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Itinerari Previdenziali

Cosa è successo nella società?

Per la prima volta oltre il 50% della popolazione è stata
costretta dai governi a misure di confinamento
(coprifuoco, quarantena, isolamento,…).

Rallentamento delle relazione e della vita sociale

Il blocco totale dei movimenti: lockdown

Molti lavoratori in cassa integrazione

Effetto Globale

Relatore
Note di presentazione
Rivedere grafico del PIL – evidenziare anni (periodo di osservazione)È successo in tutto il mondoIn momenti diversi ma ha preso tutto il mondo
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Itinerari Previdenziali

Cosa è successo nell’economia?

Contrazione del PIL a livello mondiale - Recessione

Relatore
Note di presentazione
Grandissima dispersione tra i paesiI paesi emergenti non hanno fatto lock down ma hanno avuto il crollo della domanda dei paesi occidentali
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Itinerari Previdenziali

Sembra che ci sia andata bene….
Cosa è successo nei mercati finanziari?

Ma è davvero andata cosi?

Governativo ha guadagnato Corporate IG ha guadagnato – HY perdite marginale

Mercato Azionario forti perdite ma forti recuperi Investimenti Illiquidi….vedremo….
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Itinerari Previdenziali

RISCHIO ATTUARIALE RISCHIO FINANZIARIO

I due rischi sono fortemente connessi

L’investitore Istituzionale

Relatore
Note di presentazione
L’investitore istituzionale dipende da:Numero IscrittiI contributi, i premi, i versamentiPrestazioni, anticipazioniIl patrimonio di un investitore istituzionale è esposto all’andamento dei mercati finanziari.Obiettivi:Sostenibilità – SolvibilitàAdeguatezza – Tasso di SostituzionePrestazioni
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Itinerari Previdenziali

L’investitore Istituzionale: quali aspettative sulle variabili fondamentali?

Questa è la nuova normalità! 

Discontinuità lavorativaAccesso al lavoro

Trasformazioni sociali: E Commerce – Smart-Working – Food Delivery

Pensioni - Anticipazioni 

Le conseguenze della crisi sulle coorti, sulla capacità di produrre 
reddito e contributi e sulle prestazioni sarà enorme.

Relatore
Note di presentazione
Perché è una società in continua trasformazione e che l’epidemia ha accelerato in modo esponenziale e che aggredisce il tuo sistema economico di riferimento (quello dei tuoi iscritti e per cui il tuo)
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Itinerari Previdenziali

Governativo: Rendimenti impliciti sempre più contenuti –
Duration sempre più elevata – Debito pubblico in forte crescita

Corporate: Rendimenti ai minimi storici – attesa di forte aumento dei
tassi di default – rallentamento del ciclo economico e crisi secolare
di molti settori - Debito corporate in forte crescita

Azionario: Crescita dei prezzi elevata – Forte concentrazione in 
pochissimi emittenti – Forte concentrazione nel settore tecnologico –
Forte concentrazione nel listino USA   

Immobiliare: Profonda trasformazione sulle abitudini del lavorare,
comprare, viaggiare, consumare e dell’abitare.
Forte riduzione delle aspettative di redditività ed incremento del
rischio immobiliare
Private Equity: Prezzi molto elevati con imprese esposte ad un ciclo
economico avverso con forti livelli di debito e alcuni settori in crisi
eccezionale.
Fortissima riduzione delle aspettative di rendimento rischio specifico
in forte crescita

L’investitore Istituzionale: quali aspettative sulla redditività/rischiosità?

Questa è la nuova normalità! 
Per le principali asset class c’è un crollo della redditività attesa ed un incremento della rischiosità 

Relatore
Note di presentazione
Per le principali asset class c’è un crollo della redditività attesa ed un incremento della rischiosità 
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Itinerari Previdenziali

L’investitore Istituzionale

Questa è la nuova normalità

Contributi

Remunerazione Tasso e Spread

Occupazione

Prestazioni 
Anticipazioni Mercato e Valuta

Azionario

Rischio Attuariale Rischio Finanziario

Gli Investitori Istituzionali operano in:
 sistemi economici di riferimento in profonda e

veloce trasformazione. Il Covid continua ad
essere un grande acceleratore della
trasformazione.

 mercati finanziari con rendimenti attesi inferiori
agli obiettivi e target di sostenibilità e livelli di
rischiosità implicita superiori a quelli attesi.

