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WORKSHOPDOPO LA CONFUSIONE?

ESPLOSIONE DEGLI OBBLIGHI DI INFORMAZIONE
Ci sono le norme che riguardano direttamente i Fp: Iorp, Shareholder 
rights e Sfdr. E poi quelle che li coinvolgono indirettamente: Tassonomia,, 
Mifid, Csrd (la nuova Dnf) e la prossima Csddd. L’esempio degli EET.  

SPOSTAMENTO DELL’ASSE AZIENDA/FINANZA VERSO L’IMPATTO E LA S
L’effetto compinato delle normative e delle pressioni della comunità 
stanno spingendo nella stessa direzione il mondo della finanza e quello 
delle corporate, verso una ricerca degli «impatti» soprattutto nella «S»

SPOSTAMENTO DELLA VALUTAZIONE VERSO L’ESG IDENTITY
Questo vale per la scelta degli asset su cui investire, i quali si giudicano 
per una molteplicità di aspetti che includono i «comportamenti». Vale 
per la scelta dei gestori. E vale anche per giudicare la sostenibilità dei Fp

?
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ESPLOSIONE DEGLI OBBLIGHI DI INFORMAZIONE
Ci sono le norme che riguardano direttamente i Fp: Iorp, Shareholder 
rights e Sfdr. E poi quelle che li coinvolgono indirettamente: Tassonomia, 
Mifid, Csrd (la nuova Dnf) e la prossima Csddd. L’esempio degli EET.  

EET

DOPO LA CONFUSIONE?

https://www.eticanews.it/art-8-e-9-sui-gestori-lonere-delle-prove/
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IMPATTO

SPOSTAMENTO DELL’ASSE AZIENDA/FINANZA VERSO L’IMPATTO E LA S
L’effetto compinato delle normative e delle pressioni della comunità 
stanno spingendo nella stessa direzione il mondo della finanza e quello 
delle corporate, verso una ricerca degli «impatti» soprattutto nella «S»
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SPOSTAMENTO DELL’ASSE AZIENDA/FINANZA VERSO L’IMPATTO E LA S
L’effetto compinato delle normative e delle pressioni della comunità 
stanno spingendo nella stessa direzione il mondo della finanza e quello 
delle corporate, verso una ricerca degli «impatti» soprattutto nella «S»

Analisi da atlante.SRI

Nel Dicembre 2020,  il 7% dei fondi di atlante.SRI utilizzava l’approccio 
a impatto. Nel Dicembre 2022, questa percentuale è aumentata al 
27%. 
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SPOSTAMENTO DELLA VALUTAZIONE VERSO L’ESG IDENTITY
Questo vale per la scelta degli asset su cui investire, i quali si giudicano 
per una molteplicità di aspetti che includono i «comportamenti». Vale 
per la scelta dei gestori. E vale anche per giudicare la sostenibilità dei Fp

ESG IDENTITY

DOPO LA CONFUSIONE?
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The Project

The ESG Identity Asset Manager Assessment (ESG.IAMA) is a quantitative analysis built on the basis of a questionnaire addressed to
Asset Managers. In 2022, in its first edition, joined the project 23 of the leading Asset Managers with products distributed in Italy
(officially 21 plus 2 who took it after the ranking disclosure), with a weight of €132 billion of AUM ESG, equal to 33% of the
sustainable assets under management distributed in the country (data obtained from atlante.SRI). 

Message

ESG.IAMA wants to identify Asset Managers that make sustainability an integral and determining part of their business and
governance. Which translates into assessing the importance of "being sustainable" even before "selling sustainable products," in
relation to the key aspects of Corporate ESG Identity, ESG Investment Process, ESG Asset Management, ESG and SRI Product
Offering, Compliance.

ESG Identity

The ESG Identity of the Asset Manager includes the set of distinctive elements of the entity, starting from its organizational structure
(governance) to the ESG consistency and coherence of its offering to the market, through the ways in which the entity thinks (its ESG
corporate culture) and engages on the sustainable front (its ESG purpose). ESG Identity is emerging as a crucial variable for Asset
Managers to make themselves consistent with their offerings and to stand out among the flood of "sustainable" products that has
filled the market, to also enable a better choice for retail and institutional investors.

Characteristics of the questionnaire

The questionnaire consists of a grid of closed-ended questions whose evaluation is based on a predetermined ex ante score that is
applied in a standard way to all companies: the final score is a summation of the scores obtained. The questionnaire consists of five
macro-areas, articulated in turn into twenty-three specific survey subsections

ESG IDENTITY

DOPO LA CONFUSIONE?
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ESG IDENTITY

DOPO LA CONFUSIONE?

FONDI PENSIONE

I GESTORI

IDENTITY 
PENSION
FUND
ASSESSMENT

LA GESTIONE CONNESSIONE
ECONOMIA REALE

=
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TEMATICHE

I semestre

Sponsor 2023

2. Portafoglio ESG

1. Integrazione ESG

4. Sviluppo engagement

3. Reporting e fiduciary duty

5. Monitoraggio engagement

6. L’investimento reale

I semestre
Roma
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I partecipanti
La ricerca è stata sviluppata assieme ad Assofondipensione. Il questionario di 55 domande è stato attivato online il 5 
maggio 2023. Assofondipensione ha diffuso l’invito a partecipare ai propri associati (32 in totale). L’indagine è stata 
chiusa il 26 maggio. Hanno risposto 26 fondi, l’81% dei soggetti coinvolti. La quota è migliorata rispetto agli altri anni, 
infatti se si considera che l’anno scorso gli associati erano 31, la percentuale dei rispondenti sarebbe dell’84%.

GENERALE
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1) Il Fondo Pensione si è dotato di una policy sugli investimenti ESG? 

Sì No

(26 risposte nel 2023)
Il fondo pensione si è dotato di una policy sugli investimenti ESG? 
La quota resta leggermente sotto il livello massimo mai registrato del 2022. Dal 2019 tuttavia la 
domanda è più specifica: "policy sugli investimenti ESG", rispetto alla precedente semplice "policy ESG". 
Soprattutto, si è meglio delineato che per policy si intende "un impegno pubblico (quindi con 
documenti/rapporti/comunicazioni ufficiali) preso dall'ente in merito all'adozione di strategie coerenti 
con i fattori ESG (environmental, social e governance)". 

(16 risposte) (17 risposte)
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(10 risposte nel 2023, 
chi non ha una policy 
sugli investimenti ESG)
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Gli ESG non rientrano nelle 
strategie 

dell’organizzazione

Altro: Gli ESG rappresentano una
frontiera in via di sviluppo

Gli ESG sono
gestiti/integrati senza una

policy

La policy potrà essere
definita in futuro

2) Perché non si è dotato di una policy sugli investimenti ESG? 

2023 2022 2021 2020 2019 2018

Per quale motivo i fondi non sono dotati di una policy ESG? 
[risposta multipla] C’è una caduta (dal 75 al 30%) dei FP che sostiene che gli ESG sono gestiti/integrati 
senza una policy, mentre cresce ancora (70%) la quota di coloro che ritengono che la policy potrà essere 
definita in futuro, e aumenta al 20% (contro il 13% precedente) la percentuale di chi considera gli ESG una 
frontiera in via di sviluppo. Nessuno dichiara che gli ESG non rientrano nelle proprie strategie.



