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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
l’Italia 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 è 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 è 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, è quindi il
ritratto di un Paese che negli anni è riuscito a consolidare il proprio mercato istituzionale,
raggiungendo ormai una dimensione rilevante.
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 Tweet  

Dal punto di vista dei rendimenti, a differenza del precedente annus horribilis, il 2019 è
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 così 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- è sicuramente l’esiguità degli investimenti dei fondi di natura
contrattuale, in gran parte alimentati dal Tfr “circolante interno” alle aziende e che, quindi, è
e dovrebbe essere la prima e principale forma di sostegno all’economia reale". Soldi 'bloccati'
che, invece, potrebbero essere usati più 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 più del 3%
l’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 produttività e, quindi,
sullo sviluppo del nostro Paese".
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Fondi istituzionali valgono 51,3% Pil, opportunità
per Esg
Itinerari previdenziali, patrimonio sale a 917 miliardi nel 2019

(ANSA) - ROMA, 09 SET - Con un patrimonio complessivo di 917
miliardi di euro, pari al 51,3% del Pil, nel 2019, anche l'Italia inizia a
vantare un mercato istituzionale "di spessore", dopo la crescita
dell'82,5% registrata dal 2007, secondo l'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 metà degli investitori adotta una politica di investimento
sostenibile e l'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 l'81%
"gestire in maniera più efficace i rischi finanziari" (la quota era di circa il
50% l'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 di impatto come il microcredito o l'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 più avanti sulle
fondazioni e sulle casse ma, conclude, "è solo questione di tempo".
(ANSA).
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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 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 è 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 è 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 l’Italia inizia a vantare
un mercato istituzionale di spessore.

Quello che emerge dal Settimo Report annuale Itinerari Previdenziali Investitori
istituzionali italiani: iscritti risorse e gestori per l’anno 2019, presentato questa
mattina a Milano, è quindi il ritratto di un Paese che negli anni è 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 è 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%.

 

 

«Il 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 renderà
difficile battere i rendimenti obiettivo: «Proprio per questi motivi è in corso un lento
processo di variazione dell’asset allocation e delle tipologie di gestione, sempre più
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 l’appunto
l’affidamento delle risorse a gestori sempre più specializzati e con strategie
innovative e diversificate. Si rileva, inoltre, la nascita di nuove piattaforme
d’investimento dedicate a singoli investitori o condivise tra più 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 l’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 metà degli investitori che hanno partecipato alla ricerca (63
tra fondi pensione negoziali e preesistenti, Fondazioni di origine Bancaria e Casse
Professionali) adotta già oggi una politica di investimento sostenibile e l’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 più – che ben l’81% abbia risposto “gestire in maniera più
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 sensibilità 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, è
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
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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 – è sicuramente l’esiguità degli investimenti
dei fondi di natura contrattuale, in gran parte alimentati dal TFR “circolante interno”
alle aziende e che, quindi, è 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 più del 3% l’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 produttività e,
quindi, sullo sviluppo del nostro Paese».

L'articolo Itinerari Previdenziali: oltre 900 mld investiti nel welfare proviene da
WeWelfare.
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Due espressioni per uno

stesso volto: quello del mercato

istituzionale italiano. L’una, sorridente;

l’altra che fa trapelare qualche

perplessità in più. È questa l’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

Fondi pensione,
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Previdenziali. Da una parte l’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

l'Italia inizia a vantare un mercato

istituzionale di spessore. Si mantiene

inoltre alta la sensibilità degli

investitori istituzionali italiani nei

confronti della sostenibilità ambientale

e sociale: quasi la metà del campione

intervistato adotta già politiche

d'investimento sostenibile, l'88%

intende includere o incrementare in

futuro strategie ESG (Environmental,

Social and Governance).

Dall’altra, pur con l’eccezione

delle Fondazioni di origine Bancaria,

risultano ancora modesti gli

investimenti in economia reale. Viene

fuori in particolare la necessità 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 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 è 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 è 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 è dunque quello di un

paese, l’Italia, che negli anni è riuscito a

consolidare il proprio mercato

istituzionale, raggiungendo ormai una

dimensione rilevante.

2019 anno brillante per i
rendimenti

Dal punto di vista dei

rendimenti, a differenza del precedente

“annus horribilis”, il 2019 è 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% e 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

renderà difficile battere i rendimenti

obiettivo. «Proprio per questi motivi -

continua Brambilla - è in corso un lento

processo di variazione dell'asset
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allocation e delle tipologie di gestione,

sempre più 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 - è

sicuramente l’esiguità degli

investimenti dei fondi di natura

contrattuale, in gran parte alimentati

dal Tfr “circolante interno” alle aziende

e che, quindi, è 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 più 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 produttività
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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.

