
1 / 3
Pagina

Foglio

09-04-2022
32/33

www.ecostampa.it

11 
il

111
_1

 D~►
*11

.1 RISPARMIO

MILANO
FINANZA

Entro la fine di aprile gli investitori riceveranno i rendiconti con il dettaglio
delle spese sostenute lo scorso anno. L'Italia resta tra i Paesi più cari al mondo, segno che
a quattro anni dalla loro introduzione l'attenzione alle commissioni resta troppo bassa

• •

Fondo, q mi costi
di Paola Valentini

Italia condivide
con Taiwan il gra-
dino più basso del-
la valutazione di
Morningstar sui co-

sti a carico dei fondi. Gli investito-
ri avranno modo di verificare a
breve le spese sostenute nel 2021
nel documento sui Rendiconti co-
sti e oneri, che ogni intermedia-
rio finanziario italiano è tenuto a
inviare ai propri clienti entro il
mese di aprile. Il prospetto è sta-
to introdotto quattro anni fa dal-
la normativa europea Mifid II
per far sì che l'industria finanzia-
ria fosse più trasparente nella co-
municazione delle commissioni
dei prodotti e servizi di investi-
mento perché in poche pagine do-
vrebbe fornire una fotografia
chiara e dettagliata delle spese.
I12019 fu il primo banco di prova
e in quell'occasione un'indagine
di Moneyfarm e del Politecnico di
Milano rilevò mancanze rilevan-
ti nei rendiconti sul 2018 dei più
importanti intermediari operan-
ti in Italia. Ad esempio solo il
44% conteneva la parola "costi" o
"oneri" nell'intestazione. Inoltre
nessuno intermediario si è distin-
to per tempestività nella pubbli-
cazione, nonostante le inc icazio-
ni dell'Autorità di Vigilanza euro-
pea (Esma) fossero quelle di prov-
vedere «il prima possibile»: due
report sono stati inviati a maggio
2019, 2 a giugno, 11 (la maggio-
ranza assoluta) a luglio, 2 in ago-
sto e 1 addirittura a settembre.
Questa situazione aveva indotto
a inizio dell'anno successivo la
Consob a intervenire raccoman-
dando l'invio entro fine aprile,
con l'eccezione nel 2020 per via
del Covid.
Dopo questo pressing lo scorso
anno i prospetti sono arrivati pri-
ma, anche se la spedizione non
sempre è avvenuta entro il termi-
ne del primo quadrimestre. «In
Moneyfarm, abbiamo cercato di
essere non soltanto aderenti ai re-
quisiti normativi minimi richie-
sti, ma anche di essere il più tra-
sparenti ed efficaci possibile», af-
ferma Andrea Rocchetti, head of
investment advisory di Money-
farm di cui
[ICAP-APRE-2]MF-Milano Fi-
nanza pubblica in esclusiva un

fac-simile del rendiconto che i
clienti stanno per ricevere (si ve-
da pagina accanto). «Ci stiamo in-
fatti impegnando a mandarli in
anticipo rispetto allo scorso an-
no», dice Rocchetti. In attesa di
verificare se quest'anno la sca-
denza del 30 aprile sarà rispetta-
ta da tutti, quel che è certo che il
rendiconto è un appuntamento
importante al quale, presto o tar-
di, i risparmiatori devono dare at-
tenzione. Deve essere inviato al-
meno una volta l'anno, con riferi-
mento ai costi e oneri, in valore
assoluto e in percentuale, soste-
nuti dal cliente nell'anno prece-
dente con l'impatto che gli stessi
hanno prodotto sui rendimenti

del portafoglio. E nel caso non sia-
no soddisfatti i clienti hanno la fa-
coltà di chiedere il rendiconto in
forma analitica per avere un det-
taglio ulteriore. Si tratta di un'op-
portunità da non sottovalutare
che permette di prendere visione
di tutte le caratteristiche dei sin-
goli strumenti in portafoglio, del-
la loro struttura commissionale
(eventuali commissioni di perfor-
mance, di ingresso, di uscita), del-
la quota dei pagamenti di terzi ri-
cevuti dall'intermediario (retro-
cessioni) strumento per strumen-
to.Intanto sul fronte dei fondi, il
report biennale Global Investor
Experience Study di Morning-
star ha analizzato 26 mercati fra
America del Nord, Europa, Asia
e Africa. Al suo interno il capitolo
dedicato alle spese ha valutato i
costi ricorrenti che un investito-
re in fondi comuni deve sostene-
re. Australia, Paesi Bassi e Stati
Uniti si sono aggiudicati il voto
più alto poiché Morningstar ritie-
ne che questi siano i mercati più
vantaggiosi per gli investitori in
termini di commissioni e spese.
Per Italia e Taiwan, ancora una
volta, la valutazione è la più bas-
sa, indicando che questi mercati
prevedono oneri più alti. La clas-
sifica dei costi sintetizzati dall'in-
dicatore asset-weighted median
expense ratio, un indice di spesa
mediano ponderato sulle masse
dei fondi, è stata elaborata da
Morningstar considerando, oltre
alle commissioni di gestione, le
retrocessioni e le commissioni di
performance. Morningstar ha va-
lutato i mercati analizzando ol-
tre ai valori medi di spesa ponde-
rati per gli asset, la struttura e la

