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Costi nel mirino, i pip hanno spazio per abbassare le commissioni

di Carlo Giuro

ul fattore-commissioni é stato ap-
ena pubblicato dal Mefop un
Midterm Report che analizza i costi
di tutti i fondi pensione aperti, negoziali
e dei pip. Il contenimento e la trasparen-
za det costi rappresentano infatti aspetti
fondamentali per lo sviluppo della previ-
denza integrativa, tanto piu nel mutato
quadro legislativo che dal 2007 ha equi-
parato i vari fondi pensione, affidando
alla concorrenza tra le diverse forme
lobiettivo di massimizzare lef-
ficienza del mercato e il livello
di welfare degli aderenti. Che
cosa emerge dalla analisi del
Mefop? La scelta di lasciare alle
forze di mercato il contenimento
det profili di costo sembra da-
re i primi apprezzabili risultati.
Tuttavia si ravvisano spazi per
incrementare lefficienza dell’of-
ferta e abbassare ulteriormente |
livelli delle commissioni, in par-
ticolare sul versante degli schemi
ad adesione individuale come i
fondi pensione aperti e i pip. Per
quanto riguarda le forme di na-
tura contrattuale come i fondi
negoziali, di contro, occorre evi-
tare il rischio che l'attenzione al
contenimento dei costi possa fre-
nare l'evoluzione dei profili di
governance e dei modelli di allo-
cazione delle risorse verso forme
pii coerenti con la finalita istitu-

zionale dei fondi pensione, quella
cioe di integrare il tasso di sosti-
tuzione offerto dalla previdenza
pubblica per garantire l'ade-
guatezza del reddito pensionistico di cui i

lui il prezzo del servizio oppure sottoscrive-
re il prodotto senza ricevere alcun supporto.
Tale previsione ha avuto il merito di espli-
citare il costo della consulenza finanziaria
sollevando il velo sui legami tra societa di

lavoratori potranno disporre in etq avan- prodotto e reti distributive e sui meccani-

zata. Il Mefop sottolinea in ogni modo che
una delle cause piu rilevanti delle differen-
ze di costo risiede presumibilmente nella
diversa natura delle forme previdenziali
presenti sul mercato. Lassenza dello sco-
podi lucro dei fondi negoziali, unitamente
a un'organizzazione snella, al massiccio
ricorso allesternalizzazione e alla cre-
scente forza contrattuale, hanno prodotto
una progressiva decrescita dei profili com-
missionali. Essi inoltre beneficiano di un
economico network di collocamento che e
costituito dalle rappresentanze sindacali
e dei datori di lavoro. Di contro, gli isti-
tutori di fondi aperti e pip sono operatori
commerciali, piu sensibili alle logiche di
mercato. Non va inoltre dimenticato che
nella diffusione di tali prodotti un ruolo
determinante é svolto dalle reti di colloca-
mento che devono essere adeguatamente
incentivate dalle societa istitutrici. Come
muoversi per il futuro? Il Mefop trae spun-
to dal mercato inglese dei fondi comuni.
A inizio 2013 nel Regno Unito é entra-
ta infatti in vigore la Retail Distribution
Review che vieta alle reti distributive di es-
sere remunerate dalle case-prodotto. Spetta
quindi al risparmiatore in fase di sottoscri-
zione decidere se avvalerst del supporto di
un consulente e in tal caso concordare con

smi di remunerazione di queste ultime.
Esso inoltre ha consentito di au-
mentare il livello di concorrenza
sul mercato della consulenza
agli investitori retail. Una tale
previsione, sottolinea il Mefop,
potrebbe avere risvolti positi-
vi anche sul mercato det fondi
pensione in Italia. Gli operatori
potrebbero diversificare Loffer-
ta previdenziale affiancando ai
prodotti commercializzati at-
traverso i canali tradizionall,
che continuerebbero ad avva-
lersi della consulenza delle reti,
altri che non prevedono atti-
vita di advisory. Questi ultimi
st gioverebbero di un profilo
commissionale pii economico
rispetto ai primi, dovendo re-
munerare solo i costi sopportati
dall’istitutore per l'avvio e la ge-
stione del fondo pensione. Tale
prospettiva potrebbe giovarsi tra
laltro delle modalita di colloca-
mento online che consentono di
accedere al mercato senza pas-
sare dall'intermediazione delle
reti. (riproduzione riservata)

| COSTI DEI FONDI PENSIONE NEGOZIALI

Le 20 linee di fondi pensione negoziali con I'lsc (Indicatore sintetico di costi in %) a 35 anni pill 0 meno caro

Nome societa Linea Costo 5anni  Costo 10 anni  Costo 35 anni
+ Perseo Garanzia (1) (3) 0,20 0,10 0,03
+ Sirio Garantito (1) (3) 0,25 0,13 0,03
4+ Cometa Monetario plus 0,30 0,17 0,08
+ Solidarieta Veneto Prudente (2) ** 0,33 0,20 0,11
4+ Solidarieta Veneto Reddito (2) ** 0,33 0,20 0,11
+ Cometa Reddito 0,34 0,20 0,11
+ Eurofer Bilanciato (2) 0,32 0,20 0,12
+ Cometa Crescita 0,36 0,22 0,13
+ Fopen Bilanciato (2) 0,38 0,24 0,13
+ Solidarieta Veneto Prudente (2) * 0,53 0,31 0,14
4+ Fopadiva Garantito (1) 0,71 0,62 0,55
+ Cooperlavoro Sicurezza (1) 0,76 0,63 0,53
4+ Priamo Garantito protezione (1) 0,71 0,59 0,51
4 Futura Bilanciato 0,57 0,52 0,47
+ Mediafond Profilo garantito (1) 0,71 0,57 0,46
+ Solidarieta Veneto Garantito tfr (1) * 0,82 0,59 0,43
+ Solidarieta Veneto Garantito tfr (1) ** 0,61 0,48 0,40
+ Fondaereo Garantito (1) *** 1,28 0,78 0,36
4 Previmoda garantito (1) 0,58 0,45 0,35
+ Byblos Garantito (1) 0,62 0,44 0,32
* Lavoratori autonomi e soggetti fiscalmente a carico ** Lavoratori dipendenti *** Piloti (1) Comparto con garanzia (2) Comparto con commissione
diincentivo (3) Il comparto non considera le commissioni di gestione e di banca depositaria Fonte: elab. Milano Finanza su dati Covip al 28 feb 2014
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