WORKSHOPINTEGRAZIONE ESG

Sponsor 2023

12,50%
18,75%

31,25% 43,75%

50,00%

68,75%
75,00%

5,88%

52,94%

23,53%
23,53%

35,29%

70,59%

70,59%
55,00%

27,00%

45,00%

36,00%

55,00% 64,00%

36,00% 29,00%

21,00%

57,00%
64,00%

29,00%
20,00%

30,00%
40,00% 50,00%

30,00%

12,50%

75,00%

12,50%

37,50%

62,50%
62,50%

0,00%
10,00%
20,00%
30,00%
40,00%
50,00%
60,00%
70,00%
80,00%
90,00%

100,00%

Altro: Richiesta dei
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sociale di riferimento
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prevedibile in futuro
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corporate social 
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Gli ESG riducono il
rischio

Compliance
(evoluzione del
fiduciary duty)

3) Gli ESG sono integrati per ragioni di: 

2023 2022 2021 2020 2019 2018

(16 risposte nel 
2023, chi ha una 
policy sugli 
investimenti ESG)

Gli ESG sono integrati per ragioni di: 
[risposta multipla] Tra chi si è dotato di una policy ESG, aumenta ancora (75 contro 71%) chi lo fa per compliance. Si 
lima al 68,75% la quota di fondi che ritengono che gli ESG contribuiscano alla gestione del rischio, mentre fa un balzo 
(quasi raddoppia al 43,75%) chi risponde ritiene aiutino la performance di rendimento. Raddoppia la percentuale (al 
12,5%) che agisce su richiesta dei sottoscrittori, e si consolida chi pensa sarà una richiesta futura dei sottoscrittori. 
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Nessuno Governance Ambientali Sociali

4) Vi sono particolari fattori ESG a cui è data un’importanza maggiore rispetto ad altri? 

2023 2022

WORKSHOPINTEGRAZIONE ESG
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(16 risposte nel 2023, 
chi ha una policy sugli 
investimenti ESG. 17 
risposte nel 2022)

*Gli scorsi anni non esisteva l’opzione "Nessuno", la percentuale del 2022 è stata dunque inferita dal 
numero di possibili rispondenti (gli aventi una policy ESG) che non avevano risposto, e di conseguenza 
sono state ricalcolate anche le percentuali delle altre risposte.

*

Fattori ESG più importanti:
[risposta multipla] Gli aspetti sociali (la S) rimangono quelli ritenuti più importanti. Interessante 
il recupero della governance (G). Una buona quota risponde che non ci sono preminenze. 
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5) Esiste una figura esperta dedicata agli ESG nell'organizzazione del Fondo Pensione? 

No Sì

(16 risposte nel 2023, 
chi ha una policy sugli 
investimenti ESG. 17 
risposte nel 2022)

Esiste una figura esperta dedicata agli ESG nell'organizzazione del fondo pensione?
Cala in modo netto la percentuale positiva (si dimezza al 25%). Sembra un brusco risveglio rispetto al 
concetto di «figura esperta»

Di chi ha risposto negativamente nel 2023, 4 FP l’anno scorso avevano detto di averla. Uno di questi, 
addirittura, quest’anno dice di non avere una policy sugli investimenti ESG
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6) Il Fondo è tra i firmatari del UN Principles for Responsible Investment (PRI)? 

No Sì

(26 risposte nel 2023)
Il Fondo è tra i firmatari del UN Principles for Responsible Investment (PRI)?
La risposta è in linea con il trend. Cresce leggermente la quota di firmatari, dal 24 al 26,9%
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(26 risposte nel 2023)

84,62%

7,69%
0,00% 7,69% 0,00%

7) Qual è la percentuale del portafoglio attualmente investita 
secondo benchmark ESG? - 2023
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Qual è la percentuale del portafoglio attualmente investita secondo benchmark ESG?
Aumenta in modo tangibile la quota di rispondenti (22 Fondi su 26) che dichiara che la percentuale del 
portafoglio attualmente investita secondo benchmark ESG è nulla. Nel complesso, il segnale è chiaro: anche le 
altre fasce sono in ripiegamento. 
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8) Pensate di accrescerla entro fine 2023? 

No Sì

(26 risposte nel 2023) Pensate di accrescerla entro fine 2023?
Forte calo, coerente con la risposta precedente
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(26 risposte nel 2023)

53,85%
46,15%

9) Viene valutata la Carbon Footprint del proprio portafoglio? 

No Sì

NEW
Viene valutata la Carbon Footprint del portafoglio?
Domanda nuova e tecnica. Su questo fronte, emerge una certa preparazione: il 46% ha adottato una 
valutazione delle emissioni del portafoglio



WORKSHOPPORTAFOGLIO ESG

Sponsor 2023

(26 risposte nel 2023)
NEW

100,00%

0,00%
10) Avete fissato degli obiettivi specifici per le riduzioni delle emissioni? 

No Sì

Avete fissato degli obiettivi specifici per le riduzioni delle emissioni?
Domanda nuova e tecnica, ma la soglia di tecnicismo è ancora troppo elevata. Non ci sono target di 
emissioni
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(26 risposte nel 2023)
NEW

100,00%

0,00%

11) Il Fondo tiene in considerazione la possibile generazione di crediti di carbonio derivanti dai propri 
investimenti? 

No Sì

È considerata la generazione di crediti di carbonio derivanti dai propri investimenti?
Come la precedente. Domanda nuova, con la soglia di tecnicismo troppo elevata. Non ci sono 
considerazioni sui crediti di carbonio
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12) Il Fondo ha una procedura di profilazione ESG dei gestori? 

No Sì

(26 risposte nel 2023) Il fondo ha una procedura di profilazione ESG dei gestori?
Cala la percentuale di FP (dal 52 al 42%) che dichiara una procedura per la profilazione ESG

Di chi ha risposto no quest’anno, 4 FP l’anno scorso avevano detto di fare profilazione ESG

(11 risposte)
(13 risposte)
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(11 risposte nel 2023, 
chi effettua profilazione 
ESG. 13 risposte nel 
2022)
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Altro: Risorse e modelli interni Il supporto di advisor e/o database e/o
modelli esterni

13) Il Fondo effettua la profilazione ESG dei gestori attraverso: 

2023 2022

*Le 2 risposte "Altro" sono state valutate anche come "Risorse e modelli in interni".

*

Il Fondo effettua la profilazione ESG dei gestori attraverso?
[risposta multipla] Al netto dell’interpretazione della voce «altro», resta una preponderanza di Fp 
che affida la profilazione all’esterno



Nella selezione del gestore, il Fondo monitora
[risposta multipla] Domanda rielaborata rispetto al 2022. Interessante come le prime voci, con 15 
risposte, siano la «cultura» e il «know how» del gestore. In 6 indicano anche il «purpose».

