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   Dipartimento Previdenza e Assistenza

SEMINARIO MEFOP SUI FONDI MULTICOMPARTO- Roma 11.02.03

Le problematiche relative alla trasformazione di un fondo monocomparto in multicomparto sono state oggetto di analisi in un seminario organizzato da Mefop che si è svolto a Roma l’11 febbraio 03.

Vediamo, in estrema sintesi, gli argomenti emersi dai vari interventi dei relatori.

1. Perché il multicomparto?

Per soddisfare tutte quelle esigenze di flessibilità e di diversa –e variabile nel tempo- propensione al rischio che il monocomparto non riesce a soddisfare.

2.   Come disegnare il multicomparto?
Si consiglia di partire dalle esigenze degli iscritti, possibilmente verificate attraverso un questionario, cercando di identificare in esse un profilo oggettivo (che è l’obiettivo dell’adesione) e un profilo soggettivo (il modo per raggiungere quell’obiettivo).

Dall’analisi delle risposte trae origine la progettazione, da parte del CdA del Fondo, del multicomparto.

Tale progettazione non può non tener conto degli obiettivi di uscita degli aderenti ma deve dar modo agli stessi di fissare obiettivi intermedi diversificati. La pluralità dei comparti è quella che garantisce flessibilità e reversibilità alle scelte degli iscritti.

 3.   Vi sono particolari procedure da seguire?
Occorre anzitutto verificare se negli accordi istitutivi del fondo vi siano vincoli alla realizzazione del multicomparto. In caso affermativo, bisogna integrare o modificare tali accordi.

L’aggiornamento dello Statuto deve essere realizzato secondo l’ordine stabilito dal regolamento Covip del 28.07.99 e secondo le previsioni dell’art.17, secondo comma, lett. b) del D.Lgs.124:

· deliberazione presa dagli organi competenti (assemblea o CdA)

· presentazione istanza alla Covip

· istruttoria Covip

· approvazione della modifica da parte della Covip

· nuova deliberazione di modifica allo Statuto da parte del CdA

· trasmissione alla Covip del nuovo Statuto

Il nuovo Statuto dovrà individuare e caratterizzare ogni linea di gestione, indicando lo                                                                                                                                                                     specifico profilo di rischio. La scelta iniziale del comparto ed il successivo trasferimento ad altro comparto deve essere dettagliatamente disciplinato, così come 

· i tempi minimi di permanenza in un comparto

· gli eventuali costi dello switch

· i criteri di imputazione delle spese ad ogni comparto

· i criteri per la compensazione delle minusvalenze con plusvalenze future e/o di altri comparti

       La scheda informativa, che va consegnata ai nuovi aderenti, dovrà essere integrata con informazioni idonee a consentire la scelta del comparto più adatto alle particolari esigenze di ciascuno.

Anche le convenzioni in essere per la gestione dovranno essere rivisitate, per cui, se l’istituzione dei nuovi comparti rendesse del tutto superato il precedente mandato riferito al monocomparto, si dovrebbe indire una nuova gara.  

4.  Cosa cambia nella comunicazione tra Fondo pensioni e iscritti?

Cambia molto. La maggior complessità del multicomparto rende necessaria una informazione più ampia e dettagliata:

-anzitutto ai potenziali aderenti attraverso la consegna di una scheda informativa arricchita nei contenuti

-agli iscritti, con una particolare news letter che comunichi la trasformazione del Fondo e precisi

· Le caratteristiche delle linee di investimento

· Le modalità e i termini di scelta della linea

· I tempi minimi di permanenza in ciascuna linea

· I tempi, gli eventuali costi e le modalità dello switch

· Le informazioni sul comparto di default (nel quale si collocheranno le posizioni degli iscritti che entro i termini previsti non avranno esercitato l’opzione)

· Il testo delle modifiche apportate allo Statuto

 Il dovere di trasparenza da parte del fondo si sposa perfettamente con il diritto all’informativa da parte degli iscritti (deliberazione Covip 10.02.99).

E’ auspicabile usare le moderne tecnologie per una informazione frequente, dettagliata e non costosa. A questo fine può essere d’aiuto Internet o Intranet aziendale.                     

Il linguaggio consigliato per la comunicazione dovrebbe essere semplice e chiaro, con rinvio a diverse sezioni per eventuali approfondimenti.

E’ inoltre opportuno realizzare un servizio di assistenza agli aderenti, specialmente al momento della scelta iniziale del comparto o dello switch.

5.   Nel multicomparto è ammesso aderire contemporaneamente a più linee d’investimento?

Il decreto ministeriale 703/96 lo vieta espressamente per i nuovi fondi.

E’ invece possibile tale adesione multipla nei fondi preesistenti che non sono tenuti all’applicazione di detto decreto, a patto che ciò sia espressamente previsto dai relativi Statuti.

