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I fondi pensione diventano grandi

1l patrimonio, incluse le casse e le fondazioni bancarie, dai
142 miliardi del 2007 é arrivato a superare 260 miliardi
a fine 2019. Con piu Esg ed economia reale in portafoglio

DI ANNA MESSIA

onostante sia opinione

diffusa quella secondo

cui la previdenza com-

plementare italiana non
sia mai decollata, sulla base dei
dati Ocse elaborati dal Centro
Studi e Ricerche Itinerari Pre-
videnziali, presieduto da Alber-
to Brambilla, I’Ttalia & al 14°
posto su 36 per dimensioni pa-
trimoniali dei fondi pensione.
Una posizione molto vicino a
Israele, subito dopo la Germa-
nia e prima del Cile. Conside-
rando anche i Paesi non Ocse,
I’Italia risulta al 17° posto su
44. Numeri che emergono dal
settimo report di Itinerari Pre-
videnziali sul tema «Investito-
11 istituzionali italiani: iscritti,
risorse € gestori per il 2019»,
che sara presentato oggi a Mi-
lano e domani a Roma. Certo,
si &€ molto lontani dal Gover-
nment Pension Fund Global
della Norvegia, che da solo

gestisce 850 miliardi, ma con
oltre 176 miliardi i fondi pen-
sione italiani iniziano a essere
un mercato interessante, con
flussi annuali pari a circa’1%
del pil. Nonostante le ricorren-
ti crisi finanziarie degli ultimi
anni, il patrimonio degli inve-
stitori istituzionali che operano
nel welfare contrattuale (fondi
pensione negoziali, preesistenti
e forme di assistenza sanitaria
integrativa), delle casse priva-

Alberto Brambilla

tizzate e delle fondazioni di
origine bancaria & aumentato
dai 142,85 miliardi del 2007 ai
260,68 miliardi del 2019, con
un incremento dell’82,5%. Ri-
spetto al pil il patrimonio rap-
presenta il 14,6% e includendo
anche il welfare privato (assicu-
razioni Vita, fondi aperti e Pip)
il rapporto aumenta al 51,3%.
Dal punto di vista dei rendi-
menti, a differenza del prece-
dente annus horribilis, il 2019

di Francesca Gerosa

anco Bpm é ritornato ieri sul mercato obbligazionario con

I’emissione di un bond no-grow da 500 milioni di euro
subordinato Tier 2 con scadenza 14 settembre 2030. Buona la
domanda, con richieste che hanno superato quota 700 milioni
di euro. Le prime indicazioni di rendimento sono risultate
in area 5,125%. 1l titolo, callable il 14 settembre 2025, do-
vrebbe ottenere rating B1/BB da parte di Moody’s e Dbrs.
Joint bookrunner dell’operazione sono stati Banca Akros,
Barclays, Credit Agricole Cib, Goldman Sachs International,
Imi-Intesa Sanpaolo e Morgan Stanley. Gia a febbraio Banco
Bpm aveva piazzato con successo un’emissione obbligaziona-
ria senior non preferred scadenza 5 anni per un ammontare di
750 milioni di euro (ordini finali pari a 2,2 miliardi di euro).

(riproduzione riservata)

€ stato poi un anno positivo, ma
i dati aggiornati a giugno 2020,
almeno per la previdenza com-
plementare, rilevano gli effetti
della pandemia: al netto dei co-
sti di gestione e della fiscalita
i fondi negoziali hanno perso
I’1,1%, mentre i fondi aperti e i
Pip di ramo III rispettivamente
i12,3% e il 6,5.% In ogni caso,
valutando i rendimenti su oriz-
zonti pill propri del risparmio
previdenziale, restano nel com-

plesso soddisfacenti nonostan-
te la recente crisi. I fondi sono
inoltre sempre pil sensibili al
sociale: circa la meta degli in-
vestitori adotta gia una politica
di investimento sostenibile e
quasi 1’88% intende includere
o incrementare in futuro una
strategia che tenga conto dei
fattori Esg. Mentre sta conti-
nuando a crescere il sostegno
all’economia reale. (riprodu-
zione riservata)

COMUNE DI CASTIGLIONE
DEL GENOVESI(SA)

Esito di gara - CIG 8261021A2E

La procedura per l'affidamento del servizio
di gestione integrata dei rifiuti nel Comune di
Castiglione del Genovesi (SA) - Appalto
Verde @ stato aggiudicato con Det. di aggiu-
dicazione n. 128 del 26/08/2020. alla Ditta
I.S.E. Ecologia e servizi s.r.l., con sede le-
gale in Siano (SA), Via Europa n.15, P. I.
05248510652, con un ribasso sul prezzo a
base di gara pari al 4,00%; ovvero pari al-
I'importo di 900.392,90 euro.

Il responsabile del procedimento

Ferdinando Genovese

LIGURIA
DIGITALE S.p.A

AWISO
DI AGGIUDICAZIONE DI GARA

La Gara europea a procedura aperta
indetta ai sensi del D.Lgs.50/2016 per
l'acquisizione di servizi di manutenzione
di  apparecchiature  informatiche
(server, storage e apparati di rete) CIG
8138862165 & stata aggiudicata a
favore del RT| Telecom ltalia S.p.A. e
Consorzio Stabile Three For Tech
Group S.c.a.rl, per un importo pari a €
3. 900 178,72 i.e. per 5 anni (3+2).

bile Unico del Procedimento
Ing. Roberto Crocco

Resp

CENTRALE UNICA DI
COMMITTENZA DELLA PENISOLA
SORRENTINA

er conto del
Comune di Piano di Sorrento (NA)
Bando di gara
E indetta procedura aperta artt. 60 e 95 del
d.Igs. n. 50/2016 - Criterio dell'offerta econo-

pit per la
sione del Servizio di gestione delle aree dl
sosta a pagamento. CIG: 84156752B5 CPV:
98351100-9 Importo canone di concessione
annuo a base di gara (IVA esclusa): a) quota
fissa € 350.000,00, b) quota variabile pari al
30% degli incassi annuali complessivi del
concessionario eccedenti la soglia di €
650.000,00. Importo stimato della conces-
sione: € 5.880.000,00 compresa IVA. Ter-
minericezione offerts: ore 12:00 del
09/10/2020 plauaforma telematica
https:// it
Seduta di gara espletata in modalita telema:
tica: 12/10/2020 alle ore 10.00. Altre infor-
mazioni: T.A.R. Campania, Napoli.
izi G.UUE. 27/08/2020

Il funzionario responsabile del VI settore

e R.U.P.
dott. Michele Galano

BUSTO GAROLFO (M), via A. Gramsci, 7 -
LABORATORIO ARTIGIANALE p.t., mq. 660,
fg. 17, map. 101 sub. 701, cat. C/3, cl. 2;
quota di 1/2 di AUTORIMESSA p.t., mq. 27,
fg. 17, map. 484, sub. 701, cat. C/6, cl. 2;
quota di 1/2 di LASTRICO SOLARE, mq. 65,
fg. 17, map. 69, sub. 704; quota di 1/2 di
AREA CORTILIZIA, mq. 813, fg. 17, map. 484,
cl. ente urbano; N.2 TERRENI EDIFICABILI
retrostanti il Iaboratono artigianale, (B1),
mq. 490, fg. 17, map. 461, (B2), mq.
180, fg. 17, map. 462. Prezzo base E.
196.250,00. Vendita www.doauction.it dal
giorno 9/11/20 ore 12:00 al giorno 9/12/20
ore 12:00. Curatore Avv. A. Aldrovandi,

disri@pec.it. G.D. Doltssal
Lupo. Info www.asteannunci.it, pvp.giustizia.it.
Rif. FALL N. 1056/11

MINISTERO DELL'INTERNO
DIPARTIMENTO DI PUBBLICA SICUREZZA —
DIREZIONE CENTRALE PER
1 SERVIZI DI RAGIONERIA
AVVISO DI GARA — PERIODO 1 GENNAIO
2021 - 31 DICEMBRE 2023
Il Ministero dell'interno — Dipartimento di
Pubblica Sicurezza — Direzione Centrale
per i Servizi di Ragioneria — Ha indetto una
gara per l'affidamento del servizio di
trasloco in occasione dei trasferimenti
d'autoritad del personale della Polizia di
Stato, suddivisa in tre lotti geografici,
trasmettendo il bando alla GUUE il
26/08/2020. Termine ricezione offerte: 30
Settembre 2020 ore 18:00. Per le
informazioni di dettaglio, si rimanda al sito
della Polizia di Stato: https://www,
poliziadistalo.it/articolo/407581ae43b6066

3853560887

MINISTERO DELLA GIUSTIZIA
DIPARTIMENTO PER LA GIUSTIZIA
MINORILE E DI COMUNITA
BANDO DI GARA - CUP
J22C18000050007 - CIG 84000769FF
E indetta procedura per "Una rete per
I'inclusione” - Servizio di supporto alla
sperimentazione di percorsi di
inserimento socio-lavorativo rivolti a
minori e giovani adulti presi in carico dai
Servizi della Giustizia Minorile e di
Comunita. Importo dell’appalto: €
2.146.500,00. Valore stimato, IVA
esclusa: € 795.000,00. Termine
ricezione offerte: 12/10/2020 ora 12:00.
Documentazione su: www.giustizia.it.

GUUE: 27/08/2020.

IL DIRIGENTE - SI1LVIA MEI

PRESSToday (mara.guarino@itinerariprevidenziali.it)

Perché la Social Innovation e cosi importante?

Come "Cultural Growth & Social Innovation",
POSSO impattare positivamente sulle
persone e sulle nostre organizzazioni?

Quanto le future startup possono essere portatrici
di Social Innovation?

Queste alcune delle domande alle guali
cercheremo di dare risposta al:
Social Innovation Experience

19/20 settembre

Villa Giona, San Pietro in Cariano (VR)

Per info e costi:

news@giustinianolavecchia:it
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Itinerari Previdenziali, in casse e
Fondazioni 260 mld da investitori
istituzionali

Nonostante crisi, +82,5% in un anno
PREVIDENZA

Pubblicato il: 08/09/2020 14:26

Tra investimenti sostenibili e reali, si
consolida il mercato istituzionale
italiano: con un patrimonio complessivo
di 917 miliardi di euro totali (185 per la
sola previdenza complementare), pari a
oltre il 50% del PIL nazionale, anche
I'Ttalia inizia a vantare un mercato
istituzionale di spessore. E' quanto
emerge dal Settimo Report sugli
investitori istituzionali italiani a cura del

Centro Studi e Ricerche Itinerari Previdenziali.

