
L’evoluzione degli indici tra 

sostenibilità e tematici 
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Fotografia del mercato Europeo

Prevalentemente attivo ma con un passive in crescita
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Perchè il passivo

In alcune asset class è spesso difficile trovare una gestione attiva con alfa positivo

2 Fonte: ICI, FactorResearch
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Tutti gli indici sono a capitalizzazione?

Indici non market cap maggiormente conosciuti

• DowJones, indice pesato sui prezzi dei singoli principali titoli azionari americani

• Nikkei 225 indice pesato sui prezzi dei principali 225 titoli del primo segmento della borsa di Tokyo

Indici maggiormente conosciuti che usano criteri aggiuntivi rispetto alla capitalizzazione

• MSCI Factor (MSCI Value, Growth, Dividend…)

• FTSE RAFI

• ESG indexes

Ponderizzazioni alternative:

• Equal Weighted

• GDP Weighted

La maggior parte sono capitalizzazione di mercato, ma stanno emergendo nuove 

ponderazioni

3
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Un cambiamento di visione per gli investitori passivi

L’investimento Passivo non è più Passivo!

Scelte d’implementazione

• Non tutti i gestori di investimenti e gli 

investitori hanno la stessa filosofia 

sull'implementazione

Aumento degli asset

• Sempre più investitori utilizzano 

soluzioni passive per soddisfare le 

proprie esigenze di investimento

Evoluzione di Prodotto

• Le strategie passive non sono più viste come 

un modo semplice e a basso costo per 

accedere alla beta del mercato

Index design

• Gli investitori non fanno più affidamento sui 

tradizionali fornitori di benchmark per creare 

indici utili per le loro esigenze

4
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Evoluzione del passivo

5

Ci sono circa 3 milioni di indici disponibili ad oggi

Personalizzazione dell’esposizione

Objective based

Gli investitori si rivolgono ora a gestori passivi 

per sviluppare soluzioni di investimento mirate 

a un obiettivo piuttosto che a un'esposizione 

alla capitalizzazione di mercato

• Factor Based Investing

• ESG Integration

Market Exposure

Gli investitori richiedono continuamente 

indici più ampi per aiutarli a costruire le loro 

soluzioni di investimento

• Thematic & Alternative indices
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ESG richiede investimenti tridimensionali

6

Storicamente…

Gli investitori hanno considerato i loro investimenti in modo 

bidimensionale:

• Rischio

• Rendimento

Ora crediamo che tu debba guardare ai tuoi investimenti in 

modo diverso

Gli investimenti devono realizzare tre dimensioni

• Rischio

• Rendimento

• Impatto ESG

Impact

Risk

Return
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Il focus oggi è su…. 

Impatto significativo

• Avere un impatto significativo sulla 

tua strategia di investimento

Considerazioni:

• Una piccola allocazione a una 

strategia ESG non sposterà il 

quadrante

• Concentrandoti sulle tue 

partecipazioni principali, dove puoi 

controllare il rischio ma ottenere 

cambiamenti significativi

Riduzione del Rischio

• Concentrarsi sulla riduzione del 

rischio di investimento

Considerazioni :

• Non concentrarti 

sull'integrazione ESG come 

fonte alfa, ma piuttosto come un 

elemento di rischio essenziale 

che devi controllare nella tua 

strategia di investimento

Mantenimento del 

Rendimento

• Concentrarsi sul mantenimento 

della performance degli investimenti

Considerazioni :

• Controllo del tracking error in modo 

da mantenere una performance 

d'investimento simile con l'ulteriore 

vantaggio dell'integrazione delle 

considerazioni ESG

7
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LGIM: soluzioni di indice innovative per i clienti

Supportare gli investitori tramite l'integrazione ESG e l'esposizione tematica

Climate

Beta

Market 

Beta

ESG 

Thematic

Beta

ESG

Beta

Market Beta

• Portafoglio indicizzato tradizionale

ESG Beta

• Progettato per offrire un rischio e un 

rendimento simili a quelli della beta di 

mercato, ma con caratteristiche ESG 

migliori

ESG Thematic Beta

• Progettato per fornire 

esposizione a un cambiamento 

strutturale nella società

Climate Beta

• Progettato per offrire beta di 

mercato allineandosi a un obiettivo 

di  net zero  tramite un percorso di 

decarbonizzazione

8
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Come il settore degli investimenti definisce la sostenibilità

9 Le definizioni del settore IA sono attualmente utilizzate come struttura standard. Monitoriamo e contribuiamo 

costantemente alle definizioni internazionali e rivedremo il nostro approccio di conseguenza in linea con le migliori pratiche.