trasparenza delle commissioni di
performance, nonché la possibili-
tà per gli investitori di accedere
alle classi di fondi più economi-
che. Oltre ai due estremi, le posi-
zioni di mezzo sono occupate da
Corea, Norvegia, Sud Africa, Sve-
zia e Regno Unito (inseriti nel
gruppo above average), seguono
Belgio, Danimarca, Finlandia,
Germania, India, Giappone, Nuo-
va Zelanda, Spagna, Svizzera e
Tailandia (average), poi Canada,
Cina, Francia, Hong Kong, Messi-
co e Singapore (below average).
Perché l'Italia è in fondo alla clas-
sifica? Oltre al fatto che i fondi do-
miciliati in Italia hanno tra i più
alti costi ponderati per il patrimo-
nio Morningstar spiega che «l'Ita-
lia si trova nelle ultime posizioni,
insieme a Taiwan, perché gli in-
vestitori sono gravati general-
mente da commissioni di retro-
cessione e spesso da costi iniziali
di sottoscrizione». Inoltre, «le
classi di azioni senza commissio-
ni di retrocessione sono registra-
te nel Paese, ma non facilmente
accessibili ai clienti finali perché
il sistema di distribuzione è domi-
nato dalle banche». Infine, ag-
giunge la società di analisi, «i fon-
di in Italia possono addebitare
commissioni di gestione con una
componente asimmetrica, ovve-
ro senza un'uguale riduzione del-
le commissioni per sottoperfor-
mance». In questo contesto spic-
ca il Regno Unito che ha introdot-
to valutazioni annuali dei fondi,
uno degli sviluppi normativi più
significativi rispetto allo studio
Morningstar del 2019. In base a
queste disposizioni, gli asset ma-
nager devono verificare il valore
che ogni fondo ha fornito agli in-
vestitori nel contesto delle com-
missioni addebitate. Per avere
un'idea di quanto in Italia i sotto-
scrittori dei fondi hanno pagato
nel 2021 a fronte delle performan-
ce ottenute, la tabella in pagina
presenta le spese correnti (com-
prendono le commissioni di ge-
stione, ma non quelle di ingresso,
uscita e di performance) dei fondi
di diritto italiano ed estero, leg-
gendole alla luce dei rendimenti
dello scorso anno. In attesa dei
rendiconti, infatti, le spese cor-
renti, pubblicate nei Kid entro
febbraio di ogni anno offrono
un'anticipazione del costo dei fon-
di. (riproduzione riservata)
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LA CLASSIFICA PER PAESE DEI COSTI DEI FONDI

Mercati
FONDI AZIONARI

Spese medie ponderate dei fondi (in %) di 26 mercati

■ Fondi domiciliati nel Paese ■ Fondi esteri distribuiti nel Paese

FONDI OBBLIGAZIONARI
Mercati

Olanda 11~RSvizzera

Usa Svezia

Regno Unito India

Svizzera Corea

Norvegia Norvegia

Australia Tailandia

Sud Africa Spagna

Danimarca e Usa

Svezia Olanda
Nuova Zelanda Cina

Hong Kong Belgio

Corea Australia

Belgio Regno Unito

Tailandia Francia

Germania i Nuova Zelanda

Finlandia Danimarca 

Giappone Finlandia 

Singapore Germania

Spagna Giappone 

Cina Sud Africa 

Canada Singapore 

Taiwan Canada ~ ~
Francia 4 t i Hong Kong

India Messico

Messico Italia

Itaifa Taiwan
0% 0:5 1.0 1.5 2.0 0% 0.5 1.0 1.5 2.0

Fonte: Momingstar (Global Investor Experience Study: Fees and Expenses)
iRAFICA MFMIIANO FINANZA
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n fac-simile del Rendiconto cost' e oneri sul 2021 cheMoneyfarrn
invierà a breve ai propri clienti. E composto in totale da tre pagine
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COSTI E PERFORMANCE A CONFRONTO CATEGORIA PER CATEGORIA

