’'ultimo
mese dell’anno precedente e
sisomma I'1,5% fisso all’an-
no). Sulla base dei datipreli-
minari dell'inflazione di di-
cembre, il tfr si & apprezzato
nel 2023 dell’1,6% netto, in
forte frenata rispetto al
+8,3% del 2022 quando I'in-
flazione aveva avuto una
netta ripresa per poi inizia-
reascendere.

Nel frattempo, con il ral-
ly delle azioni e dei bon

nell’ultima parte del 2023, i
rendimenti dei negoziali
hanno segnato anche punte
superiori al 10% e gli aperti
al +20% (tabelle in pagina).
E mantengono il distacco
sullaliquidazione nonostan-
te il maggior peso della tas-
sazione: laliquota fiscale

suirendimenti dei fondi pen-
sione & al 20% rispetto al
17% sulla rivalutazione del
tfr. Resta pero il fatto che,
pur in presenza di tali dati
positivi, le perdite del 2022,
per la pesante discesa di
azioni e bond, non sono sta-
te recuperate del tutto: i ne-
goziali avevano avuto nel
2022 un risultato negativo
medio del -9,8%, e gli aperti
del -10,7%, oltre al -11% dei
piani individuali pensioni-
stici. Ma, valutando i rendi-
menti su orizzonti piu coe-
renti con il risparmio previ-
denziale, calcola Covip, ov-
vero da inizio 2013 alla fine
dei primi nove mesi del
2023, i rendimenti medi an-
nui composti delle linee a
maggiore contenuto aziona-
rio s1 collocano, per tutte le

tipologie, attorno al 5%, Nel-
lostesso periodo, la rivaluta-
zione del tfr e stata del
2,4%. 1 risultati per le linee
bilanciate, vanno dal 2 al
3%. Viceversa, le linee ga-
rantite e le obbligazionarie
mostrano rendimenti medi
vicini allo zero. Ma con il
rialzo dei tassiancheiporta-
fogli obbligazionari stanno
tornando alla redditivita e
ﬁ rattutto le linee garanti-
anno molte pili possibili-
ta di rispettare gli impegni.
Intanto gli iscritti continua-
no a crescere: dagli ultimi
dati Covip emerge a fine set-
tembre 2023 sono saliti del
3% da fine 2022 a 10,6 milio-
ni, e il patrimonio & aumen-
tato a 215 miliardi di euro
da 205 miliardi sul 2022. An-
che se resta il problema de-
gliiscritti che non alimenta-
no con continuita le proprie
posizioni previdenziali.
Sul fronte dei risultati
dei singoli fondi tra i miglio-
ri negoziali spiccano com-
parti a prevalente contenu-
to azionario. Il Bilanciato
Azionario di Fopen (dipen-
dentiEnel)fa+11,6%, sopra
I'11% c’e anche la linea Cre-
scita di Fondapi (lavoratori
delle pmi). Oltre il 10% si

P1azzano 1 coOmpare aziona-
ri di Cometa (10,67%), Fon-
daereo (10,66%), Mediafond

(10,64%), Fonchim
(+10 6%) Eurofer (10,52%) e
Solidarieta Veneto

(+10,43%). Mentre tra gh
apert1 il migliore del 2023 &
il Fideuram Millennials
(+25,6%), un azionario espo-
sto ai temi di consumi della
generazione omonima, se-