Industry terms Explanation

Stewardship / corporate engagement 
and shareholder action

• Impegnarsi con le aziende per garantire che continuino a fornire valori sostenibili per i 

nostri investitori

• Collaborando con investitori, parti interessate e autorità di regolamentazione per 

affrontare i rischi e le opportunità sistemici, utilizzare i nostri diritti di voto per apportare 

cambiamenti positivi

Exclusions

Ethical
• Un approccio all'investimento etico o basato sui valori, in cui titoli o settori sono esclusi 

su questa base

Norms-based screening
• Esclusioni basate su standard minimi di pratiche commerciali, ad es. le indicazioni 

dell'UNGC

Negative / exclusionary 

screening
• Esclusioni basate su maggiori rischi per i rendimenti futuri degli investitori, ad es. il 

carbone puro e l'arma controversa

Positive / best-in-class 

screening
• Investimento determinato da una certa soglia  di scoring ESG – es. Criteri di inclusione 

dell'indice JPM EMD

ESG integration

• L'inclusione sistematica ed esplicita dei fattori ESG nell'analisi e nelle decisioni di 
investimento

• Valutazione (Active View) e scoring (ESG Score) delle aziende rispetto alle metriche 
ESG per il coinvolgimento aziendale e la costruzione del portafoglio, per identificare 
rischi e opportunità

Sustainability focus
• Laddove il fondo abbia un obiettivo ESG esplicito e risultati di sostenibilità misurabili 

che possono essere dimostrati ai clienti, ad es. investimenti in società focalizzati per 
affrontare le questioni idriche o la tecnologia verde

Impact investing
• Investimenti che producono un impatto sociale e ambientale positivo e misurabile 

insieme a un ritorno finanziario. Ad esempio, investimenti forniti a imprese con un 

chiaro scopo sociale o ambientale
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Screening / Exclusion

• L'esclusione spesso riflette la sostenibilità o la scelta etica dell'investitore.

• Quale tipo di settore dovrebbe essere escluso?

• Tutte armi o armi controverse?

• Tabacco?

• Alcool?

• Solo estrazione del carbone o anche utilizzatori di carbone?

• Dovrebbe essere applicata una regola basata sulla norma? UNGC? Regole dell'Associazione 

Nazionale? Inclusione minima delle donne?

• Quale soglia dovrebbe essere utilizzata? X% dei ricavi provenienti da imprese non sostenibili

• Dovrebbe usare l'esclusione etica? Cattolico, Sharia?

• Dovremmo usare l'esclusione del rating minimo?

Una delle prime strategie ancora ampiamente utilizzate

10
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Le valutazioni ESG sono coerenti tra i diversi fornitori?

Ogni fornitore ha il proprio punto di vista sul punteggio di sostenibilità

11

American Express Alphabet

3M Tesla

I punti elenco sono punteggi ESG basati su MSCI, Refinitiv, RobecoSAM, S&P500, Sustainalytics al 17 marzo 2022

Highest Scoring Highest ScoringLower Scoring Lower Scoring
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Tabacco

Armi controverse o disumane

Coinvolgimento sostanziale

nel carbone (oltre il 25% 

dei ricavi)

Aziende con attività incagliate

I 10 nomi con il più alto

Intensità delle emissioni di CO2 nel

universo sottostante

Un approccio misto per gestire le view degli investitori

12

Foxberry Sustainability Committee
Decide su ulteriori esclusioni
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Focus sulla sostenibilità SDG

Come lo traduciamo in opportunità di investimento?

