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Pioneer Investments quarda agli asimmetrici e dice: ci vogliono prodotti che proteggano dai rischi

Fondo pensione cerca incentivo

Parla il cio Lombardo: rimangono importanti i negoziali, con la rotazione dei mandati

Maria Giovanna Gallo

“Mi auguro che, alla fine, l'incenti-
vo fiscale arivi”, Lo dice chiaro e
tondo Giordano Lombardo, chief
investment officer a livello di grup-
po di Pioneer Investments e vicepre-
sidente - insieme a Pietro Giuliani e
Mauro Micillo - di Assogestioni.
Lombardo si riferisce ai fondi pen-
sione, di cui l'associazione del
risparmio  gestito ovviamente si
occupa. In particolare, nel suo
report Assogestioni analizza l'anda-
mento di una base dati composta da
340 comparti di fondi pensione
aperti, che complessivamente - stan-
do ai dati riportati sul sito - gestisco-
no un attivo netto pari a oltre 4,4
miliardi di euro.
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Pioneer Investments, da parte sua,
propone il fondo pensione aperto
UniCredit Previdenza, che a sua
volta offre undici comparti, basati
sul tempo che manca alla pensione
e sulla propensione al rischio. Al 31
agosto, il fondo conta un totale di
29.582 iscntti ndividuali e 6.247
iscritti collettivi, mentre il patrimo-
nio del fondo si attesta a quasi 294
milioni di euro (293.848.029, per la
precisione).

1 fondi pensione e, pitl in generale,
le intenzioni del gruppo in Italia:
Lombardo ne ha parlato con SOLDI

a margine dei Pioneer Investments’
European Colloquia, sul lago d'Tseo,
dove a meta settembre il ceo Roger
Yates ha aggiornato la stampa sulle
strategie in attesa del piano quin-
quennale che arrivera entro la fine
dell'anno.

Come sta andando il vostro fondo
pensione?

In Italia registriamo una lenta cresci-
ta, grazic agli aderenti. In generale, i
fondi pensione non sono ancora
entrati nella cultura dei lavoratori.
L'ambiente istituzionale, poi, non
ha facilitato la crescita. Quello che &
mancato € un incentivo fiscale mira-
to0. Rimangono importanti i fondi
negoziali, su cui ¢'¢ la classica rota-
zione dei mandati. Adesso, la cresci-
ta degli asset € legata a quella - lenta
- degli aderenti.

Pesa l'avversione al rischio, oppu-
re no!

Direi di si. 1l pericolo & che questa
avversione contagi anche gli istitu-
zionali, che poi sono gli investitori
di fungo periodo. Ad ogni modo,
spero che alla fine arrivi Uincentivo
fiscale. Noi, come Assogestioni, lo
supportiamo. Ricordo che diversi
richiami in questo senso sono arri-
vati anche dal presidente Domenico
Siniscalco.

Tornando invece a quello che ha
detto il vostro ceo Roger Yates
qualche giorno fa, quale posizione
occupa I'Italia nelle strategie di
Pioneer Investments?

[/Italia rimane il principale Paese di
$bocco, con circa il 45-50% del busi-
ness totale. Resterd centrale.
L'obiettivo, in Italia, & servire al
meglio il gruppo. Siamo presenti
nell'istituzionale ma seguiamo
anche il retail e il private. E poi, il
gruppo pud contare anche su
Fineco. 1l retail & la parte piti impor-

FONDO PENSIONE UNICREDIT PREVIDENZA

COMPARTI A PROFILO
Unicredit Previdenza Linea Azionaria
Unicredit Previdenza Linea Bilanci
Unicredit Previdenza Linea Prude

Unicredit Previdenza Linea Obbligazionaria Reale
Unicredit Previdenza Linea Obblig. Breve Periodo

PERFORMANCE DA INIZIO ANNO
-10,274%
-5,639%
-2,054%
0,244%
0,928%

FONDO PENSIONE UNICREDIT PREVIDENZA

COMPARTI DATA TARGET

Umcredlt Previdenza Linea Data Target 2015

nz
Unicredit Previdenza Linea Data Target 2030
Unicredit Previdenza Linea Data Target 2035+

PERFORMANCE DA INIZIO ANNO

COMPARTO GARANTITO
Unicredit Previdenza Linea Garantita _

PERFORMANCE DA INIZIO ANNO
0,066%

Fonte: dati su elaborazione FIDA

tante, per Pioneer, Puntiamo a
rispondere alla domanda di predot-
ti che proteggano dal grosso rischio
di mercato.

Quindi?

Quindi abbiamo individuato due
filoni, che hanno caratterizzato !'at-
tivitd in questo periodo. 1l primo ¢
quello dei prodotti obbligazionari a
scadenza definita, che comprendo-
no anche una componente corpora-
te. Dopo il 2008, la scelta e stata
quella di chiudere l'orizzonte tem-
porale del cliente. Sapere, per esem-
pio, quanto rende il prodotto da qui
a cinque anni & importante per
affrontare l'avversione al rischio. Gli
investitori sono restii ad assumersi
rischi, e verosimilmente lo resteran-
no ancora per un po’. Parecchi di
loro non vedono da tempo un bull
market. In America, per dire, ci sono
pit1 abituati. Ecco, I'idea € proporre
prodotti che aiutino gli investitori a
diversificare il prodotto obbligazio-
nario. Le componenti, dunque,
sono governative e corporate,

E il secondo filone?