Liquidità

Relatore
Note di presentazione
Contesto in cui opereranno gli investitori istituzionali nei prossimi anni
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Itinerari Previdenziali

Date le loro «long-term liabilities», gli
Investitori Istituzionali si devono
orientare verso una performance di
lungo periodo, agendo in maniera
«paziente» ed «anticiclica».

Coinvolgimento continuo e diretto
nella Governance delle società
partecipate, nelle strategie di
investimento e di risk
management.

Long – Termism

PATIENT CAPITAL ENGAGED CAPITAL PRODUCTIVE CAPITAL

Ruolo attivo nel finanziamento di
attività produttive di lungo termine
che supportano la crescita
sostenibile. Temi di Investimento

Impatto SocialeStabilità del 
Sistema Finanziario

L’investitore Istituzionale: come può investire?

Capitale paziente, ovvero 
capitale di lungo periodo (vs 

short termism)

Coinvolgimento nelle iniziative 
che determina un allineamento 

di interessi

Capex, supporto allo sviluppo 
del prodotto, dell’impresa 

ovvero alla crescita. 

Relatore
Note di presentazione
L’investimento finanziario sui mercati ha una bassa redditività ed un altissima rischiosità implicita – non mi consente di raggiungere i miei obiettivi Il modello di investimento deve cambiare e passare da capitale finanziario in : capitale paziente, capitale coinvolto e capitale produttivoPosso beneficiare degli eventi della trasformazione oltre che aiutare a sostenere il mio sistema economico di riferimentoSolo il capitale produttivo è sostenibileNoi chi siamo? Patient Capital: un impiego “paziente” del capitale agisce in maniera stabilizzante ed anti-ciclica.Date le loro liabilities di lungo termine, gli investitori istituzionali dovrebbero in linea di principio concentrarsi sulla performance di investimenti di lungo periodo. Inoltre, dovrebbero operare in maniera anti-ciclica, ovvero investendo in asset più rischiosi e cercando nuove opportunità di investimento in periodi di debolezza dei mercati, ri-bilanciando i portafogli in fasi di sviluppo di bolle degli asset price, riducendo la loro esposizione a tali asset. Tale comportamento promuove la stabilità finanziaria, limitando e correggendo gli eccessi speculativi e garantendo un “cuscinetto” in tempi di crisi finanziarie. Gli investimenti di lungo periodo, e quindi con un holding period maggiore, possono ridurre il turnover all’interno dei Portafogli degli inv Istituzionali e dunque i costi.  Engaged Capital: coinvolgimento continuo e diretto nelle strategie di investimento e di risk management, La figura dell’investitore istituzionale può aiutare a far si che le strategie di investimento e di risk management di lungo periodo siano considerate dal Management delle società in cui gli Investitori Istituzionali investono, così da garantire un allineamento di interessi di lungo termine di cui beneficiano anche l’ambiente ecc…L’efficacia e la credibilità dell’intero sistema della “Corporate Governance” dipende in larga parte dal ruolo degli investitori istituzionali, che possono attuare un uso informato dei loro diritti di shareholders ad esercitare in maniera efficiente le loro funzioni di “ownership” nelle società in cui investono Allineamento di interessi per investimenti responsabili e ESG Productive Capital: ruolo attivo nel finanziamento di attività produttive di lungo termine che supportano la crescita sostenibile.Se gli investitori istituzionali investono in opportunità di lungo periodo e che rientrano nella sfera degli investimenti che supportano lo sviluppo sostenibile, ciò può generare competitività nei mercati e supportare la crescita economica aumentando la produttività dei settori pubblici e privati, creare posti di lavoro ecc… al contrario di opportunità di investimento (tipo equity e bond) che sono afflitte dalle insidie dello short-termism. Cambio di Cultura: Il passaggio dal “mindset” attuale ad un “investment environment” di lungo periodo necessita di un cambio nella “investment culture”Ciò che deve cambiare è tutta la Investment Culture di questo settore. Oltre all’operato degli Inv Istituzionali, sono dunque necessarie iniziative regolamentari e nuove policies che riescano a portare ai risultati sperati. (crescita economica, sviluppo sostenibile, posti di lavoro, ambiente…)
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Itinerari Previdenziali

ESIGENZE 
SOCIO ECONOMICHE

CAPITALE UMANO

INFRASTRUTTURE

INNOVAZIONE 
TECNOLOGICA

CAPEX

SANITA’ PREVIDENZA

POST Covid-19

 Persone, competenza, capacità,
abilità,…;

 Sistema del welfare, benessere dei
cittadini, adeguamento delle strutture
sanitarie alle nuove tecnologie, …;

 Investire in tecnologia, ricerca
sviluppo, adeguarsi ai cambiamenti
tecnologici, …;

 Investire in mobilità, in reti di
comunicazione, trasmissione di
energia e dati,…;

 Investire nelle imprese, rinnovamento,
efficienza della produttività,….