I 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 18unità,

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 l'80% del totale di sistema.

Rispetto allo scorsoanno la maggiore

riduzione si registra tra i fondi

preesistenti (-16 fondi) in virtù di

accorpamenti e fusioni; le Fondazioni

si riducono di 2 unità 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 unità 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

iStock

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
è 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.

https://it.businessinsider.com/author/carlotta-scozzari-90/
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Settimo Report “Investitori istituzionali italiani: iscritti, risorse e gestori per l’anno 2019”

Guardando ai rendimenti, dopo che il 2018 era stato un anno difficile, il 2019 si è rivelato particolarmente
brillante per i mercati finanziari. Tutti gli investitori hanno, infatti, realizzato ottime performance e
recuperato i risultati negativi registrati nel 2018. In particolare, i 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 renderà difficile battere i rendimenti obiettivo: “Proprio per questi motivi – nota il
presidente del Centro studi di Itinerari previdenziali – è in corso un lento processo di variazione
dell’asset allocation e delle tipologie di gestione, sempre più 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 l’investimento in titoli di Stato e, in generale, nel reddito fisso,
mentre aumenta per l’appunto l’affidamento delle risorse a gestori sempre più specializzati e con strategie
innovative e diversificate.
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29/02/2012 Roma, convegno sulla sostenibilità 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 è tenuto l’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 è 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 – è sicuramente l’esiguità degli investimenti dei fondi
di natura contrattuale, in gran parte alimentati dal Tfr ‘circolante interno’ alle aziende e che, quindi, è 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 più del 3% l’anno, che possiamo stimare in circa 33 miliardi di euro: si tratta ovviamente di dati su

https://it.businessinsider.com/flat-tax-pensionati-cipro-sud-legge-governo/
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cui riflettere, anche per le loro ripercussioni sia sull’occupazione sia sulla produttività e, quindi, sullo
sviluppo del nostro Paese”.
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Fondi pensione, nel 2019 rendimenti oltre le
attese
8 settembre 2020 DI REDAZIONEREDAZIONE

 5 min

Patrimonio su dell’82,5% dal 2007 a oltre 260Patrimonio su dell’82,5% dal 2007 a oltre 260
miliardi. Aumentano gli investimenti sostenibili,miliardi. Aumentano gli investimenti sostenibili,
ancora modesti quelli in economia reale. Il reportancora modesti quelli in economia reale. Il report
di Itinerari Previdenzialidi 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 sostenibilità. 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, così come fotografato dal settimo report annuale di Itinerari Previdenziali, da cui

emerge come l’Italia sia riuscita negli anni a consolidare il proprio mercato istituzionale

raggiungendo ormai una dimensione rilevante.

Ma veniamo ai numeri. Nonostante le ricorrenti

crisi Snanziarie degli ultimi anni, il patrimonio degli

investitori istituzionali è 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

è 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%, a 917 miliardi di euro
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Alberto Brambilla, presidente del Centro Studi e
Ricerche Itinerari Previdenziali

totali (185 per la sola previdenza complementare). 

Dal punto di vista dei rendimenti, a differenza del

precedente annus horribilis, il 2019 è stato particolarmente brillante per i mercati

Snanziari 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), 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’ in`azione, 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 Snanziari – sottolinea 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”.

Come per tutti gli altri settori, si tratta insomma di una situazione per nulla semplice che

renderà diecile battere i rendimenti obiettivo: “Proprio per questi motivi è in corso un lento

processo di variazione dell’asset allocation e delle tipologie di gestione, sempre più 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 più in generale del reddito Ssso, mentre aumenta per l’appunto

l’aedamento delle risorse a gestori sempre più specializzati e con strategie innovative e

diversiScate. Interessante, inoltre, la nascita di nuove piattaforme d’investimento dedicate

a singoli investitori o condivise tra più 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 l’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 metà 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 già oggi una politica di investimento sostenibile e l’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.

I 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

Snanziari migliori” (35%) con 17 punti percentuali in più, che ben l’81% abbia

risposto “gestire in maniera più eecace i rischi Snanziari”, a fronte di circa il 50% del 2019,

oltre alla motivazione “ottenere rendimenti Snanziari migliori” (35%). Insomma, da una

parte sembra cresciuta la sensibilità verso il tema dello sviluppo sostenibile e dall’altra, è

aumentata la convinzione circa gli effetti positivi che queste politiche possono avere

sull’ente, dalla reputazione ai risultati Snanziari. 