E quello dei prodotti asimmetrici,
tramite la gestione patrimoniale e i
fondi di fondi. L'obiettivo, qui, €
catturare una percentuale del merca-
to al rialzo € una piccola percentua-
le del mereato al ribasso. Mi spiego.
I clienti hanno l'esigenza di limitare
le grosse perdite che si registrano
con i grossi ¢rolli di mercato. Sui tre-
cinque anni, i loro rendimenti sono
simili o inferiori rispetto ai prodotti
piu liberi. Insomma, si rinuncia a
una parte di upside, ma almeno cosi
il prodotto & meno esposto al ribas-
s0. In questo filone, abbiamo propo-
sto una soluzione legata alla gestio-
ne patrimoniale e poi un fondo di
fondi. La prima ¢, di fatto, nel
Portfolio UniCredit. Ce ne sono
diverse versioni, a seconda dell'am-

SOTTO LA LENTE

montare medio che resta investito
in asset rischiosi. La seconda, inve-
ce, ¢ in UniCredit Soluzione Fondi.
Questo, in ultimo, consente di non
focalizzarsi trappo sul benchmark.

Un po’ nello stile dell’absolute
return?

Anche quella strategia di portafo-
glio, in effetti, & studiata per essere il
pid svincolata possibile dal ben-
chmark. Si puo essere piit prudenti o
pill aggressivi, per esempio € soprat-
tutto con prodotti focalizzati sugli
emergenti.

E per quanto riguarda la rete?

In Ttalia abbiamo fatto un grosso
sforzo per supportarla, inserendo
venti consulenti di  Pioneer
Investments nella rete di UniCredit
dopo Vesplosione della erisi finan-
ziaria. L'obiettivo era stare vicino ai
clienti. Segnalo che Fineco, la banca
diretta del gruppo UniCredit, ha
lanciato una serie di fondi di fondi
di terzi ( quindi non di Pioneer
Investments) con il marchio Core
Series, che aiuta il promotore ¢ |'ad-
visor a selezionare il fondo di fondi
migliore e inserirlo nel migliore con-
testo di diversificazione possibile.
Per ora il mercato ha premiato lo
sforzo, con 700 milioni di euro dal
lancio della raccolta, avvenuto lo
scorso mese di febbraio.

i PROGRAMMI DEL GRUPPO
| piani di Pioneer Investments
€ tutte le pil recenti novita
su www.soldi-web.com

I piani del gruppo
secondo il ceo Yates

Una crescita organica del 5%
I'anno, senza effettuare alcuna
cessione, fusione o acquisizione.
Pioneer Investments rinnova
I'appuntamento annuale con i
Colloquia e ne approfitta per
aggiornare la stampa sulle pro-
prie strategie. A parlare & il chief
executive officer Roger Yates,
assurto al ruolo di numero uno
nel gennaio del 2010 e reduce
dall’anna della revisione strategi-
ca. “Puntiamo a far crescere gli
asset under management del
5% all'anno per i prossimi cin-
que anni”, che poi saranno quel-
li del nuovo piano quinquenna-
le. Il programma si conoscera
entro la fine dell’anno, insieme
con quello della controllante
UniCredit. “Scordiamoci,
comunque”, avverte Yates, “le
cifre di crescita che siamo stati
abituati a vedere nella gestione,
nel mercato e nei margini”. Gia,
perché anche i margini, stando
alle previsioni di Yates, sono
destinati a subire una contrazio-
ne. Saranno cali con cui tutta
I'industria dovra fare i conti, non
solo Pioneer Investments. Tre, in
sostanza, i punti su cui Yates
ribatte. Primo, Ploneer
Investments rimane un asset
strategico  per  UniCredit,
Tradotto: Piazza Cordusio non
vende. Secondo, Pioneer
Investments intende crescere in
modo organico, ovvero senza
cessioni, fusioni o acquisizioni.
Terzo, appunto, il piano strategi-
co a cinque anni. Uno dei focus
resta I'ampia area emergente. A
questo proposito, la societa apri-
ra a Londra un centro in cui riu-
nira tutti gli esperti in investi-
menti negli emergenti. La City &
il luogo ideale, proprio sulla via
di mezzo tra la Cina e I'’America
latina. La Russia, invece, & un
capitolo a parte. A fine agosto,
Pioneer Investments ha confer-
mato le voci relative alla vendita
dei tre locali fondi di investimen-
to aperti. Oggi, spiega Yates,
quelle intenzioni sono ancora in
piedi: sul posto rimarra di fatto
una sede commerciale. L'Austria,
la Germania, I'Europa dell’est e,
in generale, tutta l'area in cui
opera UniCredit restano strategi-
che per Pioneer. Attenzione, infi-
ne, agli Stati Uniti. “Abbiamo
aum per 50 miliardi di dollari”,
dice Yates, “ma riteniamo di
poter fare molto meglio”.




