FUNds

peopie

Mensile Data 1 0-2022
Pagina 40/42
Foglio 1 / 3

Sustainability in
uncertain scenarios

l &
TENDENZE ISTITUZIONALI '
i Michaela Camilleri

INVESTITORI
ISTITUZIONALI
UN MERCATO

DI SPESSORE
CHE VALE QUASI
1.000 MILIARDI

Come emerge dal Nono Report Itinerari Previdenziali, si consalida il

patrimonio degli investitori istituzionali italiani che, con 987,6 miliardi
di euro (213 per la sola previdenza complementare), vale ormai quasi
il 56% del PIL nazionale: ancora ampi | margini di crescita, anche per

guanto riguarda gli investimenti in economia reale,
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onostante le crisi economi-
co-finanziarie degli ultimi
15 anni, continua a cre-
scere il patrimonio degh
investitori istituzionali del
nostro Paese, passato dai 142,85 miliardi
dieurodel 2007 a1 282,97 del 2021: unin-
cremento parial 98%, che oggi vale il 56%
del PIL. Come rilevato dall'ultima edi-
zione del Report “Investitor: istituzio-
nali italiani: iscritti, risorse e gestori per
I'anno 2021", presentato lo scorso 6 set-
tembre in Borsa italiana, in percentuale
del prodotto interno lordo, il patrimonio
difondi pensione negoziali e preesistenti,
casse privatizzate, fondazioni di origine
bancaria e forme di assistenza sanitana
integrativaammonta al 15,9% e aumenta
fino al 55,5% includendo anche il welftare
privato, vale a dire compagnie di assicu-
razione del settore vita, rami I, [V e VI,
tondi aperti e PIP).

Dalla pubblicazione - che, a partire
dai dati ricavati dai bilanci d'esercizio
degli enti indagati, offre un dettagliato
quadro annuale su dimensione, ope-
ratori e linee di tendenza del mercato
istituzionale italiano - emerge quindi il
ritratto di un settore capace di resistere
a scenari avversi (ultima, solo in ordine
cronologico, 'emergenza scatenata da
COVID-19) e dai numeri rilevanti an-
che nel confronto internazionale.

(Guardando alla sola previdenza com-
plementare, nella classifica per patrimo-
nio dei fondi pensione stilata dall'OCSE
su 38 Paesi I'Ttalia oceupa 1l dodicesimo
posto, preceduta solo dagli inarrivabili
USA, UK, Australia, Olanda, Cianada,
Giappone, Svizzera e superando di poco
la Danimarca. Le prospettive di crescita
sononotevoli: se si considera un rapporto
tra patrimonio dei fondi pensione e PIL
par al 9,7%, quando in molti altri Paesi
supera il 50%, risulta evidente come 1l
nostro sia un mercato si gia molto inte-
ressante, ma con alte potenzialita di svi-
luppo. Senza contare poi che, includen-

L'ITALIA NEL PANORAMA INTERNAZIONALE

PAESI OCSEENON OCSE
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Fente: Ealworazione Itinerar Pr
Funds - June 2022, Pension Ma
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do anche gli altn investiton istituzional,
come casse privatizzate, forme di assi-
stenza sanitaria integrativa e fondazioni
di origine bancaria, il posizionamento
del nostro Paese migliora nella classifica
OCSE e non OCSE attestandosi intorno
all'ottavo/nono posto.

RENDIMENTI E FLUSSI ANNUI
Malgrado le tensioni inflazionistiche di
fine 2021, reggono e mostrano addirit-
tura miglioramenti anche rendimenti e
flussi annui da investire. Nel 2021 tutti
1 player istituzionali hanno realizzato
buone performance, recuperando il
terreno perso durante la pandemia e
riportandosi quasi ai livelli del 2019:
spiccano in particolare 1 PIP (unit
linked), con 1'11% registrato lo scorso
anno rispetto al -0,2% del 2020, 1 fondi
pensione aperti conil +6,4%e le fonda-
zioni di origine bancaria con 11 5,7 per