ue il Bim Vita Equity
+20,2%) e Allianz Insieme
Linea Azionaria (+15,2%).
Sia per i negoziali che per
gli aperti nessun fondo ha
avuto nel 2023 un risultato
negativo. «Un euforico fina-
le d’anno ha spinto i rendi-
menti. Merito dell’andamen-
to in crescendo che per nove
settimane consecutive ha so-
stenuto i listini azionari. Si
& assistito pure a un signifi-
cativo ribasso dei tassi, cosi
che ancheiprezzi delle obbli-
gazioni hanno potuto chiu-
dere lanno con consistenti
rialzi. I mercati sono sem-
pre pit convinti cheil rallen-
tamento delle economie sa-
ra modesto e di aver visto la
fine del rialzo tassi», osser-
va Paolo Stefan, direttore di
Solidarieta Veneto il quale
sottolinea che «la notizia
pitiinteressante peririspar-
miatori & il raffreddamento
dell'inflazione, & un toccasa-
na: significa che i buoni ren-
dimenti di quest’anno han-
no un corposo valore reale».
L’altro elemento positivo &
la maggiore remunerativita
dei bond. «Questo da nuova
vita ai comparti nei quali le
obbligazioni sono preponde-
ranti», a partire dai garanti-
ti di cui proprio Solidarieta
Venetoha appena seleziona-
toinuovi gestori (siveda in-
tervista). E riguardo al
2024, Stefan invita alla pru-
denza: «la volatilita potreb-
be trovare origine nell'insta-
bilita geopolitica». (riprodu-
zione riservata)

Il rally di azioni e obbligazioni partito a novembre ha accelerato il rialzo dei
rendimenti: nel corso del 2023 1 negoziali hanno reso il 6,5% e gli aperti il 7%, superando
nettamente il tfr (1,6% netto). Ma le perdlte del 2022 non sono state ancora recuperate
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| RENDIMENTI DEI FONDI PENSIONE APERTI NEL 2023
Nome fondo Categoria Fida Rendimento Comm, Data ultima
1 MIGLIORI

Fideuram Millennials Fideuram Vita Azionari Tematicl - Esg (Globale) 25,62% 3,44% 1,80 29/12/2023
Bim Vita Equity Bim Vita Diversificati Euro Aggressivi 20,22%  26,38% 1,80 2712712023
Allianz Insieme L. Azionaria Allianz Spa Diversificati Aggressivi 15,25% 17,39% 0,80 29/12/2023
Reale Teseo Linea Sviluppo Etica A Reale Mutua Azionari Globali - Large & Mid Cap ~ 14,81%  22,60% 1,50 291212023
Allianz Previdenza L. Azionaria Allianz Spa Azionari Globali - Large & Mid Cap ~ 13,98%  14,45% 1,45 29/12/2023
Credemprevidenza C. Azionario B Credemvita Azionari Globali - Large & Mid Cap ~ 13,89%  22,40% 1,00 29/12/2023
Bim Vita Bllanciata Globale Bim Vita Diversificatl Euro Moderati 13,07%  15,49% 1,50 27/12/2023
Cattolica Gestione Pray. Az. Globale C  Generali ltalia Azionari Globali - Large & Mid Cap ~ 12,95%  20,68% 1,50 29/12/2023
Ubi Previdenza C. Aggressivo C Aviva Ass. Vita Diversificati Eura Aggressivi 12,91% 14,30% 0,96 29/12/2023
Giustiniano Azionaria Intesa Sanpaolo Vita ~ Azionari Globali - Large & Mid Cap ~ 12,76%  11,22% 1,35 29/12/2023
Artl & Mestieri Crescita 25+ D Anima Sgr Diversificati Aggressivi 12,63% - 1,60 29/12/2023
Bap Pensione Investimento A BancAssurance Pop.  Diversificati Euro Aggressivi 12,60% 11,79% 1,75 29/12/2023
Il Mio Domani Linea Lunge Termine G Intesa Sanpaolo Vita  Ritorno Assoluto (Media Volatilita) 12,36%  11,22% 0,86 29/12/2023
Eurorisparmio Azionario Europa A Sella Sgr Azionari Europa 12,34% 23,09% 0,70 29/12/2023
Previdsystem L. Rival. Azionaria R Intesa Sanpaolo Vita  Azionari Globali - Large & Mid Cap = 12,29%  14,28% 1,35 29/12/2023
Fideuram Garanzia Fideuram Vita Capitale Protetto (Difensivi) 1,22%  -1,64% 1,00 29/12/2023
AlMeglio Obbligazionario Alleanza Obblig. Euro Hedged Globali IG 1,52% -13,78% 1,20 29/12/2023
Relffeisen Comparto Guaranty (. Centrale Rafffeisen.  Capitale Protetto (Difensivi) 1,63% -1,20% 1,10 15/12/2023
PensPlan Profi Ethical Life Short Term  Euregio Plus Sgr Obbl. Area Euro - Corp. e Gov.” 2,08% -0,77% 0,70 29/12/2023
Vittoria . Lavoro Prev. Bil. Intern. Vittoria Ass. Diversificati Euro Prudenti 2,11% - 1,00 29/12/2023
Generali Global Obbligaz. Breve T. B Generali ltalia Obbl. Area Euro - Corp. e Gov.” 2,22% ~4,79% 0,85 30/11/2023
Aureo Garantito ESG Boc Risp.&Prev. Sgr Capitale Protetto (Difansivi) 2,23% 0,79% 0,50 29/12/2023
I Mio Domani Linea Breve Termine | Intesa Sanpaolo Vita  Obbl. Area Euro - Corp. e Gov.* 2,25%  -0,48% 0,90 29/12/2023
Artl & Mestieri Garanzia 1+ | Anjma Sgr Monstari Euro (Alta Volatilita') 2,25% 0,49% 0,60 29/12/2023
Generali Global Obbligazionario B Generali Italia Diversificati Euro Difensivi 2,41% -11,79% 0,90 301172023
Arti & Mestieti Conservazione 3+ | Anjma Sgr Obhl. Area Euro - Corp. & Gov.” 2,46%  -7,53% 0,90 29/12/2023
Allianz Prev. L. Obbligazionaria BT Allianz Spa 0bbl. Globali - Corp. € Gov. Inv. Grade 2,50% -3,18% 1,00 29/12/2023
Giustiniano Monetarla Intesa Sanpaolo Vita:  0bbl. Atea Euro - Cotp. € Gov.”™ 2,53%  -2,47% 0,57 29/12/2023
Axa Mps Pr. per Te Linea Garantita Axa Mps Ass. Vita Capitale Protetto (Difensivi) 2,56% -2,60% 1,20 16/12/2023
Zed Omnifund Linea Garantita Zurich Iny. Lifespa Obbligazionari Eurape - Corp. & Gov. 2,67%  -9,75% 1,80 29/12/2023