WORKSHOPPORTAFOGLIO ESG

Sponsor 2023
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La presenza o meno di una remunerazione variabile dei componenti del Board,
degli analisti ESG e dei gestori di portafogli della SGR, legata al perseguimento…

La possibilità di verificare in maniera puntuale i voti espressi per ciascuna
assemblea

Il livello di autonomia sulle inclusioni/esclusioni tra il gestore di portafogli della
SGR e il team di analisti ESG

Niente

Altro:

Le politiche e le guidelines di voto

La coerenza e consistenza ESG tra l’offerta del gestore al mercato e la sua 
governance

L’applicazione di volta in volta dei principi del Fondo

Lo scopo/purpose ESG** del gestore

L'offerta complessiva (per esempio, la percentuale di fondi responsabili sul
totale)

L’attività di engagement del gestore

Il know-how interno del gestore (la presenza di team di analisi ESG)

La cultura aziendale ESG del gestore

14) Nella selezione del gestore, il Fondo monitora: 

(26 risposte nel 2023)

14) Nella selezione del gestore, il Fondo monitora:
Rispondenti 
2023 (26)

Rispondenti 
2022 (24)

La presenza o meno di una remunerazione variabile dei componenti del Board, degli 
analisti ESG e dei gestori di portafogli della SGR, legata al perseguimento di target 
ESG 0

La possibilità di verificare in maniera puntuale i voti espressi per ciascuna assemblea 1 4
Il livello di autonomia sulle inclusioni/esclusioni tra il gestore di portafogli della SGR 
e il team di analisti ESG 1
Niente 1 0
Altro: 2 3
Le politiche e le guidelines di voto 4 4

La coerenza e consistenza ESG tra l’offerta del gestore al mercato e la sua governance 4
L’applicazione di volta in volta dei principi del Fondo 6 8
Lo scopo/purpose ESG** del gestore 6
L'offerta complessiva (per esempio, la percentuale di fondi responsabili sul totale) 13
L’attività di engagement del gestore 13 9
Il know-how interno del gestore (la presenza di team di analisi ESG) 15
La cultura aziendale ESG del gestore 15

*Alcune risposte sono state aggiunte per l’edizione 2023 della ricerca. Nella tabella di destra si possono 
vedere il numero di risposte del 2022

*
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(26 risposte nel 2023)

53,85%
46,15%

15) Nella selezione del gestore, il Fondo valuta l'identità ESG del gestore e non solo i singoli aspetti 
(vedi punto 14)? 

Sì No

Nella selezione del gestore, il Fondo valuta l’identità ESG del gestore e non solo i 
singoli aspetti?
Domanda rielaborata rispetto al 2022. Il concetto di ESG Identity è stato portato fuori dalla precedente. 
Ottiene un significativo 53,8 per cento
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Risorse e modelli interni

Altro:

Il supporto di advisor e/o database e/o modelli esterni

16) Il Fondo effettua la valutazione dell’identità ESG del gestore attraverso: 

(14 risposte nel 2023, 
chi valuta l’identità ESG 
del gestore durante la 
selezione)

*La risposta "Altro" è stata valutata anche come "Risorse e modelli in interni".

*

La valutazione dell’identità ESG del gestore avviene attraverso?
[risposta multipla] Coerente con slide 35. Predomina il supporto esterno
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NEW

17) Nella scelta del gestore, il Fondo che peso 
assegna in percentuale rispetto al totale all’identità 
ESG? Sotto-risposte

Rispondenti 
2023

% rispondenti 
2023

Non è previsto un peso 8 61,54%

Indicare percentuale:

La sezione ESG è qualitativa pertanto si è assunto il principio di 
moltiplicare il punteggio massimo disponibile per la percentuale di 
adeguatezza corrispondente. 1 7,69%

5% 2 15,38%
7% della due diligence 1 7,69%

20% 1 7,69%

(13 risposte nel 2023, 
risposte tra chi valuta 
l’identità ESG del gestore 
durante la selezione)

Nella selezione, quale peso viene assegnato all’identità ESG?
Domanda nuova e tecnica. Tra chi usa l’ESG Identity, iniziano a emergere modelli quantitativi 



WORKSHOPPORTAFOGLIO ESG

Sponsor 2023

(24 risposte nel 2023. 20 
risposte nel 2022)

58,33%

12,50% 16,67%
4,17% 8,33%

60,00%

5,00%
10,00%

25,00%

0,00%

20,00%

40,00%

60,00%

80,00%

100,00%

0% 1-25% 26-50% 51-75% 76-100%

18) Indicare percentuale di art. 8 sul totale dei comparti: 

2023 2022

Indicare la percentuale di art. 8 sul totale dei comparti?
Aumenta il numero di fondi pensione che risponde «0». Si riduce anche la quota estrema (oltre il 
«76%»). Più omogeneità 

(14 risposte)

(12 risposte)



WORKSHOPPORTAFOGLIO ESG

Sponsor 2023

(24 risposte nel 2023. 19 
risposte nel 2022)

91,67%

8,33%

89,47%

5,26% 5,26%
0,00%

20,00%

40,00%

60,00%

80,00%

100,00%

0% 1-25% 26-50% 51-75% 76-100%

18) Indicare percentuale di art. 9 sul totale dei comparti: 

2023 2022

Indicare la percentuale di art. 9 sul totale dei comparti?
Si va verso quota zero

(22 risposte) (17 risposte)



WORKSHOPPORTAFOGLIO ESG

Sponsor 2023https://www.eticanews.it/covip-calano-le-forme-pensionistiche-esg/



WORKSHOPPORTAFOGLIO ESG

Sponsor 2023

(21 risposte nel 2023)
NEW

80,95%

19,05%

19) Per i fondi art. 8 o art. 9, avete definito un meccanismo di misurazione delle quote dei fondi 
che promuovono caratteristiche ambientali/sociali, che attuano investimenti sostenibili con un 

obiettivo ambientale e/o sociale e che sono allineate alla Ta

No Sì

Sono indicate soglie di allineamento alla Tassonomia?
Domanda nuova e molto tecnica. Si eplora l’esistenza di soglie 

19) Per i fondi art. 8 o art. 9, avete definito un meccanismo di misurazione delle quote 
dei fondi che promuovono caratteristiche ambientali/sociali, che attuano investimenti 
sostenibili con un obiettivo ambientale e/o sociale e che sono allineate alla Tassonomia?



TEMATICHE

I semestre

2. 

1. 

4. 

3. Reporting e fiduciary duty

5. 

6. 

I semestre
Roma

Sponsor 2023



WORKSHOPREPORTING E FIDUCIARY DUTY

Sponsor 2023

(26 risposte nel 2023)

73,08% 72,00%

32,00%
42,00%

63,00%

26,92% 28,00%

68,00%
58,00%

38,00%

0,00%

20,00%

40,00%

60,00%

80,00%

100,00%

2023 2022 2021 2020 2019

20) Esiste un report di impatto degli investimenti ESG? 

No Sì

Esiste un report di impatto degli investimenti ESG?
Resta molto bassa la quota (dal 28 al 26,9%, ma a pari numero di risposte) dei rispondenti che dichiara che le 
performance ESG degli investimenti vengono rendicontate. Lo scalino dello scorso anno è stato generato dal 
fatto che la domanda fa un esplicito riferimento alla generazione di effetti ambientali e sociali benefici. Negli 
anni passati era richiesta la presenza o meno di una qualsiasi forma di reporting.

(7 risposte) (7 risposte)



WORKSHOPREPORTING E FIDUCIARY DUTY

Sponsor 2023

(26 risposte nel 2023)

53,85%

26,92% 19,23%

54,00%
33,00%

13,00%

66,67%

14,29%
19,05%

76,50%

17,60%
5,90%

0,00%

20,00%

40,00%

60,00%

80,00%

100,00%

Abbia integrato i fattori ESG nei doveri
di performance

Debba considerare, ma solo
secondariamente, i fattori ESG

Sia oggi invariato rispetto a 5 anni fa

21) Il Fondo Pensione ritiene che il proprio dovere fiduciario verso i sottoscrittori: 

2023 2022 2021 2020

Il Fondo ritiene che il dovere fiduciario verso i sottoscrittori:
Risposte in linea col 2022. Il 53,8% dei rispondenti sostiene di avere integrato i fattori ESG nei doveri di 
performance, arrestando il calo degli anni precedenti. Si riduce, però, la percentuale di chi ritiene che il 
dovere fiduciario debba considerare «solo secondariamente» i fattori ESG (dal 33 al 26,9%).