PATRIMONIO DEIFONDI PENSIONE

INMILIONIDIS IN % DEL PIL NAZIONALE
22599191 98.3
3572623 nz.o
2272367 146,2
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254373 20.0
249116 14,4
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120402 50,0
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videnzial sulla baze del Rapiporte Preliminaty 2021 Data on Pensian
kets in Focus OCSE.

cento. [ risultati conseguiti dai fondi
pensione battono poi ancora una volta
1 “rendimenti obiettivo” TFR, infla-
zione e media quinquennale del PIL,
che si sono attestati rispettivamente al
3,6%, 1,9 €0,1: nel dettaglio, i negoziali
fanno segnare un +4,9 e 1 preesistenti
un +4,1 per cento.

Nel 2021, per quanto concerne il wel-
fare contrattuale, casse e fondazioni, il
flusso di nuove entrate tra proventi pa-
trimoniali, contribuzioni (al netto delle
prestazioni) e dividendi & ammontato a
13,13 miliardi cui s1 devono aggiungere -
per valutare le potenzialita di mercato in
termini di nuove risorse da reinvestire -
gli assetin scadenza, stimabili in ulteriort
20 miliardi: per un totale annuo di circa
30 miliardi, cui si sommano gli 80 del
welfare privato. Per 1 gestori professio-
nali, cul oggi & gia affidato direttamente
o indirettamente 1'80% del patrimo- s
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COME INVESTONO FONDI PENSIONE, CASSE DI

PREVIDENZA E FONDAZIONI D] ORIGINE BANCARIA

picul
INVESTI- g
INVESTITORI MmO~ MENTI ivesti- TR ATRE. PeaTn
PATRIMO- MONE- MENTI N
ISTITUZIO- BILIARE POLIZZE | STIMEN- DICUIFIA ATTIVITA  ECO-
NALI N pigerro  TARIE AZIO-  15(0ICR ( NOMIA
OBBLIGA: NARI A ETR REALE (")
ZIONAR|
IN%
Casse i =
e a78 3,08% 3.88% i 415 50,35% 54 10,14% 7,68%
privatizzate 3 ,08% 13,88% 0,61% /15% 50,35% 18,54% 0,14% 17,88%
Fondazioni
di origine 4737 258% 5,83% 0,63% 1121% 48,06% 9,94% 1.79% 42.22%
bancaria
Fondi
?::;?s::nﬁ 66,20 151%  2334%  4208%  R210%  US7%  407% 3% AT0%
autonomi
Fondi
pensione 65,32 60,65% 24.40% 8.94% D43% 6.01% 3IN%
negoziali
(1) dlati in miliardidi eura riferit al totale attivo di tutte le Casse privati & e ditutte le fondazioni e allattive

nettodest I
comprendano ratei, fisconti, creditie altre tipo
Per |e Casse privatizzate | percentuali ripart:
rappresantano I'82,21% dellattivo di tutte le
rappresen
ticlassicaz

(che rappresentanc il 98,93% circa del totale dell’attivo) relativi
1'85% del patrimonio totale delle fondazioni; || restante 1,07% e co
cli la somma delle percentuali non carrisponae al 100% parvia dellaguota affidata in gestion b
Per| fondi preesistenti 'e percentuall riportate niguardano | 42 fond| autonomi analizzat nel pres
che rapgresentano 11 91,87% del totale dei fondi autonomi: | fond| alitonomi rappres

ogie diattivo
In tabella nguardano solo gll investimenti diretti che

e con esclusiotie di OMACSI: gl investiment indirett! (che seno
i da-gestion patrimonyall), cosi come risultancesposti nei bilangi desercizio, non cansentons una

tutti | fondi negeziall. (2) Le altre attivita

27 fondazioni esaminate, che rappresentano
itujto da investimenti indirettiin mandaty, per

e il 98.02% del

patrimenio totale del fond! preesistent (autanomie intemi), Le percentual senocalcolate sul tetale attive

Per | fondi negoziali le percentuali s rif
(*) Per investimenti in economia reale 1
la stima del titoli
dljimmotkzilia reddite e quelli stru

ono al totale attive

zionale sl intendono: leazioni italiane, le cbbligazion corparate itallare,
dliani negl QICR, I FIA er la cotmponente investita in Ll
ntall Sonoinclusigliinve
fondazion di origine bancarial,

Sonaeselusi i titali di Stata,
nali in banche conferitarie e
lia

stiment stz
DP e Bahca

1o
Fante: None Report “Investitor] istituzionall itallant iserittl, nsorsee gestor ger lanne 2021

nio istituzionale, si arriva dunque a un
potenziale da 110 miliardi dieuro.