13
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Art.8 Art.9
1 3 4 6 7 8 9 10 11 12 13 16

L&G Battery Value-Chain UCITS ETF

L&G Clean Energy UCITS ETF

L&G Clean Water UCITS ETF

L&G Hydrogen Economy UCITS ETF

L&G Artificial Intelligence UCITS ETF

L&G ROBO Global Robotics and Automation UCITS ETF

L&G Cyber Security UCITS ETF

L&G Digital Payments UCITS ETF

L&G Healthcare Breakthrough UCITS ETF

L&G Pharma Breakthrough UCITS ETF

L&G Ecommerce Logistics UCITS ETF

Energy & resources

Technology

Demographics

Thematic ETFs

SFDR UN Sustainable Development Goals

Con 11 strategie in innovazione e crescita a lungo termine

14

Le aziende innovative guidano la carica verso la sostenibilità

D
0
0
3
4
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Impact investing, il caso degli Indici Climatici

Un 'EU Climate Transition Benchmark " indica un indice di riferimento etichettato come un indice di 

riferimento della transizione climatica dell'UE in cui le attività sottostanti sono selezionate, ponderate 

o escluse in modo tale che il portafoglio di riferimento risultante sia su una traiettoria di 

decarbonizzazione ed è anche costruito in conformità con le norme minime stabilite negli atti 

delegati.

Un "EU Paris-aligned Benchmark" indica un "indice di riferimento etichettato come un benchmark 

UE allineato a Parigi in cui le attività sottostanti sono selezionate in modo tale che le emissioni di 

gas serra del portafoglio di riferimento risultante siano allineate con l'obiettivo a lungo termine 

sul riscaldamento globale in base agli accordi di Parigi sul clima ed è anche costruito 

conformemente alle norme minime stabilite negli atti delegati».

Esistono delle linee guida…

15
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Indici Climatici

• LOW CARBON INDEXES di solito escludono i possessori di inquinatori ad alto contenuto di 

carbonio e di combustibili fossili, inoltre ottimizzano il portafoglio al fine di ridurre le emissioni di 

gas a effetto serra.

• CLIMATE CHANGE INDEXES aumentare l'esposizione alle aziende associate alle opportunità di 

transizione climatica e ridurre l'esposizione a quelle relative ai rischi di transizione. Potrebbero 

avere l'obiettivo di ridurre l'esposizione al carbonio nell'ambito del benchmark dell'UE sulla 

transizione climatica.

• PARIS ALLIGNED INDEXES escludere attività controverse, ridurre le emissioni del portafoglio in 

attesa della credibilità delle politiche aziendali. Investi anche in aziende coinvolte nel business 

della green economy. Puntano a una riduzione delle emissioni coerente con gli obiettivi di Parigi

…ma gli indici stanno proliferando

16
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Impegno sull'impatto climatico

17

Qualche cambiamento nel comportamento?

Miglioramenti in tutti i settori... Paesi

Fonte: LGIM, a settembre 2020. I grafici mostrano i punteggi delle società Climate Impact Pledge per settore e paesi selezionati

1 Il riferimento a un determinato titolo è solo a scopo illustrativo, è su base storica e non significa che il titolo sia attualmente detenuto o sarà detenuto 

all'interno di un portafoglio LGIM. Le informazioni di cui sopra non costituiscono una raccomandazione per l'acquisto o la vendita di alcun titolo.

• Settore energetico in avvicinamento allo zero netto (BP1, BHP1, 

utilities statunitensi),

• Banche e assicuratori riducono il carbonio nei loro portafogli (HSBC1, 

Chubb1)

• Settore alimentare che adotta modelli climatici (Nestle1)

… e aziende ad alto impatto

C
C

8
5

4
_1

0
_2

0
2

0
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Paris Aligned strategy

Fonte: Bloomberg, LGIM. Dati al 18/05/2022 in USD, indici NTR. L’indice benchmark per le metriche ESG é Solactive GBS Developed Markets Large & Mid Cap USD Index

Past performance is not a guide to the future. The value of an investment and any income taken from it is not guaranteed and can go down as well as up; you 

may not get back the amount you originally invested. The effect of fees and charges would reduce the returns shown.

18

Compromesso tra tracking error e impatto
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Esclusioni ESG 

Minime

Escludere quelle 

poche aziende che 

hanno un futuro del 

tutto insostenibile

Market Cap with 

ESG exclusions 

Indice I viaggi dei clienti ESG

Il compromesso dell'errore di tracciamento dell'impatto

19
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Climate

ESG

ESG and Factors

Carbon Reduction

Riduzione mirata del 

carbonio con tracking 

error limitato MSCI 

Low 

Carbon Target 

Climate Transition 

Transizione orientata ai 

risultati verso un'economia a 

basse emissioni di carbonio

FTSE TPI ex. Fossil Fuels

Low Carbon Transition 

Funds 

ESG Tilting

Premiare/punire le aziende e 

i settori ESG migliori/peggiori

Future World Index Funds 

ESG Leaders

Impatto mirato per ottenere 

un impatto sociale e 

ambientale positivo e 

misurabile MSCI Leaders

Active Ownership

Impegnarsi per un 

cambiamento positivo in 

tutte le aziende e in tutti i 

settori

LGIM Index Funds

Climate Multi-Factor

Mitigazione dei rischi climatici 

LT all'interno di un portafoglio 

multifattoriale

Future World Fund

Fonte: LGIM; solo a scopo illustrativo e non costituisce una raccomandazione di investimento
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• Standalone TCFD report