(14 risposte)

(13 risposte)



WORKSHOPREPORTING E FIDUCIARY DUTY

Sponsor 2023

(26 risposte nel 2023)

3,85%

3,85%

61,54%

80,77%

0,00% 10,00% 20,00% 30,00% 40,00% 50,00% 60,00% 70,00% 80,00% 90,00%100,00%

Sia poco utile

Sia utile nel breve periodo

Possa favorire un ruolo guida per Assofondipensione
nell'attività di voto nelle assemblee

Possa favorire un ruolo guida per Assofondipensione
nell'attività di engagement collettivo

22) Ritiene che uno stewardship code specifico per i Fondi Pensione negoziali: 

Ritiene che uno stewardship code di categoria sia:
[risposta multipla] La domanda è stata rielaborata rispetto al 2022, alla luce delle linee guida di stewardship. 
Interessante come il «codice» venga letto in favore di un ruolo attivo dell’Associazione nell’engagement (80,7%) 
e nel voto (61,5%)



WORKSHOPPORTAFOGLIO ESG

Sponsor 2023

NEW

66,67%

33,33%

23) Se avete comparti art. 8 e art. 9 secondo l’SFDR, viene pubblicata l’informativa richiesta (informativa 
precontrattuale, relazioni periodiche, sito web)? 

Sì, a questo link: No

(9 risposte nel 2023, tra 
chi ha art. 8 o 9 nei 
comparti – slide 40)

Viene pubblicata l’informativa richiesta per art. 8 e art. 9?
Domanda nuova e di natura normativa. Il 66,6% è in linea con le richieste di trasparenza



WORKSHOPPORTAFOGLIO ESG

Sponsor 2023

NEW
(24 risposte nel 2023)

66,67%

33,33%

24) Il Fondo Pensione pubblica le informazioni in merito a come le politiche di remunerazione siano 
coerenti con l’integrazione dei rischi di sostenibilità? 

No Sì, a questo link:

Viene pubblicata l’informativa sulle politiche di remunerazione in relazione agli ESG?
Domanda nuova e di natura normativa. Qui c’è maggiore ritardo: allineato il 33 per cento



TEMATICHE

I semestre

2. 

1. 

4. Sviluppo engagement

3. 

5. 

6. 

I semestre
Roma

Sponsor 2023



WORKSHOPSVILUPPO ENGAGEMENT 

Sponsor 2023

(26 risposte nel 2023)

61,54% 68,00%
55,00%

45,00%
38,00%

58,00%

38,46% 32,00%
45,00%

55,00%
63,00%

42,00%

0,00%

20,00%

40,00%

60,00%

80,00%

100,00%

2023 2022 2021 2020 2019 2018

25) È previsto l'engagement e/o una forma di confronto con gli asset investiti? 

No Sì

È previsto l'engagement ESG e/o una forma di confronto sugli ESG con gli asset 
investiti?
La quota migliora rispetto allo scorso anno, interrompendo un trend discendente 

(10 risposte)
(8 risposte)



WORKSHOPSVILUPPO ENGAGEMENT 

Sponsor 2023

(16 risposte nel 2023, 
chi non fa engagement 
ESG)

6,25%
18,75% 25,00% 25,00%

31,25%
43,75%

11,76%

52,94% 52,94%

5,88%

29,41%
41,18%

12,00%

35,00% 35,00% 24,00%
24,00%

59,00%

25,00% 25,00%

38,00%
38,00%

20,00% 20,00%

40,00%

20,00% 20,00% 20,00%

29,00%

14,00% 14,00%
29,00%

14,00%

29,00%

0,00%
10,00%
20,00%
30,00%
40,00%
50,00%
60,00%
70,00%
80,00%
90,00%

100,00%

Non si ritiene rientri
negli obiettivi

Mancano best
pratices e standard

Troppo costoso Manca conoscenza
sulle dinamiche

Altro: Mancano regole
chiare

Mancano
competenze e

risorse professionali

26) Quali sono le motivazioni/cause della mancanza di engagement? 

2023 2022 2021 2020 2019 2018

Se non viene sviluppato engagement ESG, quali sono le motivazioni/cause? 
[risposta multipla] Il quadro sembra più lineare rispetto allo scorso anno. Aumentano le quote sulle 
mancanze di «competenze», «regole chiare» e «conoscenza dinamiche». Si riduce molto la risposta sulla 
mancanza di best practices e standard. Nessuno ritiene che non rientri tra gli obiettivi



WORKSHOPSVILUPPO ENGAGEMENT 

Sponsor 2023

(10 risposte nel 2023, 
chi fa engagement ESG)

NEW

0,00%

0,00%

10,00%

30,00%

90,00%

0,00% 10,00% 20,00% 30,00% 40,00% 50,00% 60,00% 70,00% 80,00% 90,00% 100,00%

Private equity

Investimenti alternativi

Altro:

Obbligazioni

Azioni

27) L’engagement avviene in relazione alle seguenti tipologie di mercato: 

L’engagement avviene in relazione alle seguenti asset class? 
[risposta multipla] Domanda nuova. Predomina l’asset class azionaria. Ancora a zero il private equity



WORKSHOPSVILUPPO ENGAGEMENT 

Sponsor 2023

20,00%

30,00%
30,00%

50,00% 50,00%

70,00%

25,00% 25,00%
37,50%

75,00%

25,00%
37,50%

0,00%

10,00%

20,00%

30,00%

40,00%

50,00%

60,00%

70,00%

80,00%

90,00%

100,00%

Coinvolgimento della 
stampa per 

evidenziare criticità 
non risolte dal 

confronto diretto con 
l’emittente

Campagna per 
supportare un voto 

negativo su 
determinati punti 

all’ordine del giorno 
(vote no campaign), 

senza però sollecitare 
deleghe di voto

Sollecitazione alle 
deleghe di voto (oltre 

a dichiarare il voto 
contrario ed 

eventualmente 
attivare una “vote no 
campaign”, il Fondo 

contatta direttamente 
gli azionisti 

sollecitando il rilascio 
di una delega di voto 
in linea con le proprie 

richieste)

Richiesta di 
integrazione 

dell’ordine del giorno 
o presentazione di 

risoluzioni alternative 
(a esempio, 

proponendo candidati 
o liste per la nomina 
di organi societari)

Richiesta di 
convocazione di 

un’assemblea 
straordinaria

Altro (il
disinvestimento non è

una pratica di
engagement):

Invio di lettere
individuali e richiesta

di incontri privati

Attivazione di 
campagne di 

engagement collettivo 
(a differenza della 

partecipazione, 
elencata al secondo 

punto, in questo caso 
il Fondo è promotore 

dell’iniziativa ed 
agisce da capofila 
della cordata di 

investitori 
istituzionali)

Partecipazione a
campagne collettive

di engagement
attivate da altri

investitori istituzionali

Esercizio del diritto di
voto ed eventuale
comunicazione in

assemblea
relativamente alle
criticità riscontrate

Partecipazione a
incontri periodici,

individuali o collettivi,
organizzati dagli
emittenti (ad es.

partecipazioni a road
shows o conference

calls di presentazione
dei risultati)

28) Quali sono le modalità di engagement definite dal Fondo? 