InSne, crescono gli investimenti in economia reale, anche domestica, Snalizzati 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 – è sicuramente l’esiguità degli

investimenti dei fondi di natura contrattuale, in gran parte alimentati dal Tfr ‘circolante

interno’ alle aziende e che, quindi, è e dovrebbe essere la prima e principale forma di

sostegno all’economia reale. Dal 2007 alla Sne del 2019 ai fondi pensione e al fondo

gestito dall’Inps sono con`uiti circa 140 miliardi di Tfr sottratti alle imprese italiane, alle

quali ne sono tornati mediamente poco più del 3% l’anno, che possiamo stimare in circa

33 miliardi di euro: si tratta ovviamente di dati su cui ri`ettere, anche per le loro

ripercussioni sia sull’occupazione sia sulla produttività e, quindi, sullo sviluppo del nostro

Paese”.
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Si mantiene alta la sensibilità degli investitori istituzionali italiani nei confronti della

sostenibilità 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 Gnanziari 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 l’anno 2019”.

A causa della pandemia, “è in corso un lento processo di variazione dell’asset allocation e

delle tipologie di gestione, sempre più 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 l’analisi mostra come, se da una parte

stanno diminuendo gli investimenti in titoli di Stato e, in linea generale, nel reddito Gsso,

dall’altra aumenta l’aTdamento delle risorse a gestori sempre più specializzati e con

strategie innovative e diversiGcate. Si rileva, inoltre, la nascita di nuove piattaforme

d’investimento dedicate a singoli investitori o condivise tra più soggetti istituzionali e si

costituiscono Sicav multicomparto per la gestione delle risorse.

Ti interessa questa tematica?

 SCRIVI AI NOSTRI ESPERTI

  MILANO

AGOSTINA
MARRA 
BANCA NAZIONALE DEL

LAVORO

  MILANO

MARIA ROSARIA
LUIGIA
ROSSANA
MASTROVITO
SOLIDARIETA' &

FINANZA SIM

ALTRI ARTICOLI SU "Outlook e Previsioni"

https://www.we-wealth.com/it/user/giorgia-pacione-di-bello/
https://googleads.g.doubleclick.net/pcs/click?xai=AKAOjsvNPg7LAu199hjtb-iQA-VM0mz2t0p0Xk0iklRDsauQrivwBptrw_0EyUMbLCShnRUQXb4A-xC7bsv1uct1_LRVYjLgkpsOHCoUXUd-enapOceilp7th2D3cPRP-zBp2Sl_6EiNFi4ksckp_CA2r1SzCib_dRw4Ak690xubVte7-3jqRbCa6rerY8dRvyYnPYtT7iQ-ciS4Vkva4J0RkWgAm_jwoyP5wYOphFvfrtxM1sVwvkVlimYDHE_ouqfCpfsjkqtZscp019i1Aw&sai=AMfl-YRDa2aU907Geb-iMXMdqdpo1D_UItJ5C1mTn4xNdxrW2wvTfW9B3TqHlmp7b2hMo4Na5uWS1LKp5H5IGmXCISDctF5W2fCwy_C-cXrOoA0cBEK0RiHfoNQxYX_0I6M&sig=Cg0ArKJSzKAqXtJKutIB&adurl=https://www.we-wealth.com/it/top-200/&nx=CLICK_X&ny=CLICK_Y
https://googleads.g.doubleclick.net/pcs/click?xai=AKAOjssrwEBDbVc-YFQ4zYwepsfwInqTZ8xTuS_Q3QG-CUoZzyOHdXQqbJbm8ymFl8K3liLQbFPaxl77XVgWBS4ZN_WcZmGEXLAfJKRz3a0HrlS8HSuJYqMspw6YSRoptJVUaKLa6eUUtfo7Kgtk2xafjBK7h7E-FYiWEsHDdVcS5EOKNwdnfxEfJJxPoed72HuKG5YU-ckKGbdn2F6p9ZoNvMt5J2EYoT4JW-Z7gSRIP2v4QzW4tE-OnvRyWz89Sx8keGD_Xfx2WXKq&sai=AMfl-YR2Ah4vOZ3Rr2snxEbKKnP5M9HEDsiC3GMO3UXB8sNNWVZP6AEjvhXRSCvtdWYCHaTTB4toTSwcK38ojOusC9-_PpLqVOUdToxLBr5EFntw6UyB98Fhd07y2vBzoeQ&sig=Cg0ArKJSzH2ttmjYdUao&adurl=https://www.we-wealth.com/it/direttevideo/&nx=CLICK_X&ny=CLICK_Y
https://www.we-wealth.com/it/financial-advisors-club/
javascript:void(0);
javascript:void(0);