• TCFD-aligned 
regular reporting

Hanno prodotto un 
rapporto TCFD?

• Climate scenario modelling

Supportano le 
risoluzioni degli 
azionisti sui 
cambiamenti 
climatici?

Supportano le 
risoluzioni degli 
azionisti sui 
cambiamenti 
climatici?

• Comunicazione del voto 
pieno – con motivazione del 
voto contenzioso – il giorno 
successivo all'assemblea

Sono trasparenti per 
quanto riguarda tutta 
la loro attività di 
voto?

• Sanzioni di voto chiare e 
potenziali disinvestimenti a 
seguito di un impegno non 
riuscito

• LGIM "continua a mostrare le 
migliori pratiche" 
nell'impegno per il clima 2

Qual è la loro politica 
di escalation quando 
il coinvolgimento non 
ha successo?

• Impegno diretto e collettivo di 
lunga data con i responsabili 
politici sul clima

Conducono attività di 
advocacy delle 
politiche pubbliche 
sui cambiamenti 
climatici?

• Strumenti ESG per supportare 
il processo di investimento, il 
coinvolgimento e la costruzione 
di fondi

• Gruppi tematici di ricerca e 
coinvolgimento

Come intraprendono 
ricerche e analisi top-
down relative ai rischi 
legati al clima? 

Considerano i rischi 
climatici in tutte le 
classi di attività e le 
strategie di 
investimento?

Conoscono e 
rivelano la loro 
esposizione alle 
risorse di combustibili 
fossili?

• La rendicontazione sul 
carbonio e altre metriche 
ambientali sono già standard 
nelle schede informative dei 
fondi selezionati

• Espansione del reporting 
ESG in corso

Si impegnano a 
fornire ai clienti dati 
metrici climatici 
appropriati?

Cheat sheet: cosa chiedere ai tuoi gestori patrimoniali?

Le 10 domande principali

20

Support 

for climate 

proposals1

LGIM Top 5 

asset 

mgrs. 

(avg.)

2018 85% 38%

2019 95% 24%

2020 100% 24%
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Una gestione efficace è fondamentale per un investimento 

responsabile
Fornire risultati positivi per gli investitori e la società

21

Responsible

investing

Ingaggio con le aziende

Utilizzo dei 

diritti di voto

Affrontare i rischi e le 

opportunità sistemiche

Cercare di influenzare i 

regolatori e i responsabili 

politici

Collaborare con altri 

investitori e 

stakeholder



Confidential

La gestione degli investimenti affronta questioni ESG 

finanziariamente rilevanti
Questi problemi hanno un impatto sulle risorse, sui settori e sui mercati dei nostri clienti

22

Diversità

Rapporti
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Diritti
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Consiglio

Di amminist.

Diritti

investitori

Remunerazione

Audit / 

Advisors

Financials

Salute

Acqua

Rifiuti

Bio-

diversity

Inquinamento

Generale

Cambiam.

Climatico-
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Legal & General Investment Management

• Le informazioni contenute in questo documento (le "Informazioni") sono state preparate da LGIM Managers Europe Limited ("LGIM Europe") o dalle sue affiliate ("Legal & General", "noi" o "ci"). Tali 

informazioni sono di proprietà e/o informazioni riservate di Legal & General e non possono essere divulgate dall'utente a nessun'altra persona senza il previo consenso scritto di Legal & General.

