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OSSERVATORIO PIR

Piu selettivita, via a nuovi strumenti

Ora investimenti flessibili,
meno liquidi e non quotati
Faro sul private equity

e Mediolanum punta

a fondi chiusi per Pmi

Isabella Della Valle
Lucilla Incorvati

B Dopo il grande successo ottenuto
nell’anno d’esordio, i Pir, seppur ad
un ritmo pill contenuto, continuano
aessereapprezzatidairisparmiatori.
Secondo l'ultima indagine sul tema
prodotta da Prometeia, la domanda
potenziale peri Pir in Italia oscilla da
unminimo di 34 miliardi aun massi-
modi 88 miliardidieuro. Quantoalla
raccoltainaprilealcunitraiprincipa-
li prodotti venduti sul mercato italia-
no (44 per la precisione) hanno tota-
lizzato flussi per 257 milioni con un
patrimonio che si aggira sui 10,3 mi-
liardi. Questo & quanto emerge dal-
I'indagine mensile condotta dall’'Os-
servatorio di Plusz4 tra i gruppi che
offronoPir. Sono stati contattati tutti
gliattori del settore e unabuona par-
te diloro haaccoltolarichiesta didif-
fondere i risultati di raccolta e patri-
monio su base mensile, insieme alla
performance 2018 e ai costi. Questa
iniziativa permettere al sottoscritto-
re di monitorare periodicamente
I'andamento dei singoli prodotti, di
confrontarli e, soprattutto, cono-
scerli. Nella tabella pubblicata in pa-
gina sono stati inseriti soltanto i Pir
delle societa che hanno aderito al-
I'iniziativa. Traquestecisonoileader
di mercato, vale a dire Eurizon, Me-
diolanum e Arca. Amundi, invece,
noneéeriuscitaafornireleinformazio-
ni richieste. «I Pir - spiega Massimo
Mazzini, responsabile marketing e
sviluppo commerciale di Eurizon -
hanno mostrato di raggiungere a
pieno gli obiettivi prefissati dal legi-
slatoreedalle associazionidicatego-
ria:incanalarerisorseversoil tessuto
industrialeitaliano edisciplinareiri-
sparmiatori ad investimenti di me-
dio lungo termine».E adesso? L'evo-
luzionedei piani individuali éancora
in corso e dovra affrontare sfide im-
portanti: «Ora I'industria del rispar-
mio gestito € chiamataa fare un pas-
soin pitverso quello che ci piace de-
finire il Pir 2.0 - prosegue Mazzini-:
soluzioni di investimento flessibili,
investimenti su strumenti meno li-
quidi e non quotati (tramite fondi
chiusi/clopen), protezionietecniche
di controllo del draw-down. I dati

macro del paese mostrano segni po-
sitiviesolidiinterminidicrescita, oc-
cupazione ed esportazioni; eventuali
fattori di rischio domestico possono
rappresentare un'importante op-
portunita di investimento per i ri-
sparmiatori in caso di prodotti ben

strutturati (per esempio tecniche di
accumulointelligente)econil corret-
to grado di flessibilita gestionale».

Tralesoluzioniche possonoallar-
gareleassetclassdeiPircisonoifon-
di di private equity che investono in
societa non quotate. Come il recente
casodiAurora S.A. SICAF-RAIF, quo-
tatain[taliasulsegmentoMIV chein-
veste inpiccole e medie imprese non
quotate, «Affinché un fondo retail
possainvestireinunfondodiprivate
equity si deve valutare la liquidita
dell'investimento e sotto questo pro-
filo uno strumento quotato (come il
veicolo di permanent capital Aurora)
risulterebbe pit1 adatto» - ricorda Fa-
bio Brunelli, partner dello Studio Le-
gale/Tributario Di Tannoe Associati.
«La quotazione consente didisporre
diun fair market value giornaliero ai
fini del monitoraggio del portafoglio
sottostante. Sul pianooperativoene-
cessario che la banca depositaria
concordi con il gestore del fondo og-
getto di investimento le opportune
modalita per la trasmissione dei dati
ai fini del monitoraggio e apporti gli
eventuali adeguamenti».

