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Fondi & Polizze,

dove la commissione
& davvero low cost

IRZLI Le politiche monetarie super-espansive sembrano destinate
a comprimere i rendimenti ancora molto a lungo. Dai fondi alle polizze,
in un tale scenario risparmiare sulle commissioni puo fare la differenza

Qui si investe low cost

di Paola Valentini

,jnizio di questi anni
‘20 ha messo la paro-
la fine a un decennio
di rally di azioni e

obbligazioni, all'api-
ce della dinamica al ribasso dei
tassie inflazione iniziata 30 anni
prima e del boom della globaliz-
zazione. «La storia ¢l insegna che
Peconomia e i mercati finanziari
sono dominati da regimi a lungo
termine che a un certo punto ar-
rivano a un punto di rottura, dove
un regime cede il passo ad uno
nuovor, premette Pascal Blanqué,
group chief investment officer di
Amundi. E proprio «a pandemia
di Covid-19 & la tempesta perfet-
ta che ci portera verso una nuova
era nel lungo periodo ma anche
con implicazioni nel breve termi-
ne», aggiunge Blanqué.
| Sul fronte economico il Covid-19
sta facendo tramontare la tenden-
za alPausterita fiscale dominante
negli ultimi anni a favore di una
politica estremamente accomo-
dante. La crisi & combattuta con
misure senza precedenti. «Ci
aspettiamo che Je banche centrali
e 1 governi continuino a spinge-
re, ai massimi livelli possibili, i
loro strumenti per combattere la
recessione causata dalla pande-
miar, dice Blangué. <La pandemia
& la mano invisibile che innesca
il processo di ritorno dei rendi-
menti azionari in linea con il loro
trend sostenibile di lungo termi-
ne», prevede Blanqué.
E il fenomeno noto come repres-

sione finanziaria, una dinamica
nemica dell'investitore perché ri-
duce le performance attese sulle
attivita finanziarie. «La prospet-
tiva di bassi tassi per un periodo
di tempo pili lungo e di un au-
mento degli utili pitr basso in
un contesto di crescita debole
della produttivita porta a aspet-
tative di rendimenti contenuti
per il prossimo decennio», dice
Blangué. Secondo le previsioni
diAmundi, un portafoglio bilan-
ciato in euro rendera da qui al
2030 un modesto 3,5%, rispetto
al 6,7% dei dieci anni tra il marzo
2010 e il marzo 2020. Cio implica
che nelleffettuare scelte di alloca-
zione, gli investitori dovrebbero
cercare di ridurre i costi. «Alla
ricerca di un potenziale di rendi-
mento piu elevato, gli investitori
continueranno probabilmente a
tagliare i costi e anche a orien-
tarsi verso un'asset allocation pilt
rischiosa», conferma Blanqué.

La riduzione delle commissioni
nell'industria del risparmio ge-
stito & una tendenza gia in atto
per via della diffusione degli Etf
a basso costo che ha messo sotto
pressione anche 1 fondi a gestio-
ne attiva. «Questo trend e stato
marcato negli Stati Uniti, dove
le commissioni dei fondi comu-
ni si sono ridotte di circa il 40%
nell'ultimo decennio», afferma
Blanqué. LEuropa tenta di segui-
re la stessa strada con la Mifid
1, la normativa che dallo scorso
anno ha ntrodotto i rendiconto
sul costi degli investimenti fi-
nanziari con lindicazione delle

spese sostenute dai risparmia-
tori non soltanto in percentuale,
ma in anche misura fissa. [l pro-
blema & che pochi leggono questo
documento. Ad esempio, in Italia
uno studio di Ubs di fine 2019
rileva che lo scorso anno soltan-
to un quarto degli investitori lo
ha analizzato. E il margine per
una riduzione delle commissio-
ni & alto proprio in Italia come
emerge dall'indagine biennale
di Morningstar (Global Investor
Experience) che ha messo sottola
lente 1 costi dei fondi in 26 Paest
europei. Da questo report emerge
che I'ltalia si piazza penultima,
al 25° posto, sul fronte degli one-
ri dei comparti azionari di diritto
italiano con un indicatore di spe-
sa mediano del 2,02%, peggio
soltanto di Taiwan (2,05%). Lo
studio ha analizzato i fondi aper-
ti disponibili al retail calcolando,
secondo una propria metodologia,
lindicatore di spesa sulla base
delle spese ricorrenti di ciascun

comparto, quindi commissio-
ne di gestione, di performance e
di distribuzione (se sono gia in-
corporate nel costo del fondo) e
anche quelle di amministrazione
e custodia, Sempre sul fronte del-
la trasparenza il mercato attende
nel 2022 i Kid (Key Information
Document) per i fondi comuni,
il documento informativo che le
societd dovranno mettere a dispo-
sizione prima della sottoscrizione.
In poche pagine fornira uno sche-
ma che illustra limpatto dei costi
sullinvestimento nel tempo con
il dettaglio delle singole tipolo-

gie di costo dei fondi sul modello
del Kid gia in vigore dal 2018 per
polizze Vita ¢ altri strumenti di
investimento. Grazie ai nuovi
documenti informativi nume-
rosi dati delle polizze Vita sono
diventati evidenti. A partire da-
gli scenari di performance che
riportano una stima (al netto dei
costi) di quanto il sottoscrittore
pud ottenere dopo un certo nume-
rodi anni dalla polizza, sulla base
della somma investita e di diver-
se ipotesi di mercato. C'8 anche
una maggiore analisi dei costi.
Per esempio, & possibile scoprire
quanta parte delle commissioni
viene retrocessa ai collocatori.
Tutti sforzi che mirano a rende-
re consapevoli 1 risparmiatori di
quanto spendono effettivamente,
«n wn mondo in cui qualsiasi ul-
teriore punto base di rendimento
sard un bene preziosos, sintetiz-
za Blanqué.