ECONOMIA REALE

Crescono infine gli investimenti fina-
lizzati a generare ricadute positive per il
territorio. Anche per 1l 2021, le fonda-
zioni di origine bancaria si riconferma-
no 1 maggiori investitori istituzionali in
economia domestica, con circa il 42% del
patrimonio investito, sostenuto da un’e-
sposizione nella banca conferitaria, in
CDP eFondazione conilSudpari al 27,7
per cento. Seguono le casse privatizzate
dei liberi professionisti, con investimenti
paniacircail 18%del totale attivo, mentre
si conlerma piuttosto modesta la quota
investita nel Paese da parte di fondi pen-
sione negoziali e preesistenti, che si fer-
mano rispettivamente al 4,7% e al 3,11%
del patrimonio. Secondo il nono Report
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un dato indubbiamente cnitico se si con-
sidera che dal 2007 alla fine del 2021 a1
fondi pensione sono confluiti circa 82 mi-
liardi di TFR e, di questi, considerando
una media in investimento in economia
domestica del 4%, ne sono stati reinvestiti
circa 25. Si tratta quindi di 57 miliardi in
qualchemodo “sottrattial Paese”, cuian-
drebbero poi sommati gli 86 destinati al
fondodi tesoreria INPS. Ecco perché, se-
condo il Centro studi e ricerche Ttinerart
Previdenziali, occorre quanto prima indi-
viduare delle possibili soluzioni atfinché
il TFR “circolante interno” alle aziende,
che alimenta soprattutto i fondi di natura
confrattuale, rientri nel circolo dell'eco-
nomia reale: la piti semplice, il ripristino
del fondo di garanzia istituito dal D. Lgs.
N. 252/05 per tacilitare il finanziamento
delle PMI che versano il trattamento di
fine rapporto ai fondi pensione.

LOPINIONE
DI

Chigf Sustalna

OBIETTIVI SOSTENIBILI

Le obbligazieni sovrane
rappresentano un’importante asset
classe un pilastro fondamentale
nel portafogli degll investitori
istituzionall. Un portafoglio di
bond sovrani pud e deve servire a
promuoyvere obiettivi ambientali

e sociali In modo sostenibile,
Attraverso un modello di analisi
della sostenibilits solido e eritico
sara possibile identificare il livello
disviluppo, | punti di forza e di
debolezza e | progressi compiuti da
ciascun Paese attraverso un dialogo
attivo. Integrando i 17 oblettivi di
sviluppo sostenibile nel processo
di investimento il portafoglio si
allineera naturalmente agli obiettivi
di sviluppo sostenibile delle
Nazioni Unite. La definizione di
KP| a livello di portafoglio aiuta ad
analizzare e valutare | impatto sulla
base di criteri misurabili, come le
emissioni di CO2 o I''mpegno per
la decarbonizzazione; criteri sociali
perincoraggiare un maggiore
rispetto divalori fondamentali
come i diritti umani o dei
lavoratori; criteri di governance
per incentivare [a lotta alla
corruzione © un magglore rispetto
di diritti civili e liberts individuali.
Attraverso l'engagement avviene
lo scambio di buone pratiche e

i governi vengonao sensibilizzati
alle questioni di sostenibilits. £
essenziale chie gli investitori in
bond sovrani dimostrine quanto
questi criteri siano fondamentali
per attrarre gli investimenti.

E fondamentale incoraggiare

gli emittent] di debito sovrano

ad affrontare le questioni di
sostenibilita, essenziali per una
visone dj investimento:
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