L’investitore Istituzionale: dove può investire?

Siamo soli?

Relatore
Note di presentazione
Sono tutte forme di innovazione ovvero nella capacità di beneficiare della trasformazioneSono gli ambiti di impiego della valorizzazione di lungo termine
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Itinerari Previdenziali

Non siamo soli: La risposta Europea alla pandemia

Strumenti contro la 
disoccupazione, al fine di 
consentire ai lavoratori di 

mantenere il proprio posto di 
lavoro e alle aziende di 

sopravvivere 

Strumento di supporto 
all’azione dei governi nazionali 
in investimenti urgenti dovuti 
alla crisi, ma con l’obiettivo di 

generare un’economia più 
RESILIENTE, DIGITALIZZATA e 

GREEN

Budget di lungo termine 
(2021-2027) per il sostegno 

delle economie nazionali nella 
fase di recovery dopo la crisi.

Interventi immediati Interventi medio 
termine

Interventi lungo 
termine

€540 Miliardi €750 Miliardi €1.100 Miliardi
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Itinerari Previdenziali

Prestiti agli 
Stati 

Membri

Prestiti al 
Settore 
Privato

Prestiti agli 
Stati 

Membri

Non siamo soli: La risposta Europea alla pandemia

SURE Next Generation EU Multiannual Financial 
Framework

Interventi immediati

EIB ESM

€100 Mld €200 Mld €240 Mld

Interventi medio termine

Lavoratori StatiAziende

Pilastro I:
Supporto agli 
Stati Membri 

con 
Investimenti 

e Riforme

Interventi lungo termine

Pilastro II: 
Incentivo al 

Settore 
Privato

Pilastro III: 
Imparare 
dalla Crisi

SANITA’

Investimenti a sostegno 
degli Stati Membri e del 
Settore Privato dopo la 

delicata fase emergenziale 
ancora in atto. Si fonda sui 
3 Pilastri identificati per il 
Next Generation EU e li 

estende nel lungo periodo.

CLIMA

INNOVAZIONE

INFRASTRUTTURE

CAPITALE UMANO

PRODUTTIVITA’

PREVIDENZA

ASSISTENZA

Relatore
Note di presentazione
Invece di clima usare transizione verde
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Itinerari Previdenziali

L’investitore Istituzionale: nuovo modello di investimento
Le necessità socio economiche dettate dal cambiamento sono anche le necessità dell’Investitore Istituzionale

L’Impatto e la sostenibilità è ciò che caratterizza e determina l’investimento di lungo periodo

ESIGENZE 
SOCIO 

ECONOMICHE

La gestione deve:

• Proteggere il 
patrimonio

• Massimizzare i 
rendimenti 

• Massimizzare i 
contributi

• Contenere (hedging) il 
costo delle prestazioni

• Contenere le spese

PATIENT 
CAPITAL

ENGAGED CAPITAL

PRODUCTIVE
CAPITAL

CAPITALE UMANO

INFRASTRUTTURE

INNOVAZIONE

CAPEX

SANITA’ PREVIDENZA

Investitore 
Istituzionale

Come investire Dove investire Per perseguire gli 
obiettivi di sempre

Relatore
Note di presentazione
Questa è la nuova cassetta degli attrezziDevi riuscire ad investire quel capitale in quei fattoriSe Non c’e impatto non c’e investimento di lungo termineL’impatto è una caratteristica intrinseca Ma siamo soli? 
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Itinerari Previdenziali

Rischio 
Specifico

Nuovo modello di investimento – Nuovi Rischi

Questo è la nuova normalità

Rischio 
Ambientale

Rischio 
Sociali

Cyber 
Risk

RISCHIO ATTUARIALE RISCHIO FINANZIARIO

Relatore
Note di presentazione
Contesto in cui opereranno gli investitori istituzionali nei prossimi anniRischio ambientale mi cambia il futuro delle sosietà, può incidere sulla coorte, sul mercato di lavoro di riferimentoRischio sociale mi incide sui flussi migratori e sulla coorte, sul mercato di lavoro di riferimento
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