Nonostante le ricorrenti crisi finanziarie degli ultimi anni, il patrimonio degli investitori
istituzionali che operano nel welfare contrattuale (fondi pensione negoziali, preesistenti e
forme di assistenza sanitaria integrativa), delle Casse Privatizzate e delle Fondazioni di
origine Bancaria € aumentato dai 142,85 miliardi di euro del 2007 ai 260,68 miliardi di euro
del 2019, con un incremento dell’82,5%. In percentuale del PIL, il patrimonio di questi
soggetti e quindi pari al 14,6% e, includendo anche il welfare privato (Compagnie di
Assicurazione del settore vita, rami I, IV e VI, fondi aperti e PIP), tale rapporto aumenta al
51,3%. Quello che emerge dal Settimo Report annuale Itinerari Previdenziali, € quindi il
ritratto di un Paese che negli anni ¢ riuscito a consolidare il proprio mercato istituzionale,
raggiungendo ormai una dimensione rilevante.

https://www.adnkronos.com/lavoro/previdenza/2020/09/08/itinerari-p...dazioni-mld-investitori-istituzionali_79p5w2Vq2bk00tKSjgRfWJ.html
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Pensioni: Itinerari Previdenziali, in casse e Fondazioni 260 mld da investitori istituzionali 08/09/20, 15:05

Migranti, la rivolta di
Lampedusa - VIDEO 1 - 2

FLUID-

Andrea Muzii, campione
Dal punto di vista dei rendimenti, a differenza del precedente annus horribilis, il 2019 & del mondo di memoria
stato un anno particolarmente brillante per i mercati finanziari: tutti gli investitori hanno
realizzato ottime performance e recuperato i risultati negativi registrati nel 2018. Nelle
Fondazioni, nelle casse privatizzate e nei fondi previdenziali crescono gli investimenti in
economia reale, anche domestica, finalizzati a generare ricadute positive per il territorio,
"investimenti dei quali il Paese ha grande bisogno, soprattutto in un momento di necessaria
ripartenza come quello attuale». E' Alberto Brambilla, fondatore e presidente del
Centro Studi Itinerari Previdenziali, a presentare cosi il Settimo Report sugli
investimenti istituzionali.

In particolare, anche per il 2019, considerando la quota nella banca conferitaria, in Cassa
Depositi e Prestiti e Fondazione Con il Sud, le Fondazioni di origine Bancaria si
riconfermano i maggiori investitori in economia reale domestica, con il 44,36% del
patrimonio investito; seguono le Casse privatizzate dei Liberi Professionisti, con il 21,36% in
aumento rispetto al 16,31% dell’anno precedente e al 14,6% del 2017. Migliora anche la
percentuale investita nel Paese da parte di fondi pensione negoziali e preesistenti, pur
rimanendo modesta e fermandosi rispettivamente a 3,42% e al 4,08% del patrimonio
destinato alle prestazioni (vale a dire 56,14 e 63,41 miliardi).

Comunque, troppa poca spinta all'economia reale dai Fondi bilaterali previdenziali di
naturale contrattuale ha sottolineato Alberto Brambilla. "A impressionare non
positivamente -ha detto- & sicuramente I’esiguita degli investimenti dei fondi di natura
contrattuale, in gran parte alimentati dal Tfr “circolante interno” alle aziende e che, quindi, &
e dovrebbe essere la prima e principale forma di sostegno all’economia reale". Soldi 'bloccati’
che, invece, potrebbero essere usati pit proficuamente, secondo Brambilla. Non solo.
L'esborso del tfr costa caro all'economia reale. "Dal 2007 alla fine del 2019 ai fondi pensione
e al fondo gestito dall’Inps sono confluiti circa 140 miliardi di Tfr sottratti alle imprese
italiane, ha spiegato Brambilla- alle quali ne sono tornati mediamente poco piu del 3%
I’anno, che possiamo stimare in circa 33 miliardi di euro: si tratta ovviamente di dati su cui
riflettere, anche per le loro ripercussioni sia sull’'occupazione sia sulla produttivita e, quindi,
sullo sviluppo del nostro Paese".
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Fondi istituzionali valgono 51,3% Pil, opportunita
per Esg

Itinerari previdenziali, patrimonio sale a 917 miliardi nel 2019

Redazione ANSA ROMA 09 settembre 2020 18:54 Scrivi alla redazione Stampa
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(ANSA) - ROMA, 09 SET - Con un patrimonio complessivo di 917
miliardi di euro, pari al 51,3% del Pil, nel 2019, anche I'ltalia inizia a
vantare un mercato istituzionale "di spessore", dopo la crescita
dell'82,5% registrata dal 2007, secondo |'analisi del settimo rapporto
Investitori istituzionali italiani del centro studi Itinerari immobiliari.
Questo mercato istituzionale guarda con un interesse crescente alla
finanza sostenibile.

Un'indagine su 63 tra fondi pensione negoziali e preesistenti,
Fondazioni di origine Bancaria e Casse Professionali mostra che, nel
2020, circa la meta degli investitori adotta una politica di investimento
sostenibile e I'88% intende includere o incrementare in futuro una
strategia che tenga conto dei cosiddetti fattori Esg (ambientali, sociali e
di corretta gestione), in aumento rispetto all'80% dello scorso anno.
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Le motivazioni alla base di questa scelta, oltre a "fornire un contributo
allo sviluppo sostenibile" (indicata dall'88%), sono per ben 1'81%
"gestire in maniera piu efficace i rischi finanziari" (la quota era di circaiil
50% I'anno precedente) e per il 35% "ottenere rendimenti finanziari
migliori". Le strategie di investimento scelte, in questo campo, sono
diverse e spaziano dall'esclusione di settori come le armi (per il 65%)
alla finanza diimpatto come il microcredito o I'edilizia sociale (per il
31%).

"Se gli investitori istituzionali dovessero orientare anche solo il 50%
del loro patrimonio sulla finanza sostenibile, avremmo un paese che
funziona un po' meglio”, commenta il presidente del centro studi
Alberto Brambilla. "Nell'arco di 3-4 anni - prevede Brambilla - almeno i
176 miliardi di investimenti dei fondi pensione saranno molto molto
dentro" questi temi.

"Siamo un po' indietro sui fondi negoziali, molto pit avanti sulle
fondazioni e sulle casse ma, conclude, "é solo questione di tempo".
(ANSA).
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Itinerari Previdenziali: oltre 900 mid
investiti nel welfare
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. Presentato quest’oggi in
anteprima alla stampa il
Settimo Report sugli
investitori istituzionali italiani
a cura del Centro Studi e
Ricerche ltinerari
Previdenziali

Nonostante le ricorrenti crisi

finanziarie degli ultimi anni, il
patrimonio degli investitori istituzionali che operano nel welfare contrattuale (fondi
pensione negoziali, preesistenti e forme di assistenza sanitaria integrativa), delle
Casse Privatizzate e delle Fondazioni di origine Bancaria € aumentato dai 142,85
miliardi di euro del 2007 ai 260,68 miliardi di euro del 2019, con un incremento
dell’82,5%. In percentuale del PIL, il patrimonio di questi soggetti & quindi pari al
14,6% e, includendo anche il welfare privato (Compagnie di Assicurazione del
settore vita, rami I, IV e VI, fondi aperti e PIP), tale rapporto aumenta al 51,3%. Con
un patrimonio complessivo di 917 miliardi di euro totali (185 per la sola previdenza
complementare), pari a oltre il 50% del PIL nazionale, anche I'ltalia inizia a vantare
un mercato istituzionale di spessore.

®©O

Quello che emerge dal Settimo Report annuale ltinerari Previdenziali Investitori
istituzionali italiani: iscritti risorse e gestori per 'anno 2019, presentato questa
mattina a Milano, & quindi il ritratto di un Paese che negli anni & riuscito a
consolidare il proprio mercato istituzionale, raggiungendo ormai una dimensione
rilevante.

Dal punto di vista dei rendimenti, a differenza del precedente annus horribilis, il
2019 é stato un anno particolarmente brillante per i mercati finanziari: tutti gli
investitori hanno realizzato ottime performance e recuperato i risultati negativi
registrati nel 2018. In particolare, i PIP investiti in unit linked segnano un +12,2%
(contro il -6,5% dello scorso anno), seguiti dai fondi pensione aperti con un +8,3%
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(-4,5% nel 2018), dai fondi negoziali con +7,2%, dalle Fondazioni di origine
Bancaria con un +6,5% e dai fondi preesistenti con il 5,6%, battendo i “rendimenti
obiettivo” inflazione, TFR e media quinquennale del PIL, incrementati
rispettivamente di 1%, 1,5% e 1,9%.

«I1 2020 era iniziato sulla stessa scia dell’anno precedente, almeno dal punto di
vista delle performance dei mercati finanziari — commenta Alberto Brambilla,
Presidente del Centro Studi e Ricerche Itinerari Previdenziali — per incappare
poi nella battuta d’arresto causata da COVID-19, che ha penalizzato in modo
generalizzato tutte le asset class». Una situazione per nulla semplice che rendera
difficile battere i rendimenti obiettivo: «Proprio per questi motivi & in corso un lento
processo di variazione dell’asset allocation e delle tipologie di gestione, sempre piu
ad alto valore aggiunto, spesso non legate a benchmark ma a obiettivi di
rendimento. In questo contesto, si inserisce ad esempio il progressivo aumento
degli investimenti in fondi d’'investimento alternativi (FIA) e real asset». Pur
rimanendo in alcuni casi preponderante, diminuisce invece l'investimento in titoli di
Stato e, in linea generale, nel reddito fisso, mentre aumenta per I'appunto
I'affidamento delle risorse a gestori sempre piu specializzati e con strategie
innovative e diversificate. Si rileva, inoltre, la nascita di nuove piattaforme
d’investimento dedicate a singoli investitori o condivise tra piu soggetti istituzionali
e si costituiscono SICAV multicomparto per la gestione delle risorse.