09/09/20, 08:09Patrimonio degli investitori istituzionali: ko causa Covid-19 - We Wealth

Pagina 3 di 4https://www.we-wealth.com/it/news/investimenti/outlook-e-previsioni/patrimonio-degli-investitori-istituzionali-ko-causa-covid-19/

Il report è però portatore anche di buone notizie, negli ultimo 12 anni il patrimonio degli

investitori istituzionali è 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 I, 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 è stato un anno

particolarmente brillante per i mercati Gnanziari. 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 injazione, 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 l’adozione di politiche socialmente

responsabili: “circa la metà degli investitori che hanno partecipato alla ricerca (63 tra fondi

pensione negoziali e preesistenti, fondazioni di origine bancaria e casse

professionali) adotta già oggi una politica di investimento sostenibile e l’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 è però 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 l’anno

precedente si nota come,  l’81% abbia risposto “gestire in maniera più eTcace i rischi

Gnanziari”, a fronte di circa il 50% del 2019. E dunque da una parte sembra essere cresciuta

la sensibilità verso il tema dello sviluppo sostenibile, in un anno che lo ha visto

protagonista, dall’altra, è aumentata la convinzione circa gli effetti positivi che queste

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

E inGne l’analisi sottolinea anche come siano cresciuti gli investimenti in economia reale,

anche domestica, Gnalizzati a generare ricadute positive per il territorio. “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”, si legge dal report. Inoltre, 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 è sicuramente l’esiguità degli investimenti dei fondi di natura contrattuale, in
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gran parte alimentati dal Tfr circolante interno alle aziende e che, quindi, è e dovrebbe

essere la prima e principale forma di sostegno all’economia reale. Dal 2007 alla Gne del

2019 ai fondi pensione e al fondo gestito dall’Inps sono conjuiti circa 140 miliardi di Tfr

sottratti alle imprese italiane, alle quali ne sono tornati mediamente poco più del 3% l’anno,

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

rijettere, anche per le loro ripercussioni sia sull’occupazione sia sulla produttività e, quindi,

sullo sviluppo del nostro Paese”, conclude Brambilla.
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È 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 è 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 è 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 l’anno 2019”,
presentato questa mattina a Milano, è quindi il ritratto di un
Paese che negli anni è 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 è 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 renderà difficile battere i rendimenti
obiettivo: "Proprio per questi motivi è in corso un lento processo
di variazione dell’asset allocation e delle tipologie di gestione,
sempre più 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 l’appunto l’affidamento delle risorse a gestori
sempre più specializzati e con strategie innovative e
diversificate. Si rileva, inoltre, la nascita di nuove piattaforme
d’investimento dedicate a singoli investitori o condivise tra più
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
l’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 metà degli investitori che
hanno partecipato alla ricerca (63 tra fondi pensione negoziali e
preesistenti, Fondazioni di origine Bancaria e Casse
Professionali) adotta già oggi una politica di investimento
sostenibile e l’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 più -
che ben l’81% abbia risposto 'gestire in maniera più 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 sensibilità 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, è aumentata la convinzione circa gli effetti positivi
che queste politiche possono avere sull’ente, dalla reputazione ai
risultati finanziari.
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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 è sicuramente l’esiguità degli
investimenti dei fondi di natura contrattuale, in gran parte
alimentati dal TFR 'circolante interno' alle aziende e
che, quindi, è 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
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miliardi di TFR sottratti alle imprese italiane, alle quali ne sono
tornati mediamente poco più del 3% l’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 produttività e, quindi, sullo sviluppo del nostro Paese",
conclude il professore. 

Come investono fondi pensione, Casse di Previdenza e
Fondazioni di origine Bancaria

Investitori
istituz. (1)

Patrim.
Investim
istituz.

altre
poste

e
riserve

(2)

Immobiliare
Diretti

Monetari
e Obblig.

Polizze Azioni
OICR e

ETF
FIA

Invest. in
Economia
Reale (*)

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% 8,11% 0,80% 10,85% 43,29% 8,68% 44,36%

Fondi
pensione
Autonomi 

62,15  2,75% 2,63% 24,69% 44,63% 9,41% 15,88% 2,92% 4,08%

Fondi
pensione
negoziali

56,14  2,69%  67,17%  21,93% 8,21% 0,37% 3,42%

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 l'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 bancarie 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 l'85,3% circa del patrimonio totale
delle fondazioni ; a) Gli Investimenti istituzionali comprendono
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le quote nella banca conferitaria, della CdP e della Fondazione
con il Sud; il restante 1,53% è 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 è pari a 63,513 miliardi di euro). Per i fondi negoziali le
percentuali si riferiscono 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 FIA per la
componente investita in Italia. Sono esclusi i titoli di Stato, gli
immobili a reddito e quelli strumentali.