*1-8 anni - Per ogni fondo con pill classi & stata lasciata in tabella guella con rendimerito pitt alto tra i migliori e con rendimento pit basso tra i peggiori
Fonte: Fida, performance calcolate sui dati disponibili il 10/01/2024

Withub

Aidirigentid’aziendail 2024 offre un nuovo comparto

D all’1 gennaio Previndai (dirigenti in-
dustriali), il maggior fondo pensione
inItalia con oltre 86 mila iscritti su pinydi
12 mila aziende aderenti e 14 miliardi di
euro di masse (con oltre 5.600 pensioni di
scorta erogate nel 2022), ha attivato un
nuovo comparto assicurativo garantito
(Assicurativo 2024). Si affianca alle altre
due linee di tipo finanziario: Bilanciato e
Sviluppo, con una diversa composizione
del portafogli, in prevalenza obbligaziona-
rio il primo e azionario il secondo. Assicu-
rativo 1990 e Assicurativo 2014 continua-
no @ essere attivi ma non raccolgono pi

nuovi contributi dagli iscritti. Nel 2023 il
primo ha realizzato un rendimento netto
(di costi di gestione e fiscalitc) del +2,3%,
il secondo del 2%, il Bilanciato ha futto
+8,2% e lo Sviluppo haregistrato una per-
formance del +10,9%.