Emerge poi una particolare attenzione nei confronti della ricerca di rendimenti e
una miglior gestione dei rischi anche attraverso I'adozione di politiche socialmente
responsabili, tesi confermata anche dalla seconda edizione dell'indagine condotta
dal Centro Studi e Ricerche Itinerari Previdenziali in occasione della redazione del
Settimo Report: circa la meta degli investitori che hanno partecipato alla ricerca (63
tra fondi pensione negoziali e preesistenti, Fondazioni di origine Bancaria e Casse
Professionali) adotta gia oggi una politica di investimento sostenibile e '88% di tutti
i rispondenti intende includere o incrementare in futuro una strategia che tenga
conto dei cosiddetti fattori ESG (Environmental, Social and Governance), in
aumento rispetto al'80% dello scorso anno. Di particolare interesse le motivazioni
alla base di questa scelta: “fornire un contributo allo sviluppo sostenibile
(ambientale e sociale)” resta il principio generale indicato dalla stragrande
maggioranza degli investitori istituzionali (88%) ma, rispetto allo scorso anno,
sorprende — oltre alla motivazione “ottenere rendimenti finanziari migliori” (35%), 17
punti percentuali in piu — che ben I'81% abbia risposto “gestire in maniera piu
efficace i rischi finanziari”, a fronte di circa il 50% del 2019, oltre alla motivazione
“ottenere rendimenti finanziari migliori” (35%). In sostanza, da una parte sembra
cresciuta la sensibilita verso il tema dello sviluppo sostenibile, in un anno che lo ha
visto “protagonista” per esempio con le manifestazioni giovanili, il Green New

Deal della Commissione Europea e la pandemia di COVID-19; dall’altra, &
aumentata la convinzione circa gli effetti positivi che queste politiche possono
avere sull’'ente, dalla reputazione ai risultati finanziari.

Crescono gli investimenti in economia reale, anche domestica, finalizzati a
generare ricadute positive per il territorio, «investimenti dei quali — ha precisato |l
Prof. Brambilla nel corso del convegno di presentazione del Settimo Report — il
Paese ha grande bisogno, soprattutto in un momento di necessaria ripartenza
come quello attuale». In particolare, anche per il 2019, considerando la quota nella
banca conferitaria, in Cassa Depositi e Prestiti e Fondazione Con il Sud, le
Fondazioni di origine Bancaria si riconfermano i maggiori investitori in economia
reale domestica, con il 44,36% del patrimonio investito; seguono le Casse
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privatizzate dei Liberi Professionisti, con il 21,36% in aumento rispetto al 16,31%
dell’anno precedente e al 14,6% del 2017. Migliora anche la percentuale investita
nel Paese da parte di fondi pensione negoziali e preesistenti, pur rimanendo
modesta e fermandosi rispettivamente a 3,42% e al 4,08% del patrimonio destinato
alle prestazioni (vale a dire 56,14 e 63,41 miliardi). «A impressionare non
positivamente — commenta Brambilla — & sicuramente I'esiguita degli investimenti
dei fondi di natura contrattuale, in gran parte alimentati dal TFR “circolante interno”
alle aziende e che, quindi, € e dovrebbe essere la prima e principale forma di
sostegno all’economia reale. Dal 2007 alla fine del 2019 ai fondi pensione e al
fondo gestito dall'INPS sono confluiti circa 140 miliardi di TFR sottratti alle imprese
italiane, alle quali ne sono tornati mediamente poco piu del 3% I'anno, che
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possiamo stimare in circa 33 miliardi di euro: si tratta ovviamente di dati su cui i
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riflettere, anche per le loro ripercussioni sia sull’occupazione sia sulla produttivita e,
quindi, sullo sviluppo del nostro Paese».
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ITALIA

LA FOTOGRAFIA DI ITINERARI
PREVIDENZIALI

Fondi pensione,
patrimonio piu
solido ma
investimenti in
economia reale
ancora modesti

di An.C.

Due espressioni per uno

stesso volto: quello del mercato
istituzionale italiano. L'una, sorridente;
Ialtra <che fa trapelare qualche
perplessita in pill. E questa 'immagine
che suggerisce la lettura del settimo
Report sugli investitori istituzionali
italiani  (dal titolo:  “Investitori
istituzionali italiani: iscritti risorse e
gestori per l'anno 2019”) a cura del
Centro Studi e Ricerche Itinerari
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Previdenziali. Da una parte I'indagine
mette in evidenza che, con un
patrimonio complessivo di 917 miliardi
di euro totali (185 per la sola
previdenza complementare), pari a
oltre il 50% del Pil nazionale, anche
I'ltalia inizia a vantare un mercato
istituzionale di spessore. Si mantiene
inoltre alta la sensibilita degli
investitori istituzionali italiani nei
confronti della sostenibilita ambientale
e sociale: quasi la meta del campione
intervistato adotta gia  politiche
d'investimento sostenibile, 1'88%
intende includere o incrementare in
futuro strategie ESG (Environmental,
Social and Governance).

Dall’altra, pur con I’eccezione
delle Fondazioni di origine Bancaria,
risultano ancora modesti gli
investimenti in economia reale. Viene
fuori in particolare la necessita di
favorire il reinvestimento di una
maggiore quota del Tfr confluito ai
fondi pensione nel sistema produttivo.

Dal 2007 al 2019 patrimonio
cresciuto dell’82,5%

Il report offre un quadro
quantitativo dettaglio degli investitori
istituzionali italiani, con un focus
anche sugli investimenti sostenibili e
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socialmente responsabili. E sottolinea
che, nonostante le ricorrenti crisi
finanziarie degli wultimi anni, il
patrimonio degli investitori
istituzionali che operano nel welfare
contrattuale (fondi pensione negoziali,
preesistenti e forme di assistenza
sanitaria integrativa), delle Casse
privatizzate e delle Fondazioni di
origine bancaria e aumentato dai
142,85 miliardi di euro del 2007 ai
260,68 del 2019, con un incremento
dell'82,5%. In percentuale del Pil, il
patrimonio di questi soggetti e quindi
pari al 14,6% e, includendo anche il
welfare  privato  (compagnie  di
assicurazione del settore vita, rami I, IV
e VI, fondi aperti e Pip),questo rapporto
aumenta al 51,3 per cento. Il ritratto che
viene fuori e dunque quello di un
paese, I'Italia, che negli anni e riuscito a
consolidare il proprio  mercato
istituzionale, raggiungendo ormai una
dimensione rilevante.

2019 anno brillante peri
rendimenti

Dal punto di vista dei
rendimenti, a differenza del precedente
“annus horribilis”, il 2019 & stato un
anno particolarmente brillante per i
mercati finanziari: tutti gli investitori
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hanno realizzato ottime performance e
recuperato i risultati negativi registrati
nel 2018. In particolare, i Pip investiti in
unit linked segnano un +12,2% (contro
il -6,5% dello scorso anno), seguiti dai
fondi pensione aperti con un +8,3%
(-4,5% nel 2018), dai fondi negoziali
con +7,2%, dalle Fondazioni di origine
bancaria con un +6,5% e dai fondi
preesistenti con il 5,6%, battendo i
“rendimenti obiettivo” inflazione, Tfr e
media quinquennale del Pil,
incrementati rispettivamente di 1%,
1,5% € 1,9%.

Nel 2020 la battuta d’arresto causa
Covid-19

«Il 2020 - mette in evidenza
Alberto Brambilla, presidente del
Centro studi e ricerche Itinerari
Previdenziali - era iniziato sulla stessa
scia dell’anno precedente, almeno dal
punto di vista delle performance dei
mercati finanziari per incappare poi
nella battuta d'arresto causata da
Covid-19, che ha penalizzato in modo
generalizzato tutte le asset class». Una
situazione per nulla semplice che
rendera difficile battere i rendimenti
obiettivo. «Proprio per questi motivi -
continua Brambilla - € in corso un lento
processo di variazione dell'asset
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allocation e delle tipologie di gestione,
sempre piu ad alto valore aggiunto,
spesso non legate a benchmark ma a
obiettivi di rendimento. In questo
contesto, si inserisce ad esempio il
progressivo aumento degli investimenti
in fondi d'investimento alternativi (FIA)
e real asset».

Ancora modesti gli investimenti in
economia reale

«A impressionare non
positivamente - rileva Brambilla - e
sicuramente I’esiguita degli
investimenti dei fondi di natura
contrattuale, in gran parte alimentati
dal Tfr “circolante interno” alle aziende
e che, quindi, ¢ e dovrebbe essere la
prima e principale forma di sostegno
all'economia reale. Dal 2007 alla fine
del 2019 ai fondi pensione e al fondo
gestito dall'Inps sono confluiti circa 140
miliardi di Tfr sottratti alle imprese
italiane, alle quali ne sono tornati
mediamente poco piu del 3% l'anno,
che possiamo stimare in circa 33
miliardi di euro: si tratta il presidente
del Centro studi e ricerche Itinerari
Previdenziali - di dati su cui riflettere,
anche per le loro ripercussioni sia
sull'occupazione sia sulla produttivita
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e, quindi, sullo sviluppo del nostro
Paese».

Fondazioni di origine bancaria
maggiore investitore in economia
reale domestica

Anche per il 2019 le
Fondazioni di origine bancaria,
considerando il patrimonio investito
nella banca conferitaria, in Cassa
depositi e prestiti e Fondazione con il
Sud, si riconfermano il maggiore
investitore istituzionale in economia
reale domestica con il 44,36% degli
investimenti; in seconda posizione ci
sono le Casse Privatizzate dei Liberi
Professionisti con investimenti pari al
21,36% del patrimonio totale, in
aumento rispetto al 16,31% del 2018 e al
14,6% del 2017.

| numeri degli operatori

Nel 2019 sono operativi 374
investitori istituzionali, nella forma
giuridica delle Associazioni e
Fondazioni, rispetto ai 392 dell'anno
precedente, in diminuzione di 18unita,
74 in meno sul 2015, 5 anni fa. In
dettaglio si tratta di 86 Fondazioni di
originebancaria, 20 Casse professionali
privatizzate, 33 Fondi negoziali, 235
Fondi preesistenti (erano 304 nel 2015).
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A questi si aggiungono le Casse e i
Fondi di assistenza sanitaria
Integrativa che sulla base delle ultime
stime sono stabili a 322, un numero
eccessivamente elevato per il sistema
Italia - rileva il report - se si considera
che i primi 40 fondi rappresentano
oltre 1'80% del totale di sistema.
Rispetto allo scorsoanno la maggiore
riduzione si registra tra i fondi
preesistenti (-16 fondi) in virtu di
accorpamenti e fusioni; le Fondazioni
si riducono di 2 unita mentre rimane
uguale il numero dei fondi negoziali.
Nel settore privato, oltre alle
Compagnie di assicurazione che
gestiscono un elevato numero di tariffe
e di “gestioni separate”, operano i
Fondi pensione aperti e i Pip che
assommano a 111 unita anch'essi in calo
negli ultimi anni; erano 113 lo scorso
anno e 128 nel 2015; peraltro dei 70 Pip,
quasi il 40% sono chiusi al
collocamento.