Nel campo della gestione atti-
va una strada low cost & quella
di sottoscrivere 1 fondi quotati
in Borsa Italiana (nel segmento
AtFund) che si possono acquista-
re & vendere agli sportelli della
propria banca, nell’home banking
o utilizzando una piattaforma di
trading. I primi fondi comuni
aperti sono stati quotatinel 2014
sul segmento dedicato all'inter-
no nel mercato Etfplus e poi nel
2018 Borsa Italiana ha creato
AtFund. La negoziazione in_bor-
sa permette di avere commissioni
pitt basse perché non ¢’ la quota
che va a remunerare il colloca-
tore, e quindi il costo dovrebbe
riflettere soltanto le commissioni
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di gestione. Le spese di distribu-

zione che vanno a remunerare le

reti di collocamento in media fan-

no lievitare il conto finale di tre

volte rispetto alla sola commissio-

ne di gestione.

Un altro ambito in cui il costo

per il risparmiatore puo esse-

re tenuto sotto controllo & quello

dei conti correnti. A maggior ra-

gione considerando che, come &

emerso dalle ultime rilevazioni

della Banca dTtalia, a fine 2019

un terzo della riechezza finanzia-

ria delle famiglie italiane, circa

1.500 miliari di euro, & parcheg-

giato in conti e depositi. Anche sul

fronte dei ¢/c la normativa sulla

trasparenza ha fatto molti passi

avanti e da quest’anno le ban-

che sono obbligate a pubblicare

un prospetto ad hoc per dare ai

risparmiatori un'idea di quanto

pud costare il conto prima della

scelta: il Documento informati-

vo sulle spese che riporta tutte

le voci che il ¢/c prevede. E oltre

allestratto conto e al documento
di sintesi aggiornato, sara in-
viato ai correntisti a partire da
quest’anno i Riepilogo sulle spe-
se, un foglio a parte che illustra
tutti i costi effettivamente appli-
cati al conto corrente nel periodo
di riferimento. Documento infor-

mativo sulle spese e Riepilogo
sulle spese, redatti secondo gli
standard europei, dovranno
consentire al consumatore di in-
dividuare 1 costi cui incorre e, a
tal fine, riportano 'ndicatore dei
Costi Complessivi (Icc) caleolato
dalle banche secondo le modalita
stabilite dalla Banca d'Ttalia per
profili di utilizzo e canale (online
o sportello). Llcc consente di fare
confronti tra le varie offerte. MF-

Milano Finanza ha raccolto gliIee
dei conti delle maggiori banche
(sia tradizionali sia online) rife-
riti al profilo di una famiglia con
operativita media (228 operazioni
Tanno) in filiale o online (tabella
in pagina). DalPanalisi di questi
dati risulta che ci sono differenze
notevoli tra i costi dei vari eonti
e soprattutto emerge che si pos-
sono ottenere risparmi cospicui
utilizzando solo online 1 ¢/c delle
banche classiche o andando sul-
le banche digitali. Ad esempio tra
queste ultime il conto Webark ha
un Icc per operativita online pa-
ri a zero, Widiba (gruppo Mps) di
20 euro e Tllimity di 45,86 euro.
Tra gli istituti che invece ruotano
attorno alle filiali, Tec del conto
Facile del Credem é di 95,8 eu-
1o per Toperativita allo sportello
e di 75,85 euro per quella online,

My Genius di Unicredit di 239,9
euro (139 euro online) e il conto
Kme Conto di Intesa Sanpaolo di
204,8 euro (190 euro online), ma
con la promozione per aperture
fino al 30 giugno prossimo Vlce
per il primo anno scende a 145,3
euro (130,5 online). (riproduzio-

ne riservata)

| COSTI MEDI DEI FONDI AZIONARI IN 26 PAESI

Indicatore mediano ponderato di spesa calcolato da Morningstar per i fondi
azionari domicifiati e venduti in ciascun Paese
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Fonte: Global Investor Experience study 2019 di Momingstar
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~ RENDIMENTI ATTESI IN NETTO CALO

egli ultimi dieci anni rispetto a quelli attesi nei prossimi
* dieci anni perun ponafoguo bilanciato tradizionale in etiro
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| COSTI DEI C/C DELLE PRINCIPALI BANCHE TRADIZIONALI E ONLINE

Indicatore del costo complessivo annuo {lec, in euro) per famiglie con operativita media (228 operazioni anno)

Conto Operativitaon line . Operallwtafllfale
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* Modulo Plus. ** Con la riduzione del ¢canone mensile (da 6 euro fino a 3 euro al mese) loc.online & 111,15 euro e di 121,15 per operativita allo
sportello, *** Con la promozione per sottoscrizioni entro il 30/06/2020 gli lcc per il 1° anna- diventano di 130,50 euro per online e di 145,30 euro per
quella in filiale, * Nel 1° anno I'ec & di 12,36 euro , ** Operativita in filiale non prevista, A Con opzione assistenza in fiiale. Senza questa opzione lcc
& calcolato soltanto per l'operativita bassa (112.operazioni I'anno) ed & pari a 78 euro per aperazioni in filiale e a 12 euro on line, ™ Da febbraio 2020
previsto un canone mensile di 3,95 euro (47,40 euro I'anno) azzerabile con bonus mensili, A Con la promozione per | primi 24 mesi (azzeramentg
canone) gl lcc diventanc di 81,10 euro per online e di 124,10 euro per operativita in filiale

Fonte: elaborazione MF Milano Finanza sui documenti informativi sulle spese dei singoli.conti correnti
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