Alberto Brambilla

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

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 più 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 l’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. Il 2019, secondo
la ricerca, è stato poi un anno particolarmente positivo: tutti gli investitori hanno realizzato ottime performance e
recuperato i risultati negativi registrati nel 2018. I 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 è
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 ciò, 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 più ad alto valore aggiunto”. È 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, più in generale, in titoli a reddito fisso.
La ricerca di rendimenti si intreccia infine con una migliore gestione dei rischi anche attraverso l’adozione di politiche
socialmente responsabili: stando all’indagine condotta da Itinerari Previdenziali, circa la metà degli investitori adotta già
politiche di investimento sostenibile e l’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 volontà di gestire meglio i rischi finanziari (81%) e di ottenere rendimenti migliori (35%).
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Fondi pensione: gli
investimenti
sostenibili rendono di
più
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 è 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 sostenibilità (ESG), non determinata solo da

ragioni etiche, o reputazionali, ma anche “di mercato”:

gestione del rischio, rendimenti più 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 è dell’82,5% (il

patrimonio dei fondi nel 2007 era pari a 142,85 miliardi di

euro).  L’incremento annuale, sul 2018, è pari al 7,14%.

di Barbara Weisz
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Il 2019 è 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 l’in-
flazione, cresciuta dell’1%, il TFR, rivalutato dell’1,5%, la

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

Ma, come è facile immaginare, il 2020 segnerà una battuta

d’arresto: l’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: «è in corso un

lento processo di variazione dell’asset allocation e delle

tipologie di gestione, sempre più 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, già nel 2019 si evidenziano alcuni fattori di

cambiamento: diminuiscono gli investimenti nei titoli di
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stato e nel reddito fisso, che pure restano preponderanti, si

adottano sempre più frequentemente strategie innovative

e diversificate.

Il focus sul segmento ESG (ambiente, sociale, governance)

fornisce spunti rilevanti: a migliorare non è tanto la quan‐

tità di investimenti sostenibili (adottano politiche di inve‐

stimento sostenibile quasi la metà dei fondi analizzati dal

panel, dato sostanzialmente in linea con quello dello scorso

anno), ma l’interesse verso il settore (intendono includere

o incrementare queste strategie l’88% degli intervistati,

contro l’80% dell’anno scorso) e, soprattutto, le motivazio‐

ni che stanno alla base della scelta di investimento.

Resta preponderante la volontà 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 più 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.

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 fragilità dell’e‐

cosistema. E che potrebbe dare nuovo impulso agli investi‐

menti nei settori che, fra l’altro, rappresentano la chiave di

volta attorno alle quale l’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:

Compilando il presente form acconsento a ricevere le in‐

formazioni relative ai servizi di cui alla presente pagina ai

sensi dell'informativa sulla privacy.
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Rapporto Itinerari
Previdenziali:
2019, rendimenti
sopra la media per
i 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 è aumentato dell'82,5% tra il
2007 e il 2019.
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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 è 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 è 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 l’anno 2019”, presentato questa mattina
a Milano, è quindi il ritratto di un Paese che
negli anni è 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 è 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%.

“Il 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
renderà difficile battere i rendimenti obiettivo:
“Proprio per questi motivi è in corso un lento
processo di variazione dell’asset allocation e
delle tipologie di gestione, sempre più 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 l’appunto l’affidamento delle risorse a
gestori sempre più 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 più 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
l’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 metà degli
investitori che hanno partecipato alla ricerca
(63 tra fondi pensione negoziali e
preesistenti, Fondazioni di origine Bancaria
e Casse Professionali) adotta già oggi una
politica di investimento sostenibile e l’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 più -
che ben l’81% abbia risposto “gestire in
maniera più efficace i rischi finanziari”, a
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fronte di circa il 50% del 2019, oltre alla
motivazione “ottenere rendimenti finanziari
migliori” (35%). In sostanza, da una parte
sembra cresciuta la sensibilità 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, è 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 - è
sicuramente l’esiguità degli investimenti dei
fondi di natura contrattuale, in gran parte
alimentati dal TFR “circolante interno” alle
aziende e che, quindi, è 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 più del 3%
l’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
produttività e, quindi, sullo sviluppo del
nostro Paese”.