Per approfondire

Fondi pensione, il lento recupero dei
rendimenti post lockdown

Fondi pensione, crescono del 4% gli
iscritti ma aumentano le sospensioni
dei versamenti
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Fondi pensione, Casse e Fondazioni: ecco come investono, dove
mettono il denaro degli iscritti e quanto guadagnano

Carlotta Scozzari
7 ORE

1Stock

Come e dove investono i grandi investitori istituzionali italiani? Fornisce una risposta dettagliata a questa
domanda il “Settimo Report sugli investitori istituzionali italiani” a cura del Centro studi e ricerche
Itinerari previdenziali, guidato da Alberto Brambilla. Innanzi tutto, dallo studio emerge che il patrimonio
degli investitori istituzionali che operano nel welfare contrattuale (fondi pensione negoziali, preesistenti
e forme di assistenza sanitaria integrativa), delle Casse privatizzate e delle Fondazioni di origine bancaria
¢ aumentato dai 142,85 miliardi di euro del 2007 ai 260,68 miliardi di euro del 2019, con un forte
incremento dell’82,5 per cento.
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Figura 1 - Come investono fondi pensione, Casse di Previdenza e Fondazioni di origine Bancaria

Investitori Patrimonio | Investim |altre poste e |[Immobiliare| Monetari e e T o [?'CUI 2 z SREHA
RN T z TR 7 Polizze Azioni |OICR + ETF| dicuiFIA | in Economia reale
istituzionali (1) Istituzionali | riserve (2) diretti obblig. (*)in %

in
Casse Privatizzate 88,55 1,56% 12,84% 4,83% 20,42% 0,79% 3,63% 55,95% 23,34% 21,36%
Fondazioni Bancarie 46,99 30,38% 1,66% 3,38% 811% 0,80% 1085% | 43,29% 8,68% 44,36%
Fondi pensione
preesistenti 62,15 2,75% 2,63% 2469% 44 63% 941% 15,88% 2,92% 4,08%
autonomi
S e e 56,14 2,69% 67,17% 2193% | 821% | 0,37% 342%
negoziali

(1) datiin miliardi di €. (2) le altre poste di bilancio comprendono ratei, risconti, crediti e altre tipologie di attivo;

Per le Casse privatizzate le percentuali riportate intabella riguardano solo gli investimenti diretti che rappresentano '79,5% circa del totale, relativo a
tutte le Casse con esclusione di Onaosi; gli investimenti indiretti che sono rappresentati dai mandati di gestione non consentono una classificazione
delle asset class; a) Gli Investimenti istituzionali comprendono le quote in Banca d'italia e CdP;

Per le Fondazioni banaarie le percentuali riportate in tabella riguardano solo gli investimenti diretti (che rappresentano il 98,47% circa del totale
dell'attivo ) relativi alle 27 Fondazioni esaminate, che rappresentano F'85,3% circa del patrimonio totale delle fondazioni ; a) Gli Investimenti istituzionali
comprendono le quote nella banca conferitaria, della CdP e della Fondazione con il Sud; il restante 1,53% & costituito da investimenti indiretti in
mandati, per cui la somma delle percentuali non corrisponde al 100% per via della quota affidata in gestione patrimoniale.

Per i fondi preesistenti le percentuali riportate riguardano i 45 fondi autonomi analizzati nel presente report, che rappresentano circa il 90% del totale
dei fondi autonomi che valgono il 97,85% del totale fondi preesistenti (infatti il patrimonio totale tra autonomi e interni & pari a 63,513 miliardi di euro).
Per i fondi negozali le percentuali siriferiscono al totale dell’ANDP composto dagli investimenti in gestione (mandati) e dai 208 milioni di investimenti
diretti in Fia.

(*) Per investimenti in economia reale nazionale si intendono: le azioni italiane, le obbligazioni corporate, la stima dei titoli italiani negli OICR, i FIAper
la componente investita in Italia. Sono esclusi i titoli di Stato, gli immobili a reddito e quelli strumentali.

Fonte: Settimo Report “Investitori istituzionali italiani: iscritti, risorse e gestori per I'anno 2019”

Settimo Report “Investitori istituzionali italiani: iscritti, risorse e gestori per I’anno 2019”

Guardando ai rendimenti, dopo che il 2018 era stato un anno difficile, il 2019 si ¢ rivelato particolarmente
brillante per 1 mercati finanziari. Tutti gli investitori hanno, infatti, realizzato ottime performance e
recuperato 1 risultati negativi registrati nel 2018. In particolare, 1 Piani individuali pensionistici (Pip)
investiti in polizze “unit linked” hanno fatto segnare un incremento del 12,2% (contro il -6,5% del
2018), seguiti dai fondi pensione aperti con un +8,3% (-4,5% nel 2018), dai fondi negoziali con un
incremento del 7,2%, dalle Fondazioni di origine bancaria con un +6,5% e dai fondi preesistenti con il 5,6
per cento.

“Il 2020 — commenta Brambilla — era iniziato sulla stessa scia dell’anno precedente, almeno dal punto di
vista delle performance dei mercati finanziari per incappare poi nella battuta d’arresto causata dal
Covid-19, che ha penalizzato in modo generalizzato tutte le asset class”. Una situazione per nulla
semplice che rendera difficile battere i rendimenti obiettivo: “Proprio per questi motivi — nota il
presidente del Centro studi di Itinerari previdenziali — é in corso un lento processo di variazione
dell’asset allocation e delle tipologie di gestione, sempre piu ad alto valore aggiunto, spesso non legate a
benchmark ma a obiettivi di rendimento. In questo contesto, si inserisce ad esempio il progressivo
aumento degli investimenti in fondi d’investimento alternativi e real asset” . Pur rimanendo in alcuni casi
preponderante, diminuisce invece I’investimento in titoli di Stato e, in generale, nel reddito fisso,
mentre aumenta per 1’appunto I’affidamento delle risorse a gestori sempre pil specializzati e con strategie
innovative e diversificate.
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29/02/2012 Roma, convegno sulla sostenibilita del sistema pensionistico. Nella foto Alberto
Brambilla, coordinatore Itinerari Previdenziali — Pierpaolo Scavuzzo / AGF

Nel contempo, crescono gli investimenti in economia reale. Di questi, ha sottolineato Brambilla nel
corso del convegno di presentazione del Settimo Report che si ¢ tenuto 1’8 settembre a Milano, “il Paese
ha grande bisogno, soprattutto in un momento di necessaria ripartenza come quello attuale”. In
particolare, anche per il 2019, (considerando la quota nella banca conferitaria, in Cassa Depositi e Prestiti
e Fondazione Con il Sud), le Fondazioni di origine bancaria si riconfermano i maggiori investitori in
economia reale domestica, con il 44,36% del patrimonio investito; seguono le Casse privatizzate dei
liberi professionisti, con il 21,36%, percentuale in aumento rispetto al 16,31% dell’anno precedente e al
14,6% del 2017.

Leggi anche: Pensioni: la strategia vincente per far tornare in Italia chi e fuggito in Portogallo,
secondo Alberto Brambilla

Migliora anche la percentuale investita nel Paese da parte di fondi pensione negoziali e preesistenti, pur
rimanendo modesta e fermandosi rispettivamente al 3,42% e al 4,08 % del patrimonio destinato alle
prestazioni, ossia rispettivamente 56,14 e 63,41 miliardi. Percentuali che non entusiasmano Brambilla:
“A impressionare non positivamente — commenta — é sicuramente I’ esiguita degli investimenti dei fondi
di natura contrattuale, in gran parte alimentati dal Tfr ‘circolante interno’ alle aziende e che, quindi, ¢ e
dovrebbe essere la prima e principale forma di sostegno all’economia reale” .

“Dal 2007 alla fine del 2019 — evidenzia Brambilla — ai fondi pensione e al fondo gestito dall’Inps sono
confluiti circa 140 miliardi di Tfr sottratti alle imprese italiane, alle quali ne sono tornati mediamente
poco piu del 3% I’anno, che possiamo stimare in circa 33 miliardi di euro: si tratta ovviamente di dati su

https://it.businessinsider.com/investitori-istituzionali-ricerca-studio-itinerari-previdenziali/?refresh_ce Pagina 3 di 6


https://it.businessinsider.com/flat-tax-pensionati-cipro-sud-legge-governo/

Fondi pensione, Casse e Fondazioni: ecco come investono, dove metto...enaro degli iscritti e quanto guadagnano | Business Insider Italia

09/09/20, 08:09

cui riflettere, anche per le loro ripercussioni sia sull’occupazione sia sulla produttivita e, quindi, sullo

sviluppo del nostro Paese”.
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Fondi pensione, nel 2019 rendimenti oltre le
attese
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Patrimonio su dell’82,5% dal 2007 a oltre 260
miliardi. Aumentano gli investimenti sostenibili,
ancora modesti quelli in economia reale. Il report
di Itinerari Previdenziali

Un 2019 brillante dal punto di vista dei rendimenti e non solo, un patrimonio cresciuto
dell'82,5% in 12 anni, un 2020 post-pandemico che sta stimolando importanti
cambiamenti e una sempre maggiore attenzione alla sostenibilita. Ecco in sintesi il
mondo del welfare contrattuale (fondi pensione negoziali, preesistenti e forme di
assistenza sanitaria integrativa), delle Casse privatizzate e delle Fondazioni di origine
bancaria, cosi come fotografato dal settimo report annuale di Itinerari Previdenziali, da cui
emerge come ['ltalia sia riuscita negli anni a consolidare il proprio mercato istituzionale

raggiungendo ormai una dimensione rilevante.

