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Gli investimenti a 
sostegno dei nuovi 

bisogni di welfare: la 
ricerca di un equilibrio 
tra rendimento, rischio 

e responsabilità 
sociale 



Le tendenze demografiche 
in Italia



La spesa sociale in % del PIL

Fonte: Oecd, Social expenditure update



Spesa sociale per tipo di 
rischio/bisogno (anno 2013, val. %)



% di popolazione (sul totale della popolazione) che, in 
qualità di familiare o amico  presta in modo continuativo 

assistenza a persona anziana o disabile (2010)

Fonte: Integrare il welfare, sviluppare la white economy – Censis UnipolSai,  2010



Spesa pubblica per Ltc in percentuale del Pil
2013-2060

Fonte: Commissione UE: The 2015 ageing report

+56%
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Di fronte a questi fenomeni…

• Invecchiamento popolazione 

• Incremento rischio non autosufficienza

• Bassa fertilità 

• Bassa offerta pubblica di servizi per gli 
anziani

• Contrazione spesa pubblica
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…quale via intraprendere?

• Secondo welfare e innovazione sociale 
come possibile risposta?

• Nuovo modello welfare che include le 
iniziative non solo di protezione ma anche di 
promozione e investimento sociale in grado 
di favorire un reale rinnovamento del 
sistema di welfare

• Il processo sotteso all’innovazione sociale 
implica trasformazioni sia «di prodotto» (la 
natura dei servizi offerti) sia «di processo» 
(chi offre il servizio e con quali risorse)
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Investimenti con finalità sociali e 
investitori previdenziali

• Gli investimenti con finalità sociali come 
opportunità per gli investitori 
previdenziali?

• Nel nostro sistema diversi investitori  
hanno integrato le loro politiche con 
criteri ESG 

• All’interno della macro categoria (ESG), 
inizia a farsi spazio l’impact investing

• Esperienze ancora limitate nel settore

• Cosa accade all’estero?



Fondi pensione UK e impact 
investing

Investimenti ad impatto già 
effettuati dal 23% dei fondi 

pensione; il 48% si dice pronto ad 
investire entro i prossimi 2 anni

Fonte: Social Finance, «Microfinance, Impact investing and pension fund 
investment policy survey», october 2012 



Fondi pensione US e impact 
investing

Fonte: From the Margins to the Mainstream Assessment of the Impact Investment Sector and Opportunities to Engage 
Mainstream Investors - A report by the World Economic Forum Investors Industries Prepared in collaboration with Deloitte 
Touche Tohmatsu, September 2013

Ottobre 2015 – nuova  
regolamentazione 
emanata dal 
Department of Labor
(DOL) riguardo gli ETIs
(economically targeted
investments)
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Investimenti con finalità sociali: 
alcune criticità da risolvere?

• Sistema in alcuni casi in early stage

• Track record limitati

Fonte: From the Margins to the Mainstream Assessment of the Impact Investment Sector and Opportunities to Engage 
Mainstream Investors - A report by the World Economic Forum Investors Industries Prepared in collaboration with Deloitte 
Touche Tohmatsu, September 2013
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Investimenti con finalità sociali: 
alcune criticità da risolvere?

• Dimensioni limitate dei fondi e costi di due 
diligence

• Impact investing: che tipologia di asset
class?
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