• Nessuna parte avrà alcun diritto di azione contro Legal & General in relazione all'accuratezza o alla completezza delle Informazioni, o qualsiasi altra informazione scritta o orale resa disponibile in 

relazione a questa pubblicazione. Qualsiasi consiglio di investimento che ti forniamo si basa esclusivamente sulle informazioni iniziali limitate che ci hai fornito. Nessuna parte di questo o di qualsiasi 

altro documento o presentazione da noi fornito sarà considerata come "consulenza adeguata" ai fini dell'Investment Intermediaries Act 1995 (come modificato). Qualsiasi consulenza iniziale limitata 

fornita in relazione ai servizi professionali sarà ulteriormente discussa e negoziata al fine di concordare linee guida di investimento formali che formeranno parte dei termini contrattuali scritti tra le parti.

• La performance passata non è garanzia di risultati futuri. Il valore di un investimento e l'eventuale reddito da esso derivato non è garantito e può aumentare o diminuire, potresti non recuperare l'importo 

originariamente investito.

• Le Informazioni sono state prodotte per l'uso esclusivo da parte di un investitore professionale e dei suoi consulenti. Non dovrebbe essere distribuito senza il nostro permesso.

• Una sintesi dei diritti degli investitori associati a un investimento nel Fondo è disponibile all'indirizzo www.lgim.com/investor_rights

• I rischi associati a ciascun fondo o strategia di investimento sono illustrati nella presente pubblicazione, nel relativo prospetto o accordo di gestione degli investimenti (a seconda dei casi) e devono 

essere letti e compresi prima di prendere qualsiasi decisione di investimento. Una copia della versione inglese del prospetto del Fondo e del documento contenente le informazioni chiave per gli 

investitori relativo al Fondo è disponibile su lgim.com e può anche essere ottenuta dal vostro Client Relationship Manager. Ove richiesto dalle norme nazionali, il documento contenente le informazioni 

chiave per gli investitori sarà disponibile anche nella lingua locale dello Stato membro SEE pertinente.

• Riservatezza e limitazioni:

• Se non diversamente concordato per iscritto da Legal & General, le informazioni contenute in questo documento (a) sono solo a scopo informativo e non stiamo sollecitando alcuna azione basata su di 

esse e (b) non costituiscono una raccomandazione di acquistare o vendere titoli o perseguire un particolare strategia di investimento; e (c) non è una consulenza in materia di investimenti, legale, 

normativa o fiscale. Qualsiasi decisione di trading o investimento da te presa dovrebbe essere basata sulla tua analisi e giudizio (e/o su quello dei tuoi consulenti professionali) e non fare affidamento su 

di noi o sulle Informazioni. Nella misura massima consentita dalla legge, escludiamo tutte le dichiarazioni, garanzie, condizioni, impegni e tutti gli altri termini di qualsiasi tipo, impliciti per legge o diritto 

comune, in relazione alle Informazioni comprese (senza limitazione) qualsiasi dichiarazione in merito alla qualità, adeguatezza, accuratezza o completezza delle Informazioni.

• Eventuali proiezioni, stime o previsioni incluse nelle Informazioni (a) non costituiscono una garanzia di eventi futuri, (b) potrebbero non considerare o riflettere tutti i possibili eventi o condizioni futuri 

rilevanti per te (ad esempio, eventi di interruzione del mercato); e (c) possono basarsi su ipotesi o semplificazioni che potrebbero non essere rilevanti per te.

• Le Informazioni sono fornite "così come sono" e "come disponibili". Nella misura massima consentita dalla legge, Legal & General non si assume alcuna responsabilità nei confronti dell'utente o di 

qualsiasi altro destinatario delle Informazioni per eventuali perdite, danni o costi derivanti da, o in connessione con, qualsiasi utilizzo o affidamento sulle Informazioni. Senza limitare la generalità di 

quanto sopra, Legal & General non accetta alcuna responsabilità per qualsiasi perdita indiretta, speciale o consequenziale in qualsiasi modo causata e, su qualsiasi teoria, o responsabilità, sia 

contrattuale che extracontrattuale (inclusa negligenza) o altro, anche se Legale & General è stato informato della possibilità di tale perdita.

LGIM Europe Disclaimer e note legali importanti

23
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Legal & General Investment Management

• In qualsiasi momento si può decidere di porre fine agli accordi presi per la commercializzazione del Fondo in qualsiasi Stato membro del SEE in cui è attualmente commercializzato. In tali circostanze, gli 
Azionisti nello Stato membro SEE interessato verranno informati di questa decisione e avranno l'opportunità di riscattare la loro partecipazione nel Fondo senza oneri o detrazioni per almeno 30 giorni 
lavorativi dalla data di tale notifica.

