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Profili di caratiere generale

® 3° edizione (2020, 2021, 2022)

® Partecipanti: Casse di previdenza, Fondi pensione, Fondi sanitari
® Modalita di somministrazione: questionario on line (CAWI)

® Periodo di somministrazione: luglio-novembre 2022

® Investimenti alternativi liquidi e illiquidi
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La partecipazione del 2022

Casse di previdenza 17 104.681,00
Fondi pensione 72 128.269,43
Fp aperti 13 16.136,22

Fp negoziali 31 63.858,46

Fp preesistenti 28 48.274,75

Fondi sanitari 12 328,40
Totale partecipanti 101 233.278,83
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Cosa cambia rispetto alla precedente edizione
I - " .

Casse di previdenza - - Totale partecipanti
Fondi pensione 72 74 =
Fp apert 13 13 * Fpc +1
P negoal . ® * Fpp -3 (fusi in altri
Fp preesistenti 28 31
Fondi sanitari 12 15 Fpp)
Totale partecipanti 101 106 ° FS -3
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Enti che hanno dichiarato di detenere investimenti
alternativi (2000-2021-2022)

50,0%
50,9%

Totale

59,4%
100,0%
Casse di previdenza 100,0%
100,0%
46,6%
Fondi pensione 48,6%
58,3%

0,0%

Fondi sanitari* -6,7%
8,3%

W 2020 m2021 w2022

*Nelle slide successive, relative ai soggetti che detengono alternativi, il totale complessivo comprende anche i dati del Fondo sanitario. Di contro non si presentano
evidenze sulla categoria Fondi sanitari. NB: 'aumento della percentuale rispetto al 2021 & dovuto a una diminuzione del denominatore 5
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Per quali ragioni non detiene alternativi* (2020-2021-2022)

Totale complessivo

Fondi pensione

Fondi sanitari

2022 2021 2020 2022 2021 2020 2022 2021 2020
!ti)i\all(t)nmomo e troppo esiguo per un investimento efficiente in queste classi di 31.7% 30.8% 27.9% 33.3% 31.6% 29.0% 27.3% 28.6% 25 0%
El::jil iil\fg;inme:nltlijna struttura adeguata alla valutazione e al controllo di questo 29 3% 21.2% 14.0% 20.0% 15.8% 9.7% 54.5% 35.7% 25 0%
'aii/rgfs'ﬁizsii'rif}:gf:‘o‘:t'aigg’l%trad'z'o”a" e 19,5%| 21,2%  32,6%| 20,0%| 18,4%  32,3% 18,2% 28,6%  33,3%
A causa dell’illiquidita che caratterizza questi investimenti 26,8% 21,2% 27,9% 20,0% 18,4% 25,8% 45,5% 28,6% 33,3%
I livelli commissionali sono troppo elevati 4,9% 9,6% 11,6% 6,7% 13,2% 9,7% 0,0% 0,0% 16,7%
:jléll\llaeléz gtll ;rr?:?i?]f:zzi:rieamadeguato rispetto alle necessita di controllo e verifica 2.4% 7.7% 14.0% 3.3% 7.9% 16,1% 0.0% 7.1% 8.3%
Si ritiene che le performance non siano adeguate al rischio sottostante 2,4% 1,9% 11,6% 0,0% 0,0% 12,9% 9,1% 7,1% 8,3%

*Risposte multiple (max 3 risposte)
7
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Le intenzioni future

Ad oggi non abbiamo considerato investimenti di
questo tipo ma valuteremo eventuali opportunita
future, in autonomia o consorziandoci

Non abbiamo mai effettuato questo tipo di
investimenti ed escludiamo di farlo in futuro

Abbiamo considerato alcuni investimenti di
recente ma sono stati scartati

Abbiamo fatto alcuni investimenti alternativi in
passato ma al momento non li abbiamo piu in
portafoglio

Altro

m Totale

Basi dati: tutti gli enti che non detengono alternativi

B Fondi pensione

S s61%

70,0% ‘
18,2%

S 24,4%

16,7%
45,5%
7,3%
10,0%

0,0%

Ad oggi non abbiamo considerato investimenti
di questo tipo ma valuteremo eventuali
opportunita future, eventualmente anche
considerando iniziative consortili.

Ad oggi non abbiamo considerato investimenti
di questo tipo ma valuteremo eventuali
opportunita future soltanto considerando
iniziative consortili.

U 2,4%
0,0%

B o1%

Ad oggi non abbiamo considerato investimenti
di questo tipo ma valuteremo eventuali

9,8% opportunita future

3,3%
27,3%

B Fp aperti
M Fondi sanitari

B Fp negoziali

0,0%

10,0%

6,7%

6,7%

B Fp preesistenti

Basi dati: fondi pensione disposti a valutare eventuali opportunita future
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Nell'ultfimo anno si sono verificati eventi che potrebbero
spingere I'Ente a investire in alternativi?