Sulle possibilita di crescita del
compartononhadubbiMassimoDo-
ris, I'ad di Banca Mediolanum che
proprioinquestigiornistalanciando
Tenax Pmi, un fondo chiuso a soste-
gnodelle Pmi, sottoscrittoe distribu-
ito da Mediolanum destinato ad ave-
re un impatto sul settore visto che i
Pir potranno investirvi. Un simile
strumento, i cui sottoscrittori finora
erano prevalentemente investitori
istituzionali, si rivolge invece alla
clientela Private. «Le potenzialitadei
Pirsonoenormi-hadetto Doris -, sia
quale strumento di investimento
“tax free” per il risparmiatore finale,
sia quale veicolo per canalizzare in
modo piu diretto i risparmi delle fa-
miglie verso I'economia reale italia-
na, in particolare le Pmi. Le nostre
imprese sono chiamate alle grandi
sfide dell'internazionalizzazione,
della innovazione digitale, del salto
dimensionale, tutte sfide capital in-
tensive che richiedono assetti di ca-
pitale congrui e ben posizionati nel
Iungo termine». Ma perché i Pir pos-
sano continuare a muoversi lungo la
strada della crescita occorre che sia-
no conosciuti dal pubblico, soprat-

tutto quello retail ('investimento
medioneiPirdapartedelle famigliee
di13.500 euroesoloil 7% li conosce).

Dipassidafare, quindi, cene sono
ancora. Lunedi Assogestioni diffon-
deraidatitrimestralisiasuifondiali-
vello complessivo, sia sui Pir, offren-
doquindiun quadro sull’andamento
di raccolta e patrimonio dell'intero
settore nei primi tre mesi del 2018.
Intanto I'osservatorio offre una sti-
ma dellaraccoltae del patrimonioal-
la fine di aprile, anche se all'appello
mancano attori importanti come
Amundi.
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L'osservatorio Pir

Raccolta, patrimonio, performance e costi dei principali Pir a fine aprile 2018 - Dati forniti dalle societa in milioni di euro

PATRIMONIO  PERF.DA  ONGOING ,-OMM- connissioNE pi

CODICE ISIN FONDI NETTO INIZIO 201 cHarce ENTRATA perFORMANCE

AZIONARIITALIA |
ITO005251332 AcomeA ltalia P1 '
ITO005251357 AcomeA ltalia P2
ITO005247116  Anthilia Small C.It
ITO005252645 Arca Azioni It.
ITO005246993 ArcaEcon.R. Eq.It
LUO087656699 Axa WfFram.lt
IT0005252884 Mediobanca M&Sm.t.
ITO005253361 Euromob. Pir lt. Az.
ITO005244832 Investimenti Az. It _
1T0005246373 Symphonia Az. S.C.It.

ITOD05250409 Eurizon Pir It. Az. i
ITO005245714 Fideuram Piano Az.It. = 2

6,6 615% 199% 4% 20% Hwm relativo
21 6,55% 0,89% n.p. 20% Hwm relativo
11,9 -0,59% 2,57% 3% 15% Hwm perpetuo
276 7,48% 1,88% 4% nonprevista

70,8 13% 1,37% 4% 20%(4)
399,7 9,21% 1,83% 5,5% nonprevista

86,1 041% 098% 3% 10%(4)

872 44% 201% 2% 10%(4)

56,4 9,04% 1,91% 2% 20%(4)

376 084% 202% np. 20%(4)

26,8 55% 187% 1,5% 10% (4)
741,9 49% 1,49% 3% non prevista
LUO069164738 Oyster Italian Op (3) 1000 7,83% 2,09% 2% 10%Ftseltalia
LUO096450399 Oysterltalian V.(3) 40,0 0,73% 2,14% 2% 10% Ftse ltalia
LU1698605562 Lux Im Focus Italia 105 830% 2,49% 3% 5Eurib.3m+200bp a.