2023 2022

Quali sono le modalità di engagement definite dal Fondo?
[risposta multipla] Rispetto al 2022, si riduce (pur rimanendo elevata) la partecipazione a campagne 
collettive, mentre aumenta in modo considerevole (raddoppia al 70%)  la partecipazione a incontri con gli 
emittenti. 

(10 risposte nel 2023, 
chi fa engagement ESG)



WORKSHOPSVILUPPO ENGAGEMENT 

Sponsor 2023

60,00% 60,00%
80,00%

62,50%

37,50%

87,50%

0,00%
10,00%
20,00%
30,00%
40,00%
50,00%
60,00%
70,00%
80,00%
90,00%

100,00%

Altro: Favorire un monitoraggio* dei rischi che possono
derivare da comportamenti poco sostenibili, che

possono avere un impatto diretto o indiretto (rischi non-
finanziari) sugli interessi degli aderenti

Favorire investimenti di lungo termine attraverso azioni
di voice anziché di disinvestimento (exit) in presenza di

pratiche giudicate poco sostenibili o eccessivamente
rischiose

Stimolare gli emittenti a sviluppare pratiche di gestione
sostenibili

29) Quali sono le motivazioni dell’engagement? 

2023 2022

Quali sono le motivazioni dell’engagement?
[risposta multipla] L’80% dei rispondenti fa engagement per stimolare gli emittenti a sviluppare 
pratiche di gestione sostenibili. Situazione appare più equilibrata rispetto al 2022

(10 risposte nel 2023, 
chi fa engagement ESG)



WORKSHOPSVILUPPO ENGAGEMENT 

Sponsor 2023

69,23%

30,77%

0,00%
30) Il Fondo ha effettuato la pubblicazione della “politica di impegno”? 

Sì, nella formula "explain" Sì, nella formula "comply" No

(26 risposte nel 2023) Il Fondo ha effettuato la pubblicazione della “politica di impegno”? 
Il 69% circa ancora ha utilizzato la formula «explain». Dal confronto con slide 51, c’è un distacco 
tra chi prevede l’engagement (38%) e chi ha la politica di voto



WORKSHOPSVILUPPO ENGAGEMENT 

Sponsor 2023

(9 risposte nel 2023, chi 
ha adottato la politica di 
impegno nella formula 
explain)

88,89%

11,11%

92,31%

7,69%
0,00%

20,00%

40,00%

60,00%

80,00%

100,00%

Dal 2024 Quest'anno

31) Se il Fondo ha adottato l’explain, quando farà il comply? 

2023 2022

Se il Fondo ha adottato l’explain, quando farà il comply?
Migliorano leggermente le proporzioni del 2022. L’11% dei rispondenti farà il comply già nel 2023, tutti gli 
altri dal 2024. Nell’indagine dell’anno scorso, il 92% rimandava «dal» 2023, quindi una buona parte ha 
preferito spostare avanti



WORKSHOPSVILUPPO ENGAGEMENT 

Sponsor 2023

(24 risposte nel 2023) Il Fondo ha definito una “politica di voto”, come indicato a pag. 17-19 del “Manuale 
operativo SRD II” pubblicato da Assofondipensione il 2021?
Il 75% dei rispondenti non ha una politica di voto. Cambiano leggermente le quote di coloro che l’anno 
pubblicata

75,00%

20,83%
4,17%

75,00%

25,00%

0,00%

20,00%

40,00%

60,00%

80,00%

100,00%

No, perché: … risposta specifica Sì, e l’ha pubblicata a questo link: Sì, ma non l’ha pubblicata

32) Il Fondo ha definito una “politica di voto”, come indicato a pag. 17-19 del “Manuale operativo SRD II” pubblicato da 
Assofondipensione il 2021?

2023 2022



WORKSHOPSVILUPPO ENGAGEMENT 

Sponsor 2023

(6 risposte nel 2023, chi 
ha definito una politica 
di voto)

Sono presenti “istruzioni specifiche” per la politica di voto? 
[risposta multipla] La maggioranza di chi ha una politica di voto prevede istruzioni specifiche (i no 
sono il 16%), con una predominanza per le istruzioni sul «perimetro di attività» 

0,00%

16,67%

33,33%

66,67%

0,00% 10,00% 20,00% 30,00% 40,00% 50,00% 60,00% 70,00% 80,00% 90,00%100,00%

Altro:

No

Sì per i principi guida, ovvero la definizione del voto (favorevole,
contrario, astenuto o non-voto) per ciascuna tipologia di proposta
che può essere presentata in assemblea (a esempio, approvazione…

Sì per il perimetro di attività, ovvero le assemblee a cui il Fondo 
intende partecipare (la “lista di assemblee” a cui partecipare non 
dovrebbe intendersi come vincolante, ma soggetta a possibili …

33) Sono presenti “istruzioni specifiche” per la politica di voto? 
Sì per il perimetro di attività, ovvero le assemblee a cui il Fondo intende partecipare (la 
“lista di assemblee” a cui partecipare non dovrebbe intendersi come vincolante, ma 
soggetta a possibili modifiche che dovessero emergere prima della data dell’assemblea, 
come cambiamenti sostanziali negli investimenti effettuati dal gestore o criticità urgenti 
emerse nel frattempo)

Sì per i principi guida, ovvero la definizione del voto (favorevole, contrario, astenuto o 
non-voto) per ciascuna tipologia di proposta che può essere presentata in assemblea (a 
esempio, approvazione del bilancio, destinazione del risultato, operazioni sul capitale, 
acquisto e disposizione di azioni proprie, remunerazioni, elezione degli organi societari, 
fusioni e acquisizioni ecc.)



WORKSHOPSVILUPPO ENGAGEMENT 

Sponsor 2023

(26 risposte nel 2023) Il Fondo ha sviluppato una politica sui conflitti di interesse?
Il 92% dei Fondi Pensione possiede ma non pubblica la propria politica sui conflitti di interesse. 
Scende la quota di coloro che la pubblicano.

92,31%

3,85% 3,85%

72,00%

28,00%

0,00%

20,00%

40,00%

60,00%

80,00%

100,00%

Sì, ma non l’ha pubblicata Sì, e l’ha pubblicata a questo link: No, perché: … risposta specifica

34) Il Fondo ha sviluppato una politica sui conflitti di interesse? 

2023 2022
Di chi ha risposto positivamente di non averla pubblicata nel 2023, 5 FP l’anno scorso avevano detto di averla 
pubblicata. Uno di questi, addirittura, quest’anno dice di non avere una politica sui conflitti di interesse



WORKSHOPSVILUPPO ENGAGEMENT 

Sponsor 2023

(25 risposte nel 2023, 
chi ha sviluppato una 
politica sui conflitti di 
interesse)

32,00%

76,00% 80,00%

8,00%

32,00%

68,00% 72,00%

0,00%
10,00%
20,00%
30,00%
40,00%
50,00%
60,00%
70,00%
80,00%
90,00%

100,00%

Altro: Applicazione a tutti i soggetti coinvolti nel
processo di engagement e voto (a esempio,

componenti del Consiglio di Amministrazione,
Direttore e personale delle Funzioni coinvolte,

gestori ed eventuali consulenti esterni coinvolti)

Individuazione delle situazioni che possono 
generare un potenziale conflitto di interessi (a 

esempio, partecipazione significativa al capitale o 
a organi societari dell’emittente, rapporti di lavoro 

dipendente o incarichi di consulenza, rapporti 
familiari 

Definizione delle procedure di segnalazione e
gestione degli eventuali conflitti di interesse

potenziali

35) Il Fondo ha indicato i seguenti elementi nella politica sui conflitti d'interesse? 