Fondi pensione - 90,0%

90,9%

Fondi sanitari -

mSi No
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L’Ente ha messo in atto qualche azione a coperiura del
rischio inflazione?

L L 63,0%
No, le coperture gia attivate sono sufficienti !
g © DN 30,0%
L'eventuale adozione di misure a copertura, inclusi gli 22,2%
investimenti alternativi, € ancora in fase di valutazione - 10,0%
L'eventuale adozione di misure a copertura € ancora in fase di .
Valutazione; o comunque escluso il ricorso a investimenti ]W)_ 70.0%
.. ,J70
alternativi
(o)
Aumentare |'esposizione obbligazionaria 3,7%
0,0%
. . : 0,0%
Aumentare |'esposizione azionaria ’
P 0,0%

Fondi pensione M Fondi sanitari

*Base dati: soggetti che hanno risposto No alla domanda se nel corso dell’ultimo anno si siano verificati eventi che potrebbero spingere I'ente a investire in
alternativi. Risposte multiple (max 3 risposte) 10
RS,
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Le motivazioni dell'investimento in alternativi

L'impiego delle classi di attivo non tradizionali consente una maggiore diversificazione 70,0%

0,
del portafoglio e e— 53,3

Il premio per l'illiquidita che caratterizza questi investimenti garantisce performance

46
0,
adeguate agli obiettivi della politica d’investimento _4;',;%%/’

L'impiego delle classi di attivo non tradizionali & coerente con l'orizzonte temporale S %
della politica d’investimento 31.0%

Il contesto finanziario degli ultimi anni ha spinto I'Ente a inserire in portafoglio queste _333%%0
classi di attivo per garantire il raggiungimento degli obiettivi di redditivita prefissati 33,3% °
. (o)
E opportuno che l'investitore istituzionale supporti 'economia reale EW 41,2%
,0/0
. . . . , . s 25,0%
La dimensione del patrimonio consente all'Ente di ricorrere a queste classi di attivo 9 58 6%
,070
L’Ente & strutturato per garantire un’adeguata valutazione e controllo di questo tipo di ﬂ 35 3%
investimenti 16,7% e
I %
Offre copertura dall'inflazione ﬁ 017,6%
, 0

B Totale M Casse diprevidenza M Fondi pensione

*Risposte multiple (max 3 risposte)

12
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L'investimento in alternativi dei Fondi pensione...

0,0%
Garantito 4,2%
7,8%
2,2%
Obbligazionario puro 1,4%
2,6%

28,3%

Obbligazionario misto - 26,8%
23,4%
50,0%
49,4%

- 19,5%
Azionario - 18,3%
16,9%
m Tuttii comparti = Uno/alcuni comparti 2020 m 2021 m2022
Base dati: Fp che detengono alternativi Base dati: comparti dei Fp che detengono alternativi

13
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Il portafoglio degli Enti che detengono alternativi*

Liquidita 3,7% 4,6% 2,6%
Azioni 22,6% 20,1% 25,2%
Obbligazioni 45,6% 41,4% 50,1%
Private equity 3,5% 4,6% 2,3%
RE - Fia 10,4% 18,9% 1,7%
RE - Gestione diretta 1,3% 1,8% 0,8%
Private debt 1,6% 1,8% 1,4%
Venture capital 0,1% 0,1% 0,0%
Infrastrutture 1,8% 3,0% 0,6%
Hedge funds 0,5% 1,1% 0,0%
Polizze 7,3% 0,2% 14, 7%
Altro 1,5% 2,4% 0,6%

*Medie ponderate

14

RS,



Focus geo-settoriale e sostenibilita degli
investimenti alternativi
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Focus geografico negli investimenti alternativi (1)

Fondo pensione

Totale complessivo

mS|i mENo

16

\
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Focus geografico negli investimenti alternativi (2)

Locale/regionale %0180/5%
,U70
ltalia ﬂmm%
) (0)

Altri paesi Area Euro %) 0% 60,0%
Altri paesi Unione Europea —— §§:§%
Altri paesi aderenti OCSE 05030 20,0%
Stati Uniti %20'0%
Giappone gzg?/é
Paesi emergenti W 20,0%
M Cassa di previdenza M Fondo pensione Totale complessivo
Base dati: soggetti che hanno dichiarato di avere un focus geografico. Risposta multipla 17
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Focus settoriale negli investimenti alternativi

Settori piu considerati:

Fondo pensione KK ® Real estate (4
fondi)
Totale complessivo  fHOROLZ

mS|i mNo

® Infrastrutture,
settore industriale
e sanitario (3 fondi)

18
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Considerazione fattori esg negli investimenti alternativi

68,8%
Cassa di previdenza 70,6%
88,2%

59,3%

Fondo pensione 69,4%
52,4%

62,8%
68,5%

Totale complessivo
61,7%

2020 = 2021 m2022

RS,
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Criteri utilizzati per la selezione degli
investimenti/fondi

68,2%
56,8%
40,0% 40,0%
33,3% 33,3%
27,0%
’ 24,3%
21,6% ’
0 ! 0
18,2% 13.6% 18,2% I
L'investimento/fondo deve  L'investimento/fondo deve L'investimento/fondo Nessuna delle precendenti
essere classificato art. 8 ai  essere classificato art. 9 ai  persegue la realizzazione di
fini della SFDR fini della SFDR un obiettivo di sostenibilita

ambientale ai sensi della

Tassonomia delle attivita

ecosostenibili (Reg. UE
2020/852)

m Fondo pensione  mCassa di previdenza Totale complessivo

Base dati: soggetti che hanno dichiarato di considerare aspetti esg nella scelta dei propri investimenti/fondi/gestori di mandati alternativi. Risposta mulfifla
RS,



Le modalita di investimento
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Modalita di investimento in alternativi

_ I 23,3%

Mandato di gestione 5,9%
h 28,6%
76,7%
Acquisto di quote di Fondi alternativi 4,1%
71,4%

0,0%
Coinvestimento  0,0%
0,0%
13,3%
Investimento diretto (non si intende I'acquisto di quote di fondi) 11,8%
14,3%

M Totale complessivo M Cassa di previdenza M Fondo pensione

Risposta multipla 22
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Le modalita di investimento dei fondi pensione

100,0%

66,7%68,8%

47,6%
37,5%
12,5%
0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Investimento diretto (non si Coinvestimento Acquisto di quote di Fondi Mandato di gestione
intende l'acquisto di quote di alternativi
fondi)
B Fpa M Fpn Fpp
Risposta multipla 23
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Tipologie di fondo acquistate

86,8% 87,5% 85,5%
I b I : I )
Fondo pensione Cassa di previdenza Totale complessivo
B Fondi del mercato primario Fondi del mercato secondario

Base dati: fondi che hanno dichiarato di investire in alternativi attraverso il mandato di gestione o I'acquisto di quote di fondi. Risposta

muItiEIa 24‘
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Partecipazione agli investimenti — autonomay/iniziative consortili

Totale complessivo 81,7% -

0,0%

Cassa di previdenza 94,1%

Fondo pensione 76,2% _

Autonomamente m Partecipando a iniziative consortili ® In entrambi i modi

25
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Fondi pensione e investimento framite iniziative consortili

Per condividere know-how, expertise,... 50,0%

Il profilo dei costi & piu accessibile

In questo modo si possono ottenere le dimensioni di patrimonio
necessarie all'investimento

Altro  0,0%

Base dati: fondi che investono in alternativi tramite la partecipazione ad iniziative consortili. Risposta multipla 2

\
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Motivazioni della scelta di investire autonomamente

62,5% o o, 62,5% 0
56,3% 59,2% 59,4% 59,2%
43,8%
36,7%
La dimensione del patrimonio e la L'Ente preferisce disporre di maggiore L'Ente ha gia sviluppato una adeguata
struttura organizzativa dell'Ente autonomia e coerenza con |'Asset conoscenza del mercato
consentono di farlo Allocation Strategica e |'obiettivo della

politica d’investimento

B Fondo pensione M Cassa di previdenza Totale complessivo

Base dati: fondi e casse che investono in alternativi autonomamente. Risposta multipla

27

RS,



La redditivita e le prospettive future
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Coerenza tra aspettative e realta: la redditivita degli
investimenti

Totale complessivo Yo 26,7%

Cassa di previdenza 5,9%

Fondo pensione % 35,7%

mSi mNo = Gliinvestimenti sono nella fase iniziale e non & ancora iniziata la fase di distribuzione degli utili

29

\
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Modifiche o pianificazione di modifiche all'esposizione ad
alternativi negli ultimi 12 mesi e legame con rialzo inflazione

Totale complessivo Yo 46,7%

40,0%

Cassa di previdenza 0 29,4%

Fondo pensione % 54,8%

B S|, aumentandola ®Si, diminuendola No "No =Si

Base dati: fondi che hanno dichiarato di aver aumentato/voler
aumentare la propria esposizione in alternativi 30
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