6.   Quali implicazioni comporta il multicomparto nella contabilità e nel bilancio del Fondo?

Il Fondo rimane unico soggetto giuridico, ma i centri d’imputazione sono tanti quanti sono i comparti.

Vige il principio della separatezza contabile che vale sia per la tenuta della contabilità ordinaria sia per la gestione finanziaria.

Oneri e proventi vanno imputati ai singoli comparti di pertinenza. Gli oneri e proventi comuni, per i quali non è agevole l’individuazione del comparto di pertinenza, devono essere ripartiti tra i diversi comparti secondo i criteri stabiliti dallo Statuto o (dove previsto) dal Regolamento.

Tali criteri possono essere:

· In proporzione al patrimonio di ogni singolo comparto (ad es. per le spese di locazione)

· In base al numero degli iscritti dei singoli comparti (ad es. per le spese postali)

· In base al valore della quota (quando il patrimonio è suddiviso in quote)

· …………

Per quanto riguarda il Bilancio, nel fondo Multicomparto esso contiene uno Stato Patrimoniale, un Conto Economico ed una Nota Integrativa per ciascun comparto.

Nella Nota Integrativa si avrà cura di indicare i criteri utilizzati per la ripartizione degli oneri e dei proventi comuni, il numero degli iscritti al comparto ed i criteri per la compensazione delle minusvalenze.

Lo “stato di salute” generale del Fondo sarà riportato in uno schema di sintesi dell’intero Fondo. 

Anche la relazione sulla gestione deve contenere la descrizione della politica di gestione seguita per ciascun comparto, con indicazione delle performances realizzate negli ultimi 12 e 24 mesi.

7.   Vi sono particolari implicazioni nella tassazione dei rendimenti?

Le implicazioni riguardano solo il verficarsi di rendimenti negativi o minusvalenze.

In tali casi si può applicare

· Una compensazione verticale, in cui si evidenzia un credito d’imposta che diventerà liquido solo nell’esercizio successivo nel quale il comparto realizzerà plusvalenze

· Una compensazione orizzontale, cioè tra i comparti, attraverso la quale il credito d’imposta diventa subito liquido

8.  Nell’esperienza dei fondi multicomparto, si sono evidenziati problemi che non hanno ancora trovato soluzione?

Si. Il primo problema è, senz’altro, per i nuovi fondi, quello della unicità della posizione individuale. Esso comporta che, in caso di switch, l’iscritto trasferisca l’intera posizione ad un altro comparto, con la conseguenza, assai frequente, di “portare a casa le perdite”.

La questione riguarda, in particolare, gli iscritti di giovane età che, all’inizio dell’attività lavorativa hanno investito in un comparto azionario, per definizione coerente con orizzonti temporali medio lunghi. Costoro, quando mancano 5 o 10 anni al pensionamento, potrebbero avere interesse a spostarsi su una linea più “tranquilla”. Ma la decisione è condizionata dalla situazione del mercato borsistico. In una situazione di borsa in grave perdita, sarebbe conveniente spostare sul comparto meno rischioso soltanto i flussi contributivi successivi, in attesa di un eventuale rialzo e di un incremento di valore dello stock accumulato nell’azionario.

Ma il vincolo della unicità della posizione li obbliga a trasferire l’intera posizione, formalizzando le perdite.

Un altro problema aperto riguarda l’utilizzo del canale telematico per effettuare lo switch.

Esso comporta previsioni statutarie specifiche sia per quanto riguarda l’identificazione certa dell’iscritto (password, userid, e-mail di conferma, ecc.) sia per quanto riguarda l’espressione autentica della volontà espressa per via telematica (firma digitale).

A tutt’oggi l’art. 23 del TUIF prevede che lo switch abbia la forma scritta.

9. Talvolta, accanto ai comparti finanziari, viene istituito anche un comparto a capitale o rendimento garantito. Quali implicazioni?

Anzitutto, si deve parlare di garanzia solo quando vi sia un ente o una società che, con il suo patrimonio, s’impegna a riconoscere certe prestazioni o certi risultati. In tutti gli altri casi non si può parlare di linea garantita ma, piuttosto, di linea più o meno prudente.

Per quanto riguarda l’offerta di linee assicurative è importante che vengano indicati nel dettaglio:

-il livello dei rendimenti minimi garantiti

-l’esistenza di garanzie inflattive

-il livello dei rendimenti trattenuti

-il livello delle commissioni di gestione e/o di performance

-il livello dei caricamenti e/o di detrazioni per spese

-l’esistenza di trattamento speciale in caso di premorienza

-le caratteristiche delle condizioni di riscatto

       Milano, 12.02.03                                                                             Il Dipartimento
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