2023 2022

Il Fondo ha indicato i seguenti elementi nella politica sui conflitti d'interesse?
[risposta multipla] Percentuali allineabili al 2022.

Individuazione delle situazioni che possono generare 
un potenziale conflitto di interessi (a esempio, 
partecipazione significativa al capitale o a organi 
societari dell’emittente, rapporti di lavoro dipendente 
o incarichi di consulenza, rapporti familiari o 
collaborazioni professionali con dirigenti, 
Amministratori o azionisti di controllo dell’emittente)



WORKSHOPSVILUPPO ENGAGEMENT 

Sponsor 2023

(9 risposte nel 2023, 
rispondenti tra chi fa 
engagement ESG)

11,11%
22,22%

33,33%
44,44%50,00% 37,50% 50,00%

0,00%

20,00%

40,00%

60,00%

80,00%

100,00%

No, ma sono previste entro
fine 2023

Sì, per il monitoraggio No Sì, per l’engagement

36) Il Fondo ha uno o più soggetti associativi incaricati del coordinamento delle attività di engagement e/o 
monitoraggio? 

2023 2022

Il Fondo ha uno o più soggetti associativi incaricati del coordinamento delle attività 
di engagement e/o monitoraggio?
[risposta multipla] Tra quelli che prevedono l’engagement, il 33% non prevede soggetti incaricati. Il 44,5% 
prevede soggetti incaricati per l’engagement, ma scende al 22% la quota che prevede soggetti per il 
monitoraggio. 

(4 risposte)
(4 risposte)(3 risposte)

(3 risposte)
(4 risposte)

(2 risposte)



WORKSHOPSVILUPPO ENGAGEMENT 

Sponsor 2023

88,46%

7,69% 3,85%

75,00%

25,00%

0,00%
10,00%
20,00%
30,00%
40,00%
50,00%
60,00%
70,00%
80,00%
90,00%

100,00%

No Sì, e il rapporto è pubblico Sì, ma il rapporto non è pubblico

37) Il Fondo si avvale di un proxy advisor? 

2023 2022

(26 risposte nel 2023) Il Fondo si avvale di un proxy advisor?
L’88% dei Fp rispondenti non si avvale di un proxy advisor per il proprio engagement.



TEMATICHE

I semestre

2. 

1. 

4. 

3. 

5. Monitoraggio engagement

6. 

I semestre
Roma

Sponsor 2023



WORKSHOPMONITORAGGIO ENGAGEMENT 

Sponsor 2023

(10 risposte nel 2023, 
chi fa engagement ESG)

70,00%
50,00%

5,00%
18,00% 25,00% 27,00%30,00%

50,00%

95,00%
82,00% 75,00% 73,00%

0,00%

20,00%

40,00%

60,00%

80,00%

100,00%

2023 2022 2021 2020 2019 2018

39) Esiste una forma di reporting su base annuale del volume di attività di engagement e di voto sviluppata sugli investimenti 
del Fondo Pensione? 

Sì No

Sì, su una pagina 
del sito, indicare 
quale: = 57%

Sì, su un 
documento 
disponibile sul 
sito, indicare 
quale: = 43%

Esiste una forma di reporting su base annuale del volume di attività di engagement Esg 
e di voto sviluppata sugli investimenti del fondo pensione?
[risposta multipla] La percentuale di risposte positive sale al 70%.

(7 risposte)

(4 risposte)



WORKSHOPMONITORAGGIO ENGAGEMENT 

Sponsor 2023

60,00%

88,00% 91,00% 94,00%
81,00%

73,00%

40,00%

13,00% 9,00% 6,00%
19,00%

27,00%

0,00%

20,00%

40,00%

60,00%

80,00%

100,00%

2023 2022 2021 2020 2019 2018

40) Esiste un sistema per tracciare e misurare i progressi, i successi e i fallimenti dell’engagement? 

No SìSì per i progressi = 
75%

Sì per i 
successi 
= 25%

Sì per i 
fallimen
ti = 25%

Sì, per altro: = 25%

Esiste un sistema per tracciare e misurare i progressi, i successi e i fallimenti 
dell’engagement Esg?
[risposta multipla] Come per la domanda precedente, la quota di risposte positive è sensibilmente 
migliorata e sale a 40%. Segnaliamo che dal 2019 si è indicato che "con un sistema per tracciare 
successi e fallimenti" si intende un modello/documento specifico di analisi (quantitativa o qualitativa). 

(10 risposte nel 2023, 
chi fa engagement ESG)



WORKSHOPMONITORAGGIO ENGAGEMENT 

Sponsor 2023

(7 risposte nel 2023, tra i 
rispondenti di chi fa 
engagement ESG)

0,00%

28,57%

42,86%

57,14%

0,00% 10,00% 20,00% 30,00% 40,00% 50,00% 60,00% 70,00% 80,00% 90,00% 100,00%

Altro:

Presenta un rendiconto periodico al Consiglio di Amministrazione, 
evidenziando l’allineamento con le Politiche e i principi del Fondo

Verifica (per quanto possibile) che il voto sia stato correttamente
processato

Tiene traccia di tutte le attività di voto esercitate, eventualmente
con il supporto di un consulente esterno

41) Con gli esiti del voto, il Fondo: 

*La risposta "Altro" è stata scelta da un fondo pensione, tuttavia indicava la non attuazione del voto, 
dunque è stata tolta.

*

Con gli esiti del voto, il FP …
[risposta multipla] Domanda di valore statistico, che indica la gestione delle risultanze del voto



TEMATICHE

I semestre

2. 

1. 

4. 

3. 

5. 

6. L’investimento reale

I semestre
Roma

Sponsor 2023



WORKSHOPL’INVESTIMENTO REALE

Sponsor 2023

80,77% 80,00%
68,00%

83,00%
100,00%

19,23% 20,00%
32,00%

17,00%

0,00%

20,00%

40,00%

60,00%

80,00%

100,00%

2023 2022 2021 2020 2019

42) Avete considerato scelte d'investimento sulla base dei rischi posti dal cambiamento climatico? 

No Sì

(26 risposte nel 2023) Il fondo pensione ha considerato scelte d'investimento sulla base dei 
rischi posti dal cambiamento climatico?
Cinque Fondi (pari al 20% dei rispondenti) ha preso in considerazione i rischi derivanti dal 
cambiamento climatico nelle scelte di investimento, un valore uguale a quello dello scorso 
anno. 

(5 risposte) (5 risposte)



WORKSHOPL’INVESTIMENTO REALE

Sponsor 2023

(26 risposte nel 2023)
NEW

0,00%

7,69%

11,54%

19,23%

69,23%

0,00% 10,00% 20,00% 30,00% 40,00% 50,00% 60,00% 70,00% 80,00% 90,00% 100,00%

Sì, su relazioni periodiche, per la presa in considerazione

Sì, su una sezione del sito web, per la presa in considerazione

Sì, su relazioni periodiche, per la mancata presa in
considerazione

Sì, su una sezione del sito web, per la mancata presa in
considerazione

No

43) Viene pubblicato il PAI statement? 