• Dati di terze parti:

• Laddove questo documento contenga dati di terzi ("Dati di terzi"), non possiamo garantire l'accuratezza, la completezza o l'affidabilità di tali Dati di terzi e non ci assumiamo alcuna responsabilità in 
relazione a tali Dati di terzi.

• Pubblicazione, Modifiche e Aggiornamenti:

• Non abbiamo alcun obbligo di aggiornare o modificare le Informazioni o correggere eventuali errori nelle Informazioni dopo la data in cui ti sono state consegnate. Legal & General si riserva il diritto di 
aggiornare il presente documento e/o le Informazioni in qualsiasi momento e senza preavviso.

• Sebbene le informazioni contenute in questo documento siano ritenute corrette al momento della stampa o della pubblicazione, non è possibile garantire all'utente che questo documento sia completo o 
accurato alla luce delle informazioni che potrebbero diventare disponibili dopo la sua pubblicazione. Le Informazioni potrebbero non tenere conto di eventi, fatti o condizioni rilevanti verificatisi dopo la 
pubblicazione o la stampa del presente documento.

• Registrazione telefonica:

• Come richiesto dalle leggi applicabili, Legal & General registrerà tutte le comunicazioni e le conversazioni telefoniche ed elettroniche con te che risultano o potrebbero comportare l'esecuzione di 
transazioni in strumenti finanziari per tuo conto. Tali registrazioni saranno conservate per un periodo di cinque anni (o fino a sette anni su richiesta della Banca Centrale d'Irlanda (o tale successore di 
volta in volta)) e Le saranno forniti su richiesta.

• Nel Regno Unito e al di fuori dello Spazio economico europeo, è emesso da Legal & General Investment Management Limited, autorizzata e regolamentata dalla Financial Conduct Authority, n. 119272. 
Registrata in Inghilterra e Galles n. 02091894 con sede legale in One Coleman Street , Londra, EC2R 5AA.

• Nello Spazio Economico Europeo è emesso da LGIM Managers (Europe) Limited, autorizzata dalla Banca Centrale d'Irlanda come società di gestione di OICVM (ai sensi dei Regolamenti delle Comunità 
Europee (Undertakings for Collective Investment in Transferable Securities), 2011 (S.I. n. 352 del 2011), come successivamente modificato) e come gestore di fondi di investimento alternativi con 
autorizzazioni di “ricarica” che consentono all'impresa di svolgere alcuni servizi di investimento aggiuntivi MiFID (ai sensi del Regolamento 2013 dell'Unione Europea (Alternative Investment Fund 
Managers) (S.I. n. 257 del 2013), come successivamente modificato). Registrata in Irlanda presso il Companies Registration Office (n. 609677). Sede legale: 70 Sir John Rogerson's Quay, Dublino, 2, 
Irlanda. Regolamentato dalla Banca Centrale d'Irlanda (n. C173733).

• LGIM Managers (Europe) Limited gestisce una rete di filiali nello Spazio economico europeo, soggetta alla supervisione della Banca centrale d'Irlanda. In Italia, la succursale di LGIM Managers (Europe) 
Limited è soggetta a vigilanza limitata da parte della Commissione Nazionale per le società e la Borsa (“CONSOB”) ed è registrata presso Banca d'Italia (n. 23978.0) con sede legale in Via Uberto 
Visconti di Modrone, 15, 20122 Milano, (Registro delle Imprese n. MI - 2557936). In Svezia, la filiale di LGIM Managers (Europe) Limited è soggetta a una supervisione limitata da parte dell'Autorità di 
vigilanza finanziaria svedese ("SFSA"). In Germania, la filiale di LGIM Managers (Europe) Limited è soggetta a una supervisione limitata da parte dell'Autorità federale di vigilanza finanziaria tedesca 
("BaFin"). Nei Paesi Bassi, la succursale di LGIM Managers (Europe) Limited è soggetta a vigilanza limitata da parte dell'Autorità olandese per i mercati finanziari ("AFM") ed è iscritta nel registro tenuto 
dall'AFM e iscritta al registro delle imprese di la Camera di Commercio con il numero 74481231. I dettagli sull'intera portata delle nostre autorizzazioni e permessi pertinenti sono disponibili presso di noi 
su richiesta. Per ulteriori informazioni sui nostri prodotti (inclusi i prospetti dei prodotti), visitare il nostro sito Web.
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