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Risparmio previdenziale ed investimenti di lungo periodo

I Casse e fondi investono risparmio previdenziale obbligatorio e non ob-
bligatorio nei mercati delle attività reali e finanziarie.

I L’orizzonte di investimento del risparmio previdenziale è quello del ciclo
di vita.

I Per il suo orizzonte temporale il risparmio previdenziale è particolar-
mente adatto al finanziamento di investimenti di lungo periodo.

I Le politiche di investimento di casse e fondi devono tener conto dello
stato dell’economia e delle sue possibili evoluzioni.
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Low for long?

I Tassi bassi sfidano tutti i regimi pensionistici, siano essi organizzati sul
principio dei benefici o dei contributi definiti.

I La sfida può essere colta attraverso il cosiddetto search for yield.

I A rendimenti più elevati corrisponde però maggiore rischio.

I I costi hanno un effetto del primo ordine sulle prestazioni, tanto più
forte quanto più bassi sono i rendimenti.

I L’efficienza è un obiettivo di primaria importanza in generale ed in
particolare in una condizione perdurante di tassi bassi.
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Efficienza: come si ottiene?

I I mercati perfettamente concorrenziali producono l’allocazione efficien-
te delle risorse.

I Dove la concorrenza non funziona, la regolamentazione può ottenere
l’allocazione efficiente.

I Nel concreto, l’obiettivo dell’efficienza riguarda il contenimento dei
costi amministrativi e finanziari.
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Correlazione fra ISC a 10 anni e patrimonio

Fonte: Relazione per l’anno 2016

Mario Padula (COVIP) Fondi e Casse 6 Settembre 2017 5 / 9



Comparatore dei costi

Fonte: http://www.covip.it/isc_dinamico/
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Fondi e casse nell’economia italiana

I le Casse hanno investito nell’economia italiana 32,9 mld di euro (circa il
41% delle attività totali). I principali investimenti nell’economia italiana
sono così articolati:

I 18,2 mld di euro (22,8% delle attività totali) di investimenti immobiliari;
I 8,8 mld di euro (11% delle attività totali) di titoli di Stato;
I 3,9 mld di euro (4,9% del attività totali) di titoli di debito e di capitale,

così suddivisi: 1 mld in obbligazioni e 2,9 mld in azioni;

I i Fondi pensione hanno investito nell’economia italiana 39,6 mld di euro (32%
delle attività totali. I principali investimenti nell’economia italiana sono così
articolati:

I 31,1 mld di euro (25,4% delle attività totali) di titoli di Stato;
I 3,9 mld di euro (3,2% delle attività totali) di investimenti immobiliari;
I 3,4 mld di euro (2,8% delle attività totali) di titoli di debito e di capitale,

così suddivisi: 2,3 mld in obbligazioni e 1,1 mld in azioni.
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Investimenti nell’economia italiana di Casse e Fondi

Fonte: Le politiche di investimento. Quadro di sintesi per l’anno 2016
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Conclusioni

I I costi riducono le prestazioni pensionistiche ma anche la quota di risorse
che fluisce dal risparmio all’investimento.

I A costi più elevati corrisponde un minore investimento nella cosiddetta
“economia reale”.

I Intervenire sui fattori da cui dipendono i costi significa esercitare una
leva per la promozione dell’efficienza del sistema previdenziale nel suo
complesso ma anche per favorire l’investimento nell’economia reale.
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