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Focus di AllianzGI sulla responsabilita sociale d’impresa dei fondi pensione

Fondi pensione e scelte etiche. Un con-
nubbio destinato a diveniare sempre pitl
stretto. E’ quanto si rileva da un’indagi-
ne condotta da Allianz Global Investors
AG (