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FONDI PENSIONE
11 62% pronto al private equity
» Ursino pagina 16

Private equity nuova frontiera
per i fondi pensione italiani

Dove investiranno gli enti previdenziali italiani

Ricerca di Ssgs:
il 62% degll schemi Il grado di interesse manifestato dagli intervistati verso le diverse forme di
previdenziali investimento alternative per i prossimi 12 mesi. Dati in percentuale

aumentera I'esposizione
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Ritaglio stampa ad uso esclusivo interno, non riproducibile

verso questa asset class

Gianfranco Ursino

Fondi pensione alla ricerca di un
nuovo equilibrio tra rischio-rendi-
mentodeiloroportafogliinvestimen-
ti. Conitassi ai minimi termini glienti
pensionisticivannoallaricercadifor-
me d’investimento diverse, in alcuni
casi alternative, comunque piu sofi-
sticate. In Europa pili che in Italia. E
quantoemergedaunaricercacondot-
tasuuncampione di presidenti, diret-
tori generali e responsabili investi-
menti di fondi pensione italiani da
State Street Global Services (SSGS).
Un sondaggio che segue una survey
condottadirecente dallastessasocie-
tatraglischemiprevidenzialieuropei.

In Europa il 74% degli intervistati
afferma che lappetito al rischio au-
mentera gianel prossimi12 mesieun
quinto (poco piu del 17%) ritiene che
crescera in modo significativo. C’e
quindilaconsapevolezzache percer-
care rendimenti aggiuntivi occorre
andare a esplorare nuove aree di ri-
schio gia nel corso del 2015. «In parti-
colare — spiega Federico Viola, re-
sponsabile soluzioni per asset owner
di State Street in Italia — gli schemi
pensionistici europei hanno intra-
preso la strada verso forme d’investi-
mento alternative: infrastrutture, in-
vestimenti diretti in loan (crediti,
ndr), immobiliare, private equity ed
hedge fund». Dalle risposte del cam-
pioneitaliano, invece, emerge unasi-
tuazione leggermente diversa. «In
Italia— prosegue Viola —iverticide-
gli enti previdenziali sono piu cauti.
Per loro lappetito al rischio restera
sostanzialmente analogonel corsodi
quest’anno e aumenterasolo nel cor-
so dei prossimi tre anni € comunque
in misura minore rispetto a quanto
emerso dallasurvey condottaalivello
europeo». In Italia ¢’& un approccio
leggermente piu cauto e nell’ambito
dellaricerca diasset class alternative,

. Nessun intenzione di investire
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verso le quali indirizzare gli investi-
menti, & possibile scorgere dalle ri-
sposte “tricolori” una tendenza ana-
loga a quella europea, ma estrema-
mente piu moderata. «L’unica cate-
goria di investimenti che per gli
intervistati italiani e in linea con i ri-
sultatidellasurveyeuropeaéilprivate
equity — continua Viola —, dove il
61,6% degli intervistati ha detto che
aumentera l'esposizione verso que-
sta asset class o vi investiranno per la
prima volta. I fondi pensione italiani
sono invece estremamente piu pru-
denti sul fronte degli hedge fund e de-
gliinvestimentidirettiincrediti, nelle
infrastrutture e nellimmobiliare» (si
veda grafico in pagina).

Laricerca, pi1 0 meno accentuata,
dinuoveclassidiattivi sucuiinvestire
siripercuote anche sui processi orga-
nizzativi e di governance degli schemi
previdenziali. «Se nel resto d’Europa
sono piu del 75% i fondi pensione che
intendono nel corso dei prossimi tre
anni aumentare la quota del portafo-
gliogestitain house — spiega Viola—.
Inltaliainvece sonomeno della metai
fondi che hanno in programmadiau-
mentarelaporzionediportafoglioge-
stita in casa con le proprie direzioni
investimenti. La tendenza, pit1 in Eu-
ropacheinltalia, € quindiquelladiin-
ternalizzare la componente semplice
dellagestione del portafoglio, mentre
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perleasset class pii complesse delego
la gestione a gestori esterni specializ-
zati. Fattosalvo poicheifondi pensio-
ne negoziali non possono struttural-
mente avere una componente di ge-
stione diretta». Nonostante le apertu-
re del “nuovo 703”, che ha aumentato
P'universo investibile per i fondi pen-
sione, per il momento le strutture dei
portafogli degli schemi previdenziali
non sarannorivoluzionate.

Infine, dalle risposte degli intervi-
statisia in Europa sia In Itala emergo-
no altre sfide che il settore deve af-
frontare:I'allineamentodegliinteres-
sidei gestori con quelli dei fondi pen-
sione loro clienti e, dal punto di vista
della governance, C’¢ una crescente
consapevolezza che portafogli sem-
pre piusofisticatirichiedonoun cam-
biamento anche nella composizione
dei consigli di amministrazione dei
fondi pensione. Siamo solo all'inizio.

©RIPRODUZIONE RISERVATA

Fondi pensione

Pag.