Ma veniamo ai numeri. Nonostante le ricorrenti
crisi finanziarie degli ultimi anni, il patrimonio degli
investitori istituzionali € aumentato dai 142,85
miliardi di euro del 2007 ai 260,68 miliardi di euro
del 2019, con un incremento appunto dell'82,5%. In
percentuale del Pil, il patrimonio di questi soggetti
e quindi pari al 14,6% e, includendo anche

il welfare privato (compagnie di assicurazione del

settore vita, rami |, IV e VI, fondi aperti e Pip), tale

rapporto aumenta al 51,3%, a 917 miliardi di euro
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Alberto Brambilla, presidente del Centro Studi e totali (185 per la sola previdenza complementare).
Ricerche Itinerari Previdenziali

Dal punto di vista dei rendimenti, a differenza del
precedente annus horribilis, il 2019 é stato particolarmente brillante per i mercati
finanziari e tutti gli investitori hanno realizzato ottime performance e recuperato i risultati
negativi registrati nel 2018. In particolare, i Pip investiti in unit linked segnano un +12,2%
(contro il -6,5% dell'anno precedente), seqguiti dai fondi pensione aperti con un +8,3%
(-4,5% nel 2018), dai fondi negoziali con +7,2%, dalle Fondazioni di origine bancaria con un
+6,5% e dai fondi preesistenti con il 5,6%, battendo i ‘rendimenti obiettivo’ inflazione, Tfr e

media quinquennale del Pil, incrementati rispettivamente di 1%, 1,5% e 1,9%.

“Il 2020 era iniziato sulla stessa scia dell'anno precedente, almeno dal punto di vista
delle performance dei mercati finanziari — sottolinea Alberto Brambilla, presidente del
Centro Studi e Ricerche lItinerari Previdenziali — per incappare poi nella battuta d'arresto

causata da Covid-19, che ha penalizzato in modo generalizzato tutte le asset class”.

Come per tutti gli altri settori, si tratta insomma di una situazione per nulla semplice che
rendera difficile battere i rendimenti obiettivo: “Proprio per questi motivi € in corso un lento
processo di variazione dell'asset allocation e delle tipologie di gestione, sempre piu ad
alto valore aggiunto, spesso non legate a benchmark ma a obiettivi di rendimento. In
questo contesto, si inserisce ad esempio il progressivo aumento degli investimenti in

fondi d’investimento alternativi (Fia) e real asset”, precisa.

Si conferma il disamore nei confronti dei titoli di Stato, pur rimanendo in alcuni casi
preponderanti, e piu in generale del reddito fisso, mentre aumenta per I'appunto
I'affidamento delle risorse a gestori sempre piu specializzati e con strategie innovative e
diversificate. Interessante, inoltre, la nascita di nuove piattaforme d’investimento dedicate
a singoli investitori o condivise tra piu soggetti istituzionali e la costruzione di Sicav

multicomparto per la gestione delle risorse.

Dal rapporto emerge poi una particolare attenzione nei confronti della ricerca di
rendimenti e una miglior gestione dei rischi anche attraverso 'adozione di politiche
socialmente responsabili, tesi confermata anche dalla seconda edizione dell'indagine
condotta dal Centro Studi e Ricerche Itinerari Previdenziali in occasione della redazione
del report: circa la meta degli investitori che hanno partecipato alla ricerca (63 tra fondi

pensione negoziali e preesistenti, Fondazioni di origine bancaria e Casse
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professionali) adotta gia oggi una politica di investimento sostenibile e I'88% di tutti i
rispondenti intende includere o incrementare in futuro una strategia che tenga conto dei

cosiddetti fattori Esg, in aumento rispetto all'80% dello scorso anno.

| motivi? “Fornire un contributo allo sviluppo sostenibile (ambientale e sociale)” resta il
principio generale indicato dalla stragrande maggioranza degli investitori istituzionali
(88%) ma, rispetto allo scorso anno sorprende, oltre alla motivazione “ottenere rendimenti
finanziari migliori” (35%) con 17 punti percentuali in piU, che ben I'81% abbia

risposto “gestire in maniera piu efficace i rischi finanziari”, a fronte di circa il 50% del 2019,
oltre alla motivazione “ottenere rendimenti finanziari migliori” (35%). Insomma, da una
parte sembra cresciuta la sensibilita verso il tema dello sviluppo sostenibile e dall’altra, &
aumentata la convinzione circa gli effetti positivi che queste politiche possono avere

sull’ente, dalla reputazione ai risultati finanziari.

Infine, crescono gli investimenti in economia reale, anche domestica, finalizzati a generare
ricadute positive per il territorio, ma non ancora abbastanza. Di questi investimenti, ha
affermato Brambilla, “il Paese ha grande bisogno, soprattutto in un momento di
necessaria ripartenza come quello attuale”. In particolare, anche per il 2019, considerando
la quota nella banca conferitaria, in Cassa Depositi e Prestiti e Fondazione Con il Sud, le
Fondazioni di origine Bancaria si riconfermano i maggiori investitori in economia reale
domestica, con il 44,36% del patrimonio investito; seguono le Casse privatizzate dei Liberi
Professionisti, con il 21,36% in aumento rispetto al 16,31% dell'anno precedente e al 14,6%
del 2017. Migliora anche la percentuale investita nel Paese da parte di fondi pensione
negoziali e preesistenti, pur rimanendo modesta e fermandosi rispettivamente a 3,42% e

al 4,08% del patrimonio destinato alle prestazioni (vale a dire 56,14 e 63,41 miliardi).

“A impressionare non positivamente — conclude Brambilla — e sicuramente I'esiguita degli
investimenti dei fondi di natura contrattuale, in gran parte alimentati dal Tfr ‘circolante
interno’ alle aziende e che, quindi, € e dovrebbe essere la prima e principale forma di
sostegno all'economia reale. Dal 2007 alla fine del 2019 ai fondi pensione e al fondo
gestito dall'Inps sono confluiti circa 140 miliardi di Tfr sottratti alle imprese italiane, alle
quali ne sono tornati mediamente poco piu del 3% I'anno, che possiamo stimare in circa
33 miliardi di euro: si tratta ovviamente di dati su cui riflettere, anche per le loro
ripercussioni sia sull'occupazione sia sulla produttivita e, quindi, sullo sviluppo del nostro

Paese”.
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Si mantiene alta la sensibilita degli investitori istituzionali italiani nei confronti della
sostenibilita ambientale e sociale

Unico neo, i modesti investimenti in economia reale, a eccezione delle fondazioni di
origine bancaria

La pandemia globale ha frenato il trend
positivo dei periodi precedenti. Negli ultimi 12
anni, infatti, il patrimonio degli investitori
istituzionali era aumentato dai 142,85 miliardi
di euro del 2007 ai 260,68 miliardi del 2019

Battuta d'arresto per il patrimonio degli investitori istituzionali a causa della pandemia
globale di coronavirus. “Il 2020 era iniziato sulla stessa scia dell’anno precedente, almeno
dal punto di vista delle performance dei mercati finanziari per incappare poi nella battuta
d'arresto causata da covid-19, che ha penalizzato in modo generalizzato tutte le asset
class”, commenta Alberto Brambilla, presidente del Centro Studi e Ricerche Itinerari
Previdenziali, durante la presentazione del settimo report annuale: “Investitori istituzionali
italiani: iscritti risorse e gestori per I'anno 2019".

A causa della pandemia, “& in corso un lento processo di variazione dell'asset allocation e
delle tipologie di gestione, sempre piu ad alto valore aggiunto, spesso non legate a
benchmark ma a obiettivi di rendimento. In questo contesto, si inserisce ad esempio il
progressivo aumento degli investimenti in fondi d’investimento alternativi (Fia) e real
asset”, continua Brambilla. Da sottolineare come I'analisi mostra come, se da una parte
stanno diminuendo gli investimenti in titoli di Stato e, in linea generale, nel reddito fisso,
dall'altra aumenta l'affidamento delle risorse a gestori sempre piu specializzati e con
strategie innovative e diversificate. Si rileva, inoltre, la nascita di nuove piattaforme
d’investimento dedicate a singoli investitori o condivise tra piu soggetti istituzionali e si
costituiscono Sicav multicomparto per la gestione delle risorse.
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Il report € pero portatore anche di buone notizie, negli ultimo 12 anni il patrimonio degli
investitori istituzionali e infatti cresciuto dell’82,5%, passando da 142,85 miliardi di euro nel
2007 a 260,68 miliardi nel 2019. Questo rappresenta il 14,6% del Pil. Se poi si includende
anche il welfare privato (compagnie di assicurazione del settore vita, rami |, IV e VI, fondi
aperti e Pip), tale rapporto sale al 51,3%.

Dal punto di vista dei rendimenti, a differenza del 2018, il 2019 & stato un anno
particolarmente brillante per i mercati finanziari. Tutti gli investitori, sottolinea il report,
hanno realizzato ottime performance, recuperando i risultati negativi registrati nel 2018. In
particolare, i Pip investiti in unit linked hanno segnato un +12,2% (contro il -6,5%), seguiti
dai fondi pensione aperti con un +8,3% (-4,5% nel 2018), dai fondi negoziali con +7,2%,
dalle fondazioni di origine bancaria con un +6,5% e dai fondi preesistenti con il
5,6%, battendo i rendimenti obiettivo inflazione, Tfr e media quinquennale del Pil,

incrementati rispettivamente di 1%, 1,5% e 1,9%.

Emerge poi una particolare attenzione nei confronti della ricerca di rendimenti e una

miglior gestione dei rischi anche attraverso I'adozione di politiche socialmente
responsabili: “circa la meta degli investitori che hanno partecipato alla ricerca (63 tra fondi
pensione negoziali e preesistenti, fondazioni di origine bancaria e casse
professionali) adotta gia oggi una politica di investimento sostenibile e '88% di tutti i
rispondenti intende includere o incrementare in futuro una strategia che tenga conto dei
cosiddetti fattori Esg, in aumento rispetto all'80% dello scorso anno”, si legge nel report.
L'analisi si & pero spinta oltre i semplici i numeri e anche indagato le motivazioni alla base
di queste scelte. La maggioranza (88%) ha indicato come principio generale il fatto di
poter: “fornire un contributo allo sviluppo sostenibile (ambientale e sociale)” resta il
principio generale indicato. Se poi si comparano le risposte con quelle ottenute I'anno
precedente si nota come, I'81% abbia risposto “gestire in maniera piu efficace i rischi
finanziari”, a fronte di circa il 50% del 2019. E dunque da una parte sembra essere cresciuta
la sensibilita verso il tema dello sviluppo sostenibile, in un anno che lo ha visto
protagonista, dall'altra, & aumentata la convinzione circa gli effetti positivi che queste

politiche possono avere sull’ente, dalla reputazione ai risultati finanziari.