Viene pubblicato il PAI statement? 
[risposta multipla] Domanda nuova e di matrice normativa. Il 69% dei rispondenti non ha pubblicato 
il PAI Statement. 



WORKSHOPL’INVESTIMENTO REALE

Sponsor 2023

(25 risposte nel 2023)

92,00% 96,00%

8,00% 4,00%
0,00%

20,00%

40,00%

60,00%

80,00%

100,00%

2023 2022

44) Sono stati monitorati gli indicatori PAI, come indicati a pag. 42-44 del “Regolamento delegato (UE) 
2022/1288 della Commissione"? 

No Sì

Sono stati monitorati gli indicatori PAI, come indicati a pag. 60-65 del “Final 
Report on draft Regulatory Technical Standards”?
Migliora la quota (l’8% dei rispondenti) che ha dichiarato di monitorare gli indicatori dei Principal 
Adeverse Impact. Ma siamo comunque a un livello basso: 2 FP



WORKSHOPL’INVESTIMENTO REALE

Sponsor 2023

(2 risposte nel 2023, chi 
monitora i PAI)

0,00%

0,00%

0,00%
50,00%

0,00%

0,00%

0,00%

0,00%

0,00%
50,00%

0,00%

0,00%

0,00%

100,00%0,00%

0,00%

0,00%

0,00%

0,00% 10,00% 20,00% 30,00% 40,00% 50,00% 60,00% 70,00% 80,00% 90,00% 100,00%

1 – Emissioni di GHG

2 – Impronta di carbonio

3 – Intensità di GHG delle imprese beneficiarie degli investimenti

4 – Esposizione a imprese attive nel settore dei combustibili fossili

5 – Quota di consumo e produzione di energia non rinnovabile

6 – Intensità di consumo energetico per settore ad alto impatto climatico

7 – Attività che incidono negativamente sulle aree sensibili sotto il profilo della biodiversità

8 – Emissioni in acqua

9 – Rapporto tra rifiuti pericolosi e rifiuti radioattivi

10 – Violazioni dei principi del Global Compact delle Nazioni Unite e delle linee guida …

11 – Mancanza di procedure e di meccanismi di conformità per monitorare la conformità ai principi …

12 – Divario retributivo di genere non corretto

13 – Diversità di genere nel consiglio

14 – Esposizione ad armi controverse (mine antiuomo, munizioni a grappolo, armi chimiche e armi …

15 – Intensità di GHG

16 – Paesi che beneficiano degli investimenti soggetti a violazioni sociali

17 – Esposizione ai combustibili fossili tramite attivi immobiliari

18 – Esposizione ad attivi immobiliari inefficienti dal punto di vista energetico

45) Il Fondo quali indicatori PAI obbligatori monitora maggiormente? 

NEWIl Fondo quali indicatori PAI obbligatori monitora maggiormente? 
[risposta multipla] Sono tre gli indicatori più monitorati



WORKSHOPL’INVESTIMENTO REALE

Sponsor 2023

50,00%
50,00%
50,00%

100,00%50,00%
50,00%
50,00%
50,00%

100,00%50,00%
50,00%
50,00%

100,00%50,00%
50,00%
50,00%
50,00%
50,00%
50,00%
50,00%
50,00%
50,00%

0,00% 10,00% 20,00% 30,00% 40,00% 50,00% 60,00% 70,00% 80,00% 90,00% 100,00%

1 – Emissioni di inquinanti inorganici
2 – Emissioni di inquinanti atmosferici

3 – Emissioni di sostanze che riducono lo strato di ozono
4 – Investimenti effettuati in imprese che non adottano iniziative per ridurre le emissioni di carbonio

5 – Ripartizione del consumo energetico per tipo di fonti di energia non rinnovabili
6 – Uso e riciclaggio dell’acqua

7 – Investimenti effettuati in imprese che non adottano politiche di gestione idrica
8 – Esposizione a zone a elevato stress idrico

9 – Investimenti effettuati in imprese che producono sostanze chimiche
10 – Degrado del suolo, desertificazione e impermeabilizzazione del suolo

11 – Investimenti effettuati in imprese che non adottano pratiche agricole/di utilizzo del suolo …
12 – Investimenti effettuati in imprese che non adottano pratiche di utilizzo del mare/degli oceani …

13 – Tasso di rifiuti non riciclati
14 – Specie naturali e zone protette

15 – Deforestazione
16 – Quota di strumenti finanziari non emessi ai sensi della normativa dell’Unione sulle obbligazioni …

17 – Quota di obbligazioni non emesse ai sensi della normativa dell’Unione sulle obbligazioni …
18 – Emissioni di GHG

19 – Intensità di consumo energetico
20 – Produzione di rifiuti nel corso delle operazioni

21 – Consumo di materie prime per nuove costruzioni e ristrutturazioni importanti
22 – Artificializzazione del suolo

46) Quali indicatori PAI addizionali al clima e all’ambiente (come indicati a pag. 45-47 del “Regolamento 
delegato (UE) 2022/1288 della Commissione”) sono stati monitorati? 

NEWIl Fondo quali indicatori PAI addizionali? 
[risposta multipla] Risposta a bassissimo contenuto statistico(2 risposte nel 2023, chi 

monitora i PAI)



WORKSHOPL’INVESTIMENTO REALE

Sponsor 2023

50,00%
50,00%
50,00%
50,00%
50,00% 100,00%

50,00%
50,00% 100,00%

100,00%50,00%
50,00%
50,00%
50,00%

100,00%50,00%
50,00%
50,00%
50,00%
50,00%
50,00%
50,00%
50,00%
50,00%

0,00% 10,00% 20,00% 30,00% 40,00% 50,00% 60,00% 70,00% 80,00% 90,00% 100,00%

1 – Investimenti effettuati in imprese che non adottano politiche di prevenzione degli infortuni sul …
2 – Tasso di infortuni

3 – Numero di giornate perdute a causa di ferite, infortuni, incidenti mortali o malattie
4 – Assenza di un codice di condotta del fornitore

5 – Assenza di meccanismi di trattamento dei reclami/delle denunce per le problematiche …
6 – Insufficiente protezione degli informatori

7 – Incidenti legati alla discriminazione
8 – Eccesso di divario retributivo a favore dell’amministratore delegato

9 – Assenza di una politica in materia di diritti umani
10 – Assenza di dovuta diligenza

11 – Assenza di procedure e misure per prevenire la tratta di esseri umani
12 – Operazioni e fornitori a grave rischio di lavoro minorile

13 – Operazioni e fornitori a grave rischio di lavoro forzato o lavoro coatto
14 – Numero di casi identificati di gravi problemi e incidenti in materia di diritti umani

15 – Assenza di politiche di lotta alla corruzione attiva e passiva
16 – Casi in cui le azioni adottate contro le violazioni delle norme di lotta alla corruzione attiva e …

17 – Numero di condanne e importo delle ammende inflitte per violazioni delle leggi contro la …
18 – Punteggio medio di disparità di reddito

19 – Punteggio medio della libertà di espressione
20 – Prestazione media in materia di diritti umani

21 – Punteggio medio in materia di corruzione
22 – Giurisdizioni fiscali non cooperative

23 – Punteggio medio in materia di stabilità politica
24 – Punteggio medio in materia di Stato di diritto

47) Quali indicatori PAI addizionali, in materia di problematiche sociali e concernenti il personale, il rispetto dei 
diritti umani e le questioni relative alla lotta alla corruzione attiva e passiva (come indicati a pag. 48-50 del 

“Regolamento delegato (

NEWIl Fondo quali indicatori PAI addizionali? 
[risposta multipla] Risposta a bassissimo contenuto statistico(2 risposte nel 2023, chi 

monitora i PAI)



WORKSHOPL’INVESTIMENTO REALE

Sponsor 2023

(26 risposte nel 2023)

84,62%
75,00%

54,55%

83,00%

100,00%

15,38%
25,00%

45,45%

17,00%

0,00%
10,00%
20,00%
30,00%
40,00%
50,00%
60,00%
70,00%
80,00%
90,00%

100,00%

2023 2022 2021 2020 2019

48) Il Fondo pensione, nell’ultimo anno, ha partecipato a roadshow organizzati dalle aziende? 