I PIÙ CARI

Spese Correnti Comm. di Peri. 2021 Nome
2021 % perf. 2021 %

Zeus DNA Biotech A EUR 
AZ F.1 Equity Emerging EU FoF A-AZ FUND Cap EUR 
Atomo Made in Italy R EUR 
AZ F.1 Equity Small Cap EU FoF A-AZ FUND Cap EUR 
AZ F.1 Equity Global Em. FoF A-AZ FUND Cap EUR 
AZ F.1 Equity Emerging Asia FoF A-AZ FUND Cap EUR 
AZ F.1 Equity Global FoF A-AZ FUND Cap EUR 
Consultinvest Global A 
AZ F.1 Equity Global ESG A-AZ FUND Cap EUR 
Consultinvest Azione C

AZ F.1 Bond Em. Hard Ccy FoF A-AZ FUND Cap EUR 
Gestielle Quant 1 R EUR 
AZ F.1 Bond Em. Loc Ccy FoF A-AZ FUND Cap EUR Hdg 
AZ F.1 Bd International FoF B-AZ FUND Cap EUR Hdg 
AZ F.1 Bd Short T. GI.HY FoF A-AZ FUND Cap EUR Hdg 
CompAM Active Liquid Strategy D EUR 
Mediolanum BB Convertible Strat. Coll, SA Cap EUR 
AZ F.1 Bond Convertible A-AZ FUND Cap EUR 
MSIF Emerg. Markets Corp. Debt BH Cap EUR 
BGF Global Hi h Yíeld Bond C2 Ca EUR Hd.

Mediobanca Sicav Alkimis Special Values C EUR 
Atomo Mixed EUR 
Consultinvest Megatrend A 
Consultinvest Multimanager High Volatility C 
Atomo Global Return L EUR 
Lemanik Sicav Flex Quantitative HR6 B Cap EUR 
AZ Multi Asset World Trading A-Retail Cap EUR 
RAM (Lux) SF LIS EM Equities XNh EUR 
Consultinvest Alto Dividendo C
Consultinvest Flex A

CompAM SB Flexible B Acc EUR 
Consultinvest Dinamico A 
1ST Sicav Italy R Cap EUR 
CB-Accent Lux Explorer FoF B Cap EUR 
CoRe Series CoRe Emerg. Mkts Equity E Cap EUR
Mediolanum BB New Opp. Collection SA Cap EUR
MSIF Global Balanced Risk Control FoF B S 
CoRe Series Core Tarqet Allocation 100 (III) E EUR
Lemanik Sicav Eur. Div. Preservation Ret B Cap EUR
CoRe Series Core Tan et Allocation 100 E Ca, EUR

Euromobiliare Fidelity China Evolution A 
Euromobiliare Strategia Flessibile Value A
Euromobiliare Digital Trends A 
Eurizon Multiasset Crescita Dicembre 2023 A 
AZ F.1 All. Target 2022 EgOpt. A-AZ FUND Cap EUR
AZ F.1 All. Tarqet 2023 Eq.Opt. A-AZ FUND Cap EUR
AZ F.1 Bond Target 2024 USD B-AZ FUND Cap EUR 
Eurizon Multiasset Crescita Dicembre 2022 A 
Eurizon Multiasset Crescita Maggio 2023 A 
Eurizon Multiasset Crescita Marzo 2023 A

I MENO CARI

Spese Correnti Comm. di Peri 2021
2021 % peri. 2021

u

AZIONARI
10,77 0,01 -5,54% Investitori Europa 0,53 0,03 20,99%
4,33 2,86 19,54% Anima Azionario Europa LTE 0,52 I P 0 23,02%, sl
4,25 5,43 65,33% Investitori America 0,52 0,6 33,34%
4,2 2,2 14,28% r_Anima Azionario Paesi Sviluppati LTE 0,51 J r 0 28,87%1
4,16 0,15 6,93% Fin. Ech. Ciimate Impact Europe F Cap EUR 0,5 0 5,48%
4,11 0,18 4,71% LTHEAM QUANT Eur. Ciim, Carbon Offset Plan S EUR 0,46 J ! 0 26,42% J
3,99 1,8 13,50% FundLogìc Alt. Equity Risk Managed Fund A EUR 0,3 0 12,76%
3,977 0,221 5,62% AcomeA America A5 O JE O 16,60% 1
3,97 2,14 13,35% AcomeA Asia Pacifico A5  O  0 