Figura 1 - Come Investono fondi pensione, Casse di Previdenza e Fondazioni di origine Bancaria
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Fonte: Settimo Report “Investitori istituzionali italiani: iscritt, risorse e gestori per 'anno 2019"

Salva ‘analisi sottolinea anche come siano cresciuti gli investimenti in economia reale,
ymestica, finalizzati a generare ricadute positive per il territorio. “In particolare,

D or il 2019, considerando la quota nella banca conferitaria, in cassa depositi e
Condividi fondazione con il sud, le fondazioni di origine bancaria si riconfermano i maggiori
i in economia reale domestica, con il 44,36% del patrimonio investito; seguono le
ivatizzate dei liberi Professionisti, con il 21,36% in aumento rispetto al 16,31%
precedente e al 14,6% del 2017”, si legge dal report. Inoltre, migliora anche la
ale investita nel Paese da parte di fondi pensione negoziali e preesistenti, pur
y lo modesta e fermandosi rispettivamente a 3,42% e al 4,08% del patrimonio
' alle prestazioni (vale a dire 56,14 e 63,41 miliardi). “A impressionare non

1ente & sicuramente l'esiguita degli investimenti dei fondi di natura contrattuale, in
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m e alimentati dal Tfr circolante interno alle aziende e che, quindi, & e dovrebbe

prima e principale forma di sostegno all'economia reale. Dal 2007 alla fine del

ondi pensione e al fondo gestito dall'lnps sono confluiti circa 140 miliardi di Tfr

sowrawu alle imprese italiane, alle quali ne sono tornati mediamente poco pitu del 3% I'anno,

che possiamo stimare in circa 33 miliardi di euro: si tratta ovviamente di dati su cui

riflettere, anche per le loro ripercussioni sia sull'occupazione sia sulla produttivita e, quindi,
sullo sviluppo del nostro Paese”, conclude Brambilla.
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E stato presentato a Milano il Settimo Report “Investitori
istituzionali italiani: iscritti, risorse e gestori per il 2019” di
Itinerari Previdenziali. Dal rapporto si evince che nonostante le
ricorrenti crisi finanziarie degli ultimi anni, il patrimonio degli
investitori istituzionali che operano nel welfare contrattuale
(fondi pensione negoziali, preesistenti e forme di assistenza
sanitaria integrativa), delle Casse Privatizzate e delle Fondazioni
di origine Bancaria & aumentato dai 142,85 miliardi di euro del
2007 ai 260,68 miliardi di euro del 2019, con un incremento
dell'82,5%.

In percentuale del PIL, il patrimonio di questi soggetti & quindi
pari al 14,6% e, includendo anche il welfare privato (Compagnie di
Assicurazione del settore vita, rami |, IV e VI, fondi aperti e

PIP), tale rapporto aumenta al 51,3%. Quello che emerge dal
Settimo Report annuale Itinerari Previdenziali “Investitori
istituzionali italiani: iscritti risorse e gestori per I'anno 2019",
presentato questa mattina a Milano, & quindi il ritratto di un

Paese che negli anni é riuscito a consolidare il proprio mercato
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istituzionale, raggiungendo ormai una dimensione rilevante.

Dal punto di vista dei rendimenti, a differenza del

precedente annus horribilis, il 2019 é stato un anno
particolarmente brillante per i mercati finanziari: tutti gli
investitori hanno realizzato ottime performance e recuperato i
risultati negativi registrati nel 2018. In particolare, i PIP investiti
in unit linked segnano un +12,2% (contro il -6,5% dello scorso
anno), seguiti dai fondi pensione aperti con un +8,3% (-4,5% nel
2018), dai fondi negoziali con +7,2%, dalle Fondazioni di origine
Bancaria con un +6,5% e dai fondi preesistenti con il

5,6%, battendo i “rendimenti obiettivo” inflazione, TFR e media
quinquennale del PIL, incrementati rispettivamente di 1%, 1,5% e
1,9%.

"Il 2020 era iniziato sulla stessa scia dell'anno precedente,
almeno dal punto di vista delle performance dei mercati
finanziari per incappare poi nella battuta d'arresto causata da
COVID-19, che ha penalizzato in modo generalizzato tutte

le asset class’, commenta Alberto Brambilla, presidente del
Centro Studi e Ricerche Itinerari Previdenziali. Una situazione
per nulla semplice che rendera difficile battere i rendimenti
obiettivo: "Proprio per questi motivi & in corso un lento processo
di variazione dell'asset allocation e delle tipologie di gestione,
sempre piu ad alto valore aggiunto, spesso non legate

a benchmark ma a obiettivi di rendimento. In questo contesto, si
inserisce ad esempio il progressivo aumento degli investimenti in
fondi d'investimento alternativi (FIA) e real asset" Pur rimanendo
in alcuni casi preponderante, diminuisce invece l'investimento in
titoli di Stato e, in linea generale, nel reddito fisso, mentre
aumenta per I'appunto |'affidamento delle risorse a gestori
sempre pil specializzati e con strategie innovative e
diversificate. Sirileva, inoltre, la nascita di nuove piattaforme
d'investimento dedicate a singoli investitori o condivise tra piu
soggetti istituzionali e si costituiscono SICAV multicomparto per

la gestione delle risorse.

Investimenti Sostenibili
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Emerge poi una particolare attenzione nei confronti della ricerca
di rendimenti e una miglior gestione dei rischi anche attraverso
I'adozione di politiche socialmente responsabili, tesi confermata
anche dalla seconda edizione dell’indagine condotta dal Centro
Studi e Ricerche Itinerari Previdenziali in occasione della
redazione del Settimo Report: circa la meta degli investitori che
hanno partecipato alla ricerca (63 tra fondi pensione negoziali e
preesistenti, Fondazioni di origine Bancaria e Casse
Professionali) adotta gia oggi una politica di investimento
sostenibile e '88% di tutti i rispondenti intende includere o
incrementare in futuro una strategia che tenga conto dei
cosiddetti fattori ESG (Environmental, Social and Governance),

in aumento rispetto all'80% dello scorso anno.

Di particolare interesse le motivazioni alla base di questa scelta:
'fornire un contributo allo sviluppo sostenibile' (ambientale e
sociale) resta il principio generale indicato dalla stragrande
maggioranza degli investitori istituzionali (88%) ma, rispetto allo
scorso anno, sorprende - ‘oltre alla motivazione ottenere
rendimenti finanziari migliori' (35%), 17 punti percentuali in pit -
che ben I'81% abbia risposto 'gestire in maniera piu efficace i
rischi finanziari, a fronte di circa il 50% del 2019, oltre alla
motivazione 'ottenere rendimenti finanziari migliori' (35%). In
sostanza, da una parte sembra cresciuta la sensibilita verso il
tema dello sviluppo sostenibile, in un anno che lo ha visto
protagonista per esempio con le manifestazioni giovanili, il Green
New Deal della Commissione Europea e la pandemia di COVID-
19; dall'altra, € aumentata la convinzione circa gli effetti positivi
che queste politiche possono avere sull’'ente, dalla reputazione ai

risultati finanziari.
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Figura 1.3.a - Quali obiettivi ¢/o motivazioni hanno spinto I’Ente a introdurre politiche di investimento
sostenibili?
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sostenibile
(ambientale ¢
sociale)

Fonte: Settimo Report “Investitori istituzionali italiani: iscritti,

risorse e gestori per il 2019” di Itinerari Previdenziali.

Investimenti in Economia reale

Crescono gli investimenti in economia reale, anche domestica,
finalizzati a generare ricadute positive per il territorio,
“investimenti dei quali il Paese ha grande bisogno, soprattutto in
un momento di necessaria ripartenza come quello attuale’,
commenta Brambilla. In particolare, anche per il 2019,
considerando la quota nella banca conferitaria, in Cassa Depositi
e Prestiti e Fondazione Con il Sud, le Fondazioni di origine
Bancaria si riconfermano i maggiori investitori in economia reale
domestica, con il 44,36% del patrimonio investito; seguono le
Casse privatizzate dei Liberi Professionisti, con il 21,36% in
aumento rispetto al 16,31% dell'anno precedente e al 14,6% del
2017.

Migliora anche la percentuale investita nel Paese da parte di
fondi pensione negoziali e preesistenti, pur rimanendo modesta e
fermandosi rispettivamente a 3,42% e al 4,08% del patrimonio
destinato alle prestazioni (vale a dire 56,14 e 63,41 miliardi). "A
impressionare non positivamente é sicuramente |'esiguita degli
investimenti dei fondi di natura contrattuale, in gran parte
alimentati dal TFR ‘circolante interno’ alle aziende e

che, quindi, € e dovrebbe essere la prima e principale forma di
sostegno all'economia reale. Dal 2007 alla fine del 2019 ai fondi

pensione e al fondo gestito dall'lNPS sono confluiti circa 140
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miliardi di TFR sottratti alle imprese italiane, alle quali ne sono
tornati mediamente poco pit del 3% I'anno, che possiamo
stimare in circa 33 miliardi di euro: si tratta ovviamente di dati su
cui riflettere, anche per le loro ripercussioni sia sull'occupazione
sia sulla produttivita e, quindi, sullo sviluppo del nostro Paese",

conclude il professore.

Come investono fondi pensione, Casse di Previdenza e

Fondazioni di origine Bancaria

altre

o . poste - .
Investitori . Investim Immobiliare Monetari OICR e

e Patrim. | | e L . Polizze Azioni FIA
istituz. (1) istituz. Diretti e Obblig. ETF
riserve

(2)

Casse
L. 88,55 1,56% 12,84% 4,83% 20,42% 0,79% 3,63% 55,95% 23,34%
Privatizzate

Fondazioni
. 46,99 30,38% 1,66% 3,38% 8,11% 0,80% 10,85% 43,29% 8,68%
Bancarie

Fondi

pensione 62,15 2,75% 2,63% 24,69% 44,63% 9,41% 1588% 2,92%
Autonomi

Fondi

pensione 56,14 2,69% 67,17% 21,93% 8,21% 0,37%
negoziali

Fonte: Settimo Report “Investitori istituzionali italiani: iscritti,

risorse e gestori per il 2019” di Itinerari Previdenziali.