BILANCIATI | _ | |

ITO005252686 ArcaEcon.R.Bil.It.55 = ° 1493  05% 1,04% 3% 20%(4)
LU1602468479 New Millenium PirBil. 0,056 12,3 -0,06% 2,31% 3% 20%(4)

ITO005241614  Eurizon Prog. It. 40
1T0005245698 Fideuram PianoBil1t50 11
ITO005243024 UbiPramerica Mito50 6
LU1629344067 Jpm Multi Asset It(1)
ITO005241697 EurizonProg.1t.70
ITO005252108 Pensplan Gen.Dyn. Pir A |

ITO005252124  Pensplan Gen. Dyn.Pir| -
ITO005241101  ArcaEcon.R.Bil.[t.30 =
IT0005253387 Euromob. Pir It. Fle.
IT0005244535 Sella Invest. Bil. It.

IT0005244907 Eurizon Pir It.30

ITO005241655 Eurizon Prog. 1t.20

12081 1,64% 1,47% 1,5% 10%(4)
39300 237% 1.21% 3% non prevista
2160 1,03% 1,72% 2% 25%(4)

279 3,70% 1,45% 5% non previste
3672 37% 1,67% 1,5% 10%(4)
12,6 2,09% 1,9% 3% non prevista
10,3 250% 0,7% 3% nonprevista
9339 -0,2% 1,19% 2% 20%(4)
56,4 02% 132% 2% non prevista
695 1,16% 161% 2% 20%(4)
1798 0,53% 1,47% 1,5% 10%(4)
369,0 0,74% 1,27% 1,5% 10% (4)

ITO005245672 Fideuram PianoBil.1t30 3 151,8 0,5% 1,08% 3% non prevista

IT0005242984 UbiPramerica Mito25 166,0 -0,95% 1,38% 2% 25%(4)

IT0005323503 ArcaEcon.R.Bil.It.15 = 8 14,5 nd. 121% 1,5% 20%(4)

ITO005247694 AcomeA Patr.Es.P1
ITO005247728 AcomeA Patr.Es.P2
ITO005253692 Consultivest Risp It.
ITO005246357 Symphonia Patr.It.R.
ITO001019329 Mediolanum Fles. F.lt.
ITO004966971 Mediolanum FI. Sv.It.
ITO005273047 Soprarno Rit. Ass.

194 093% 1,81% 4% 15% Hwm assoluto
1.2 122% 0,95% 0% 15% Hwm assoluto
154 1,13% 2,79% 3% 20% Hwm assoluto
23,6 -0,05% 1,70% n.p. 10% Hwm assoluto
1409,2 596% 1,80% 3% 20% ob. rend.
2540,7 -1,39% 1,55% 3% 15% ob. rend.

; 1.3 022% 1,62% 2% 20%extraperf.ob.rend.
 OBBLIGAZIONARI _ | 1
LUO851647247 New Mill. Aug. It. Div. ~ =C 62,5 O 1,58% 3% 10% perf.assoluta
IT0005250300 Eurizon Pirlt.Obbl.(2) ~ n 0,0 - 1,07% 1,5% 10%(4)

IEOOBF51JZ00 Invesco PowerSh. M.A 196 -2,02% 0,45% n.p. n.p.

FROO11758085 Lyxor Ftse It.Mid Cap 5340 3,32% 0% np. n.p.
LU1605710802 Lyxor It. Eq. Pir -10,800 22,0 12,24% 0% n.p. n.p.
LU1745467461 Lyxor It. Bond Pir | 10,0 n.a. 0%  n.p. n.p.

LEGENDA: HW M (High Watermark): assolute quando lincentiva pub essere prelevata solo se il valore della quota & sumentato e il valore raggiunto & superiore a guello
piti elevato mairaggiunto in precedenza; relative quando il valore della guota é superiore al valore dell'indice cui siintende fare riferimento (o all'obiettivo di rendimentao)
eladifferenza rispetto al parametro di confronto prescelto & maggiore di quella mai realizzata in precedenza.

MOTE: (1) per Ip Morgan |2 raccolta netta & relativa a marzo 2018 e |z dimensione del comparto ad aprile 2018; (2) per Eurizon la classe & stata attivata ma non & ancora
partita; (3} per Oyster la raccolta  relativa a maggio; (4) colacolato sull'extrarendimento rispetto al benchmark FONTE: elaborazione Plus 24 sudati delle societa