No Sì

Il Fondo pensione, nell’ultimo anno, ha partecipato a roadshow organizzati dalle 
aziende?
Scende la quota dei FP che dichiara di aver preso parte ai roadshow organizzati dalle aziende. La percentuale è 
in calo rispetto allo scorso anno. Vedi anche la slide 54, dove 7 FP indicavano gli incontri diretti (ma non solo i 
road show).



WORKSHOPL’INVESTIMENTO REALE

Sponsor 2023

(26 risposte nel 2023)

80,77%

15,38%

3,85%

76,00%

16,00%
8,00%

63,64%

9,09%
27,27%

65,00%

5,00%

30,00%

0,00%

20,00%

40,00%

60,00%

80,00%

100,00%

No Sì È allo studio per quest’anno o per il 
2024

49) Il Fondo Pensione ha mai consultato, tra i propri stakeholder, la propria "base associati" per un’analisi di 
materialità ESG? 

2023 2022 2021 2020

Il fondo pensione ha mai consultato la propria "base associati" per un’analisi di 
materialità ESG?
L’80% (in aumento) dei rispondenti non ha mai consultato la base associati per un’analisi di materialità. 
Lo ha fatto il 15,3% (un numero uguale allo scorso anno), mentre 1 FP ha un progetto allo studio.

(4 risposte)

(4 risposte)



WORKSHOPL’INVESTIMENTO REALE

Sponsor 2023

(24 risposte nel 2023)

79,17%

20,83%

50) Il Fondo ha definito una matrice di materialità che guidi le attività di engagement 
focalizzandole sugli aspetti che possono avere un impatto più immediato e rilevante sugli interessi 

di tutti gli stakeholders? 

No Sì

Il Fondo ha definito una matrice di materialità che guidi le attività di engagement?
Il 20,8% dei rispondenti dichiara di avere definito una matrice di materialità. 



WORKSHOPL’INVESTIMENTO REALE

Sponsor 2023

(5 risposte nel 2023, chi 
ha definito una matrice 
di materialità che guida 
le attività di 
engagement)

0,00%

0,00%

0,00%

60,00%

60,00%

60,00%

0,00% 10,00% 20,00% 30,00% 40,00% 50,00% 60,00% 70,00% 80,00% 90,00% 100,00%

Il settore

Altro:

Nessuno

La tipologia di asset

L’area geografica

La dimensione dell’investimento

51) Quali sono i perimetri di attività istituiti nella matrice di materialità? 

Quali sono i perimetri di attività istituiti nella matrice di materialità? 
[risposta multipla] Tre perimetri ottengono ciascuno il 60% dei rispondenti (3 FP)



WORKSHOPL’INVESTIMENTO REALE

Sponsor 2023

0,00%

20,00%

80,00%

0,00% 10,00% 20,00% 30,00% 40,00% 50,00% 60,00% 70,00% 80,00% 90,00% 100,00%

Altro:

Risorse e modelli interni

Il supporto di advisor e/o database e/o modelli esterni

52) Il Fondo effettua l’analisi delle tematiche delle aziende investite attraverso: 

Il Fondo effettua l’analisi delle tematiche delle aziende investite attraverso? 
[risposta multipla] La grande maggioranza dei FP che fa analisi di materialità, si affida a consulenti 
esterni per l’analisi delle aziende

(5 risposte nel 2023, chi 
ha definito una matrice 
di materialità che guida 
le attività di 
engagement)



WORKSHOPL’INVESTIMENTO REALE

Sponsor 2023

61,54%

38,46%

53) Il Fondo monitora la quota di investimenti nei private markets? 

Sì No

(26 risposte nel 2023)
NEW

Il Fondo monitora la quota di investimenti nei private markets? 
Domanda operativa. Una netta maggioranza dei FP sembra pronta a confrontarsi con i private markets



WORKSHOPL’INVESTIMENTO REALE

Sponsor 2023

(26 risposte nel 2023)

100,00%

0,00%
54) Il Fondo monitora la quota di investimenti in capitale naturale? 

No Sì

NEW
Il Fondo monitora la quota di investimenti in capitale naturale? 
Domanda operativa. Rispetto al punto precedente, qui la situazione rivela l’esistenza di uno scalino 
tecnico ancora non superato



WORKSHOPL’INVESTIMENTO REALE

Sponsor 2023

(26 risposte nel 2023)

100,00%

0,00%
55) Il Fondo monitora la quota di investimenti in biodiversità? 

No Sì

NEW
Il Fondo monitora la quota di investimenti in biodiversità? 
Domanda operativa. Stessa valutazione del punto precedente, qui la situazione rivela l’esistenza di uno 
scalino tecnico ancora non superato



SPUNTI 
FINALI

Si registra ancora un’elevata confusione con risposte che cambiano da anno in anno
Esistono margini di consapevolezza quantificabili (vedi l’analisi di materialità)

L’indagine, specialmente i 
capitoli 2 e 3, sarà 

utilizzata per salone.SRI 
2023 (ottobre + 14-15 

novembre)

Progressi ci sono: migliora gran parte dell’area engagement (quota e reporting); si registra una 
generale crescita di consapevolezza nelle risposte sul perché non engagement o policy Esg

Ci sono anche evidenti «bagni di realtà»: si riducono i FP che dichiarano una policy Esg, che 
hanno un esperto ESG interno, che fanno profilazione ESG

SEGUIRÀ INVITO

Le aree di frontiera tecnico-normativa sono un grosso ostacolo (capitale naturale, biodiversità, 
obiettivi carbon; la trasparenza su SFDR, in particolare sui PAI)

Importanti conferme nell’area che identifica la ESG Identity come modello di scelta/profilazione 
del gestore

Il questionario e il suo sviluppo negli anni sembra rappresentare un sistema arrivato a una 
soglia cruciale. Quella in cui chiedersi: qual è il purpose del FP? Qual è la ESG Identity che 
deve accompagnare il FP?



Per informazioni e iscrizioni:

Ufficio Studi ET.Group
ufficio.studi@eticanews.it

www.esgbusiness.it/esg-lab

GRAZIE

Sponsor 2023

L’ESG applicato dai Fondi Pensione
WORKSHOP fisico 

Martedì 20 giugno, ore 10:00

mailto:ufficio.studi@eticanews.it
http://www.esgbusiness.it/esg-lab
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