%uesti risultati ré?l‘lettono un portafoglio
che tnveste ormai da.anni in economia rea-
le: tramite i fondi alternativi, a fine 2023
Limpegno di Previndai era di circa mezzo
miliardo dieuro, di cut la meta riguardan-
ti asset in Italia e la parte rimanente prin-
cipalmente in Europa. I settori scelti per
questa tipologia di investimenti sono in-

frastrutture, private equi}y e private debt.
Previnda, la cut assemblea tn giugno ha
eletto presidente per il triennio 2023-2026
Giuseppe Straniero, ex dirigente Rai, ¢ un
fondo cosiddetto pre-esistente e a differen-
zadi diversi alir comparti della sua cate-
goria che lo fanno solo una volta Lanno,
agglorna i rendimentiogni 15 giorni.

I pre-esistenti sono fondi gia operativi al
momento dell’entrata in vigore del decreto
124/ 93. Essendo rivolti ad una platea de-
finita di aderem}possono essere assimila-
ti alla categoriadei fondi negoziali. (ripro-
duzione riservata)
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| RENDIMENTI DEI FONDI PENSIONE NEGOZIALI NEL 2023

o Rendimento g Rendimento
Fondo Denominazione Fondo Denominazione
ensione comparto/linea S pensicne comparto/linea Sl
P 1/1 a 31/12/2023 1/1 a 31/12/2023
Arco Garantito 5,25% Mediafond C. obbligazionario 4.46%
Bilanciato Prudente 7.14% C. azionario 10,64%
Bilanciato Dinamico 9,46% C. garantito 4,87%
Cometa Monstario Plus 2,90% Profilo Prudente 5,711%
Sicurezza 2020 5,90% Profilo Stabilita 6,96%
Reddito 6,05% Profilo Dinamico 8,20%
Crescita 10,67% Pegaso Bilanciato 6,12%
Tir Silerite 5,75% Dinamico 7,74%
Concreto Bil. Obbl. Misto 6,40% Garantito 3,35%
Garantito 5,46% Prevedi Bilanciato 8,22%
Espero Crescita 6,86% Sicurezza 4,53%
Garanzia 5,35% Previambiente Garantito 3,27%
Foncer Bilanclato 6,90% Bilanciato 8,26%
Dinarnico 8,54% Azionario™ 4,95%
Garantito 4,43% Prev. Cooperativa Sicuro 3,54%
Fonchim Garantito 3,20% Bilanciato 7,34%
Stabilita 7,23% Dinamico 8,54%
Cresoita 10,60% Previmoda Smeraldo Bilanciato 6,02%
Fondaereo Crescita 10,66% Rubino Azionario 8,02%
Equilibrio 8,08% Garantito 4,27%
Garantito 3,80% Priamo Garantito Protezione 3,79%
Fondapi Garantito 4,14% Bilanciato Prudenza 6,89%
Prudente 7,76% Bilanciato Sviluppo 8,43%
Crescita 11,35% Solidarieta Veneto Dinamico 10,43%
Fondemain Garantito 3,56% Reddito 6,47%
Prudente 7.34% Prudente 6,14%
Dinamico 8,22% Garantito 3,00%
Fondenergia Garantito 3,90% Telemaco Garantito (White) 5,79%
Bilanciato 6,43% Prudente (Green) 6,28%
Dinamico 9,54% Bilanciato (Yellow) 7,60%
Fopen Garantito 3,72%
Bil. Obbligazionario 8,35%
Bil, Azionario 11,62%
Gomma Plastica Cong, con Garanzia 433% MEDIA _6’50%
Bilanciato 6,46% RIVALUTAZIONE NETTA TFR* [ 1,60%
Dinamico 8,12%
Laborfonds Garantita” 2,60%
Prudente Etica® 4,82% *valore stimato sulla base el dati proisor sullinflazione 2023
Bilanciata” 413% * diafi al 30 nevembre 2023
Dinafrca’ 6,73% ** idati partonc dal 31 gennai perché il comparte & di nuova istituziens

Fonte: Elaborazione MF-Milano Finanza su/dati raceolti dai singoli fondi
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