(1) dati in miliardi di €. (2) le altre poste di bilancio comprendono
ratei, risconti, crediti e altre tipologie di attivo; Per le Casse
privatizzate le percentuali riportate in tabella riguardano solo gli
investimenti diretti che rappresentano 1'79,5% circa del totale,
relativo a tutte le Casse con esclusione di Onaosi; gli investimenti
indiretti che sono rappresentati dai mandati di gestione non
consentono una classificazione delle asset class; a) Gli
Investimenti istituzionali comprendono le quote in Banca d'ltalia
e CdP; Per le Fondazioni bancarie le percentuali riportate in
tabella riguardano solo gli investimenti diretti (che rappresentano
i 98,47% circa del totale dell'attivo ) relativi alle 27 Fondazioni
esaminate, che rappresentano 1'85,3% circa del patrimonio totale

delle fondazioni ; a) Gli Investimenti istituzionali comprendono

Inves
Econo
Reale

in¢

21,3

44,3

4,0¢

3.4z
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le quote nella banca conferitaria, della CdP e della Fondazione
con il Sud; il restante 1,53% é costituito da investimenti indiretti
in mandati, per cui la somma delle percentuali non corrisponde al
100% per via della quota affidata in gestione patrimoniale. Per i
fondi preesistenti le percentuali riportate riguardano i 45 fondi
autonomi analizzati nel presente report, che rappresentano circa
il 90% del totale dei fondi autonomi che valgono il 97,85% del
totale fondi preesistenti (infatti il patrimonio totale tra autonomi
e interni € pari a 63,513 miliardi di euro). Per i fondi negoziali le
percentuali si riferiscono al totale del’ANDP composto dagli
investimenti in gestione (mandati) e dai 208 milioni di
investimenti diretti in Fia. (*) Per investimenti in economia reale
nazionale si intendono: le azioni italiane, le obbligazioni
corporate, la stima dei titoli italiani negli OICR, i FIA per la
componente investita in Italia. Sono esclusi i titoli di Stato, gl

immobili a reddito e quelli strumentali.

PROFESSIONISTI

Alberto Brambilla

SOCIETA

Itinerari Previdenziali

08/09/20, 17:16
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Previdenza complementare, patrimonio a 917 miliardi di
euro

Autore: Redazione Insurance Connect
08/09/2020
https://www.insurancetrade.it/insurance/contenuti/mercato/10714/previdenza-complementare-patrimonio-a-

917-miliardi-di-euro

Il settore vanta risorse superiori al 50% del Pil, frutto di una crescita costante negli ultimi 13 anni

G
i

.

Il patrimonio delle casse privatizzate, delle fondazioni di origine bancaria e degli investitori istituzionali che operano nel
settore del welfare contrattuale (fondi pensione negoziali, preesistenti e forme di assistenza sanitaria integrativa)
ammontava alla fine del 2019 a 260,68 miliardi di euro, quasi il doppio (+82,5%) rispetto ai 142,85 miliardi di euro del
2007. Numeri che diventano ancora piu alti se si prendono in considerazione anche le risorse del cosiddetto “welfare
privato” (assicurazioni vita di ramo I, IV e VI, fondi aperti e Pip): in questo caso, il patrimonio complessivo arriva a
917,36 miliardi di euro, pari al 51,3% del Pil.

I numeri del rapporto Investitori istituzionali italiani: italiani, risorse e gestori per I'anno 2019, presentato questa mattina
a Milano da Itinerari Previdenziali, fotografa un settore in fase di consolidamento: nonostante le ricorrenti crisi
finanziari degli ultimi anni, il mercato della previdenza complementare risulta infatti in piena crescita. 11 2019, secondo
la ricerca, € stato poi un anno particolarmente positivo: tutti gli investitori hanno realizzato ottime performance e
recuperato i risultati negativi registrati nel 2018. | Pip investiti in unit linked hanno messo a segno i rendimenti migliori
(+12,2%), seguiti da fondi aperti (+8,3%), fondi negoziali (+7,2%), fondazioni di origine bancaria (+6,5%) e fondi
preesistenti (+5,6%): la crescita di inflazione, tfr e media quinquennale del Pil, i cosiddetti “rendimenti obiettivo”, si &
invece fermata rispettivamente all’1%, all’1,5% e all’1,9%.

Difficile che nel 2020 del coronavirus si possano replicare i risultati dell’anno precedente. E cid, come ha spiegato
Alberto Brambilla, presidente del centro studi e ricerche, sta portando a “un lento processo di variazione dell’asset
allocation e delle tipologie di gestione, sempre piu ad alto valore aggiunto”. E in quest’ottica che si spiega la crescita
degli investimenti in fondi alternativi e in real asset, con la contestuale diminuzione degli impieghi, seppur in alcuni casi
ancora preponderanti, in titoli di Stato e, piu in generale, in titoli a reddito fisso.

La ricerca di rendimenti si intreccia infine con una migliore gestione dei rischi anche attraverso I’adozione di politiche
socialmente responsabili: stando all’indagine condotta da Itinerari Previdenziali, circa la meta degli investitori adotta gia
politiche di investimento sostenibile e I'88% del campione intende includere o incrementare strategie che tengano
conto dei fattori Esg. La scelta appare dettata principalmente da desiderio di contribuire allo sviluppo sostenibile (88%),
ma anche dalla volonta di gestire meglio i rischi finanziari (81%) e di ottenere rendimenti migliori (35%).
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Fondi pensione: gli investimenti sostenibili rendono di piu - PML.it

Fondi penSione: gli di Barbara Weisz

. . - scritto il 8 Settembre
investimenti
sostenibili rendono di

piu

Sviluppo sostenibile, meno rischi e migliori rendimenti alla
base delle scelte di investimento ETF dei fondi pensione:
report Itinerari Previdenziali.

Sale il patrimonio dei fondi pensione e degli soggetti
istituzionali del settore previdenziale, il 2019 ¢ stato un
anno molto positivo anche per i rendimenti (ma il 2020 ha
prevedibilmente invertito il trend a causa della crisi
innescata dalla pandemia). Ma iniziano a cambiare le
politiche di investimento, con una maggior attenzione
verso la sostenibilita (ESG), non determinata solo da
ragioni etiche, o reputazionali, ma anche “di mercato”:
gestione del rischio, rendimenti piu alti. Restano limitati
gli investimenti in economia reale, che comunque

registrano una crescita.

Sono in estrema sintesi i fondamentali risultati che emer-
gono dal consueto report annuale di Itinerari Previdenziali
sugli investitori istituzionali italiani, che sottolinea innan-
zitutto la crescita del patrimonio del settore: 260,68 miliar-
di di euro del 2019, pari al 14,6% del PIL.

Dal 2007, quindi dal periodo precedente alle grandi crisi
finanziarie dell’'ultimo decennio, la crescita & dell’82,5% (il
patrimonio dei fondi nel 2007 era pari a 142,85 miliardi di
euro). L'incremento annuale, sul 2018, & pari al 7,14%.

https://www.pmi.it/economia/lavoro/340794/fondi-pensione-gli-investimenti-sostenibili-rendono-di-piu.html
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11 2019 & stato un anno positivo per i rendimenti, anche in
considerazione delle performance negative dell’anno pre-
cedente. Salgono tutte le componenti del settore: pip (piani
individuali di risparmio), +12,2%, fondi pensione aperti
+8,3%, fondi negoziali +7,2%, fondi preesistenti +5,6.

Sono stati battuti tutti i rendimenti obiettivo, ovvero I'in-
flazione, cresciuta dell’1%, il TFR, rivalutato dell’1,5%, la

media quinquennale del PIL (+1,9%).

Tabella 1.5 - Rendimenti a confronto: 2019, 2018, 2016, 2015, 2014, ultimi 3, 5 e 10 anni (valori %)

| Rendimento medio annuo Rendimento cumulato
I_ 2019 | 2018 | 2017 | 2016 | 2015 | 2014 3anni_| Sanni |10 anni| 3 anni | 5 anni |10 anni
[Fondazioni Bancaric 6.5 27 53 34 34 5.5 48 43 4.1 152 | 23.1 48.9
Fondi negoziali 7.2 2.5 2.6 2.7 2.7 7.3 24 25 3.6 7.2 13.1 42.7
Fondi preesistenti 5.6 -0.2 32 33 2.0 5.0 28 28 34 3.8 14.6 39.1
[Fondi aperti 8.3 3 33 22 3.0 ki 24 25 38 6.8 12.5 45.0
PIP - Gestioni scparate 1.6 1.7 1.9 2.1 2.5 2.9 1.7 20 2.6 53 10.2 28.7
PIP - Unit linked 12,2 -6. 22 3.6 32 6.8 24 28 38 7.2 14.6 454
|Rivalutazione TFR 1.5 20 2.0 1.5 1.2 1.3 1.7 1.6 2.0 52 8.0 21.6
1,0 1,2 11 -0.1 0,1 0.0 1.1 0.6 1,2 32 32 123
[Media PIL 1.9 1.3 0.6 0.6 0.6 0.3 14 11 1.0 39 52 9.6

mposti tratti dalis Relazione Covip per I'anno 2019, assia al netto dei costs di gestione ¢ dellimposta sostiunva (TFR

*Per i fondi pensioa si tratta dei rendimenti netti annui
o peoventi totak. al netio dells rekativa tassazione, ¢ il patrimonio medio a vakri di Bbro, quindi provents

Con i rendimenti al 20 3 ansi era 3.

[Con i rendimenti al 2018, la meda a2 e era 405% % x
[Con i rendimenti al 2018, la media a 10 anni era 3.92% x FoB:3.74% x Neg: 3,35% x Prees: 203% x
Tabella 1.5.1 - I rendi i delle forme pensionistich 1 i (al 31/12/2019, valori %)
F‘"‘:‘ Pemsione | > | Fondi Pensione aperti | 83 | PP "nuovi 16 | RENDIMENTI OBIETTIVO

Garaniito 2 |Garantio 3 |Unit Linked 122 |Rivahazione TFR 15

[Obbligazionario Puro_|_ 0,7 _|[Obbligazionario Puro 37 _|ObbEgazionario 22 |infiazion 10
[Medin ennake

Obbligazionario Misto | 7,6 Obbligazionario misto 42 [Bitanciato L P’I‘L“"“““"’“ 19
e

Bilinciato 8.6 |Bilanciaio 92 |Azonario 183

[Azonario 122_|Azomaro 129

* I rendimenti si riferiscono alle polizze unit linked perché i rendimenti delle gestioni separate non sono disponibili in conto d’anno.

Fonte: Elaborazioni Itinerari Previdenziali su dati COVIP

Ma, come & facile immaginare, il 2020 segnera una battuta
d’arresto: I’anno «era iniziato sulla stessa scia dell’anno
precedente, almeno dal punto di vista delle performance
dei mercati finanziari - segnala il presidente di Itinerari
Previdenziali, Alberto Brambilla -, per incappare poi nella
battuta d’arresto causata da COVID-19, che ha penalizzato

in modo generalizzato tutte le asset class».