"
9.36%

3,925 0 12,17%
OBBLIGAZIONARI

18,30% 'AcomeA Euro . : A5 O

3,42 0,65 5,27% Amundi Obbligazionario Breve Termine E 0.25 0,05 -0,38%
33 0 0,81% rDWS Floating Rate Notes LC Cap EUR 0,25 r ~1~K -0,26%
3,25 0 -9,01% Quaestio Global Enhanced Cash A Cap EUR 0,25 0 0,85%
3,01 0,01 -5,09% FDWS Invest ESG Floating Rate Notes LC Cap EUR 0,24 I Ç 0 -0,37% i
2.91 0,01 0,56% Capital Group Global Corp. Bond A1111-EUR Cap EUR 0,22 0 -2,09%
2,9 1,59 8,60% AcomeA 12 mesi 02 0,18 f 0 -7,35% il
2,79 0,5 3,21% Anima Valore Obbligazionario 0,17 0 -0,64%
2,74 0,04 -1,52% LAcomeA 12 mesi A2 0,16 li [ 0 -7,33% 10
2,72 0 -2,69% AcomeA Eurobbligazionario A5 0 0 -7,12%
2,7 0 0,07% AcomeA Performance A5

RITORNO ASSOLUTO
0 E 0 -10,34% ~I

5,58 2,17 9,97% Symphonia Obbligazionario Risparmio 0,42 0 0,73%
4,94 0 -0,62% Amundi Primo Investimento E 0,41 0,22 1,39%
4,868 0.166 4,69% Eurizon Risparmio Plus 4 anni Edizione 2 A 0,29 0 -1,22%
4 859 0.735 8 52% Candriam Long Short Credit V Cap EUR 0,28 0,01 0,04% -ñ
4.32 0 5 50% Arca Impresa Rendita 0 27 0 -0,42%
4,12 6,07 9,62% Eurizon Risparmio Plus 4 anni Edizione 3 A 0,26 o 1,28%
4,11 3,14 12,13% Candriam Index Arbitrage R EUR 0,24 0,1 1,64%
4 09 0 13,00% Eurizon Risparmio Plus 4 anni Edizione 1 A 0,22 0 -0,67%
3,959 0.338 18,10% EurizonAM For Business 0,2 o -0,18%
3,929 0.072 -0,80% Eurizon Risparmio 4 anni Edizione 1 A

DIVERSIFICATI
0,15 0 3,15%

6.09 0.28 1,76% DB Conservative SAA (EUR) LC10 Cap EUR 0,27 o 5,53%
4,072 0.235 7,31% Generali SF Pir Evoluzione Italia ZX Cap EUR 0,26 o 23,50%
3 73 0 13 40% Generali SF Pir Valore Italia ZX Cap EUR 0,26 o 12 68%
3,59 0,21 1,75% DB Balanced SAA (EUR) Plus WAMC Cap EUR 0,24 o 12,36%
3,43 0 0,92% DB Conservative SAA (EUR) Plus WAMC Cap EUR 0,23 o 5,22%
3 41 1 9,48% DB Balanced SAA (EUR) WAMC Cap EUR 0,21 0 11,15%
3.38 0 212% DB Grovrth SAA (EUR) WAMC Cap EUR 0,21 o 16,35%
3,34 0 22 58% DB Conservative SAA (EUR) WAMC Cap EUR 0.2 0 5,60%
3,32 0,51 1,76% AcomeA Patrimonio Esente A5 0 0 17,40%
3.31 0 22,50% AcomeA Patrimonio Esente P5

TARGET DATE
0 0 13,18%

2,58 0 -10,72% Eurizon Difesa 100 - 201714 0,58 0 2,13%
2.57 1,97 19,30% Eurizon Difesa 100 - 201 715 0,58 0 3,26%
2,55 2,55 17,26% Eurizon Difesa 100 Febbraio 2022 0,58 0 2.09%
2,53 0.43 5,22% L Anima PrimoPasso ESG 2024 0,57 J e O -0,20°k 11
2.52 0.57 311% Tricolore Corporate 2023 057 O 1,68%
2,51 0,54 2 90% I FF Zero Coupon 2029 0,53-d. W O -3,42% I
2.46 1,46 8 45% Anima Valore Multi-Credit 2027 0,54 0 1,25%
2.45 0,37 5 28% t Anima PrimoPasso ESG 202411 0,53 I ■ O -0,56%. II
2 45 2,1 4 60% Raiffeisen Valore Aggiunto 2024 II R Cap EUR 0 47 0 1,08%
2,45 2,28 4,75% LAnimaRlasso ESG 2024 IO 0,35 IIL 0

Classi retall in euro a capitalizzazione. Sono state prese in considerazione solo le spese correnti aggiornate al 31/1212021 per uniformità con le performance al 2021
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