=> Impatto Coronavirus: TFR batte fondi pensione

Il settore sta comunque correndo ai ripari: «e in corso un
lento processo di variazione dell’asset allocation e delle
tipologie di gestione, sempre piu ad alto valore aggiunto,
spesso non legate a benchmark ma a obiettivi di rendimen-
to. In questo contesto, si inserisce ad esempio il progressi-
vo aumento degli investimenti in fondi d’investimento al-
ternativi (FIA) e real asset».

In ogni caso, gia nel 2019 si evidenziano alcuni fattori di
cambiamento: diminuiscono gli investimenti nei titoli di

https://www.pmi.it/economia/lavoro/340794/fondi-pensione-gli-investimenti-sostenibili-rendono-di-piu.html
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stato e nel reddito fisso, che pure restano preponderanti, si
adottano sempre piu frequentemente strategie innovative
e diversificate.

1l focus sul segmento ESG (ambiente, sociale, governance)
fornisce spunti rilevanti: a migliorare non é tanto la quan-
tita di investimenti sostenibili (adottano politiche di inve-
stimento sostenibile quasi la meta dei fondi analizzati dal
panel, dato sostanzialmente in linea con quello dello scorso
anno), ma 'interesse verso il settore (intendono includere
o incrementare queste strategie 1'88% degli intervistati,
contro 1’80% dell’anno scorso) e, soprattutto, le motivazio-
ni che stanno alla base della scelta di investimento.

Resta preponderante la volonta di fornire un contributo
allo sviluppo sostenibile, indicata nell’88% dei casi, ma sal-
gono sensibilmente due voci che invece sono squisitamente
di mercato: gestire in maniera pit efficace i rischi finanzia-
ri, 81% (contro il 50% dello scorso anno), e ottenere rendi-
menti migliori, 35%, con un incremento di 17 punti sul
2018.

Figura 1.3.a - Quali obiettivi e/o motivazioni hanno spinto I'Ente a introdurre politiche di investimento
sostenibili?

.
Formire un Ge ¢ inie M ¢ Ottenere eg ¢ de
contrib ) r ) re

Su questo fronte saranno particolarmente interessanti i
dati 2020, che incamereranno le prime reazioni all’epide-
mia, che ha messo in luce (come rilevano molti protagoni-
sti presenti alla presentazione del report) la fragilita dell’e-
cosistema. E che potrebbe dare nuovo impulso agli investi-
menti nei settori che, fra I’altro, rappresentano la chiave di
volta attorno alle quale I'Europa intende sviluppare le nuo-
ve strategie di crescita.

Infine, gli investimenti in economia reale: crescono, ma
sono ancora modesti. La parte del leone resta alle Fonda-
zioni bancarie, che investono nell’economia reale il 44,36%,
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seguita dalle casse privatizzate dei liberi professionisti, con
investimenti pari al 21,36%.

Se vuoi aggiornamenti su pensioni inserisci la tua email nel

box qui sotto:
Scrivi la tua email...
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Rapporto Itinerari
Previdenziali:
2019, rendimenti
sopra la media per
| fondi pensione

Nonostante le ricorrenti crisi finanziarie
degli ultimi anni, il patrimonio degli
investitori istituzionali che operano nel
welfare contrattuale, delle Casse
Privatizzate e delle Fondazioni di origine
Bancaria ¢ aumentato dell'82,5% tra il
2007 e il 2019.

Redazione

Nonostante le ricorrenti crisi finanziarie degli
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ultimi anni, il patrimonio degli investitori
istituzionali che operano nel welfare
contrattuale (fondi pensione negoziali,
preesistenti e forme di assistenza sanitaria
integrativa), delle Casse Privatizzate e delle
Fondazioni di origine Bancaria € aumentato
dai 142,85 miliardi di euro del 2007 ai
260,68 miliardi di euro del 2019, con un
incremento dell’82,5%.

In percentuale del Pil, il patrimonio di questi
soggetti & quindi pari al 14,6% e, includendo
anche il welfare privato (Compagnie di
Assicurazione del settore vita, rami I, IV e VI,
fondi aperti e PIP), tale rapporto aumenta al
51,3%.

Quello che emerge dal Settimo Report
annuale Itinerari Previdenziali “Investitori
istituzionali italiani: iscritti risorse e gestori
per 'anno 2019”, presentato questa mattina
a Milano, & quindi il ritratto di un Paese che
negli anni & riuscito a consolidare il proprio
mercato istituzionale, raggiungendo ormai
una dimensione rilevante.

Dal punto di vista dei rendimenti, a
differenza del precedente annus horribilis, il
2019 e stato un anno particolarmente
brillante per i mercati finanziari: tutti gli
investitori hanno realizzato ottime
performance e recuperato i risultati negativi
registrati nel 2018. In particolare, i PIP
investiti in unit linked segnano un +12,2%
(contro il -6,5% dello scorso anno), seguiti
dai fondi pensione aperti con un +8,3%
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(-4,5% nel 2018), dai fondi negoziali con
+7,2%, dalle Fondazioni di origine Bancaria
con un +6,5% e dai fondi preesistenti con il
5,6%, battendo i “rendimenti obiettivo”
inflazione, TFR e media quinquennale del
PIL, incrementati rispettivamente di 1%,
1,5% e 1,9%.

“I 2020 era iniziato sulla stessa scia
dell’anno precedente, almeno dal punto di
vista delle performance dei mercati
finanziari’, commenta Alberto Brambilla,
Presidente del Centro Studi e Ricerche
Itinerari Previdenziali - per incappare poi
nella battuta d’arresto causata da COVID-
19, che ha penalizzato in modo
generalizzato tutte le asset class”.

Una situazione per nulla semplice che
rendera difficile battere i rendimenti obiettivo:
“Proprio per questi motivi € in corso un lento
processo di variazione dell’asset allocation e
delle tipologie di gestione, sempre piu ad
alto valore aggiunto, spesso non legate a
benchmark ma a obiettivi di rendimento. In
questo contesto, si inserisce ad esempio il
progressivo aumento degli investimenti in
fondi d’'investimento alternativi (FIA) e real
asset”. Pur rimanendo in alcuni casi
preponderante, diminuisce invece
'investimento in titoli di Stato e, in linea
generale, nel reddito fisso, mentre aumenta
per I'appunto 'affidamento delle risorse a
gestori sempre piu specializzati e con
strategie innovative e diversificate. Si rileva,
inoltre, la nascita di nuove piattaforme
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d’'investimento dedicate a singoli investitori o
condivise tra piu soggetti istituzionali e si
costituiscono SICAV multicomparto per la
gestione delle risorse.

Emerge poi una particolare attenzione nei
confronti della ricerca di rendimenti e una
miglior gestione dei rischi anche attraverso
I'adozione di politiche socialmente
responsabili, tesi confermata anche dalla
seconda edizione dell'indagine condotta dal
Centro Studi e Ricerche ltinerari
Previdenziali in occasione della redazione
del Settimo Report: circa la meta degli
investitori che hanno partecipato alla ricerca
(63 tra fondi pensione negoziali e
preesistenti, Fondazioni di origine Bancaria
e Casse Professionali) adotta gia oggi una
politica di investimento sostenibile e '88% di
tutti i rispondenti intende includere o
incrementare in futuro una strategia che
tenga conto dei cosiddetti fattori ESG
(Environmental, Social and Governance), in
aumento rispetto all’80% dello scorso anno.
Di particolare interesse le motivazioni alla
base di questa scelta: “fornire un contributo
allo sviluppo sostenibile (ambientale e
sociale)” resta il principio generale indicato
dalla stragrande maggioranza degli
investitori istituzionali (88%) ma, rispetto allo
scorso anno, sorprende - oltre alla
motivazione “ottenere rendimenti finanziari
migliori” (35%), 17 punti percentuali in piu -
che ben I'81% abbia risposto “gestire in
maniera piu efficace i rischi finanziari’, a

https://citywire.it/news/rapporto-itinerari-previdenziali-2019-rendimenti-sopra-la-media-per-i-fondi-pensione/a1398731/print

08/09/20, 15:03

Pagina 4 di 6



Citywire.it - notizie, analisi e opinioni dai protagonisti del risparmio gestito

fronte di circa il 50% del 2019, oltre alla
motivazione “ottenere rendimenti finanziari
migliori” (35%). In sostanza, da una parte
sembra cresciuta la sensibilita verso il tema
dello sviluppo sostenibile, in un anno che lo
ha visto “protagonista” per esempio con le
manifestazioni giovanili, il Green New Deal
della Commissione Europea e la pandemia
di COVID-19; dall’altra, € aumentata la
convinzione circa gli effetti positivi che
queste politiche possono avere sull’ente,
dalla reputazione ai risultati finanziari.

Crescono gli investimenti in economia reale,
anche domestica, finalizzati a generare
ricadute positive per il territorio,
«investimenti dei quali — ha precisato il Prof.
Brambilla nel corso del convegno di
presentazione del Settimo Report — il Paese
ha grande bisogno, soprattutto in un
momento di necessaria ripartenza come
quello attuale». In particolare, anche per il
2019, considerando la quota nella banca
conferitaria, in Cassa Depositi e Prestiti e
Fondazione Con il Sud, le Fondazioni di
origine Bancaria si riconfermano i maggiori
investitori in economia reale domestica, con
il 44,36% del patrimonio investito; seguono
le Casse privatizzate dei Liberi
Professionisti, con il 21,36% in aumento
rispetto al 16,31% dell’anno precedente e al
14,6% del 2017. Migliora anche la
percentuale investita nel Paese da parte di
fondi pensione negoziali e preesistenti, pur
rimanendo modesta e fermandosi
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rispettivamente a 3,42% e al 4,08% del
patrimonio destinato alle prestazioni (vale a
dire 56,14 e 63,41 miliardi). “A impressionare
non positivamente — commenta Brambilla - &
sicuramente I'esiguita degli investimenti dei
fondi di natura contrattuale, in gran parte
alimentati dal TFR “circolante interno” alle
aziende e che, quindi, € e dovrebbe essere
la prima e principale forma di sostegno
alleconomia reale. Dal 2007 alla fine del
2019 ai fondi pensione e al fondo gestito
dall’'INPS sono confluiti circa 140 miliardi di
TFR sottratti alle imprese italiane, alle quali
ne sono tornati mediamente poco piu del 3%
I'anno, che possiamo stimare in circa 33
miliardi di euro: si tratta ovviamente di dati
su cui riflettere, anche per le loro
ripercussioni sia sull’occupazione sia sulla
produttivita e, quindi, sullo sviluppo del
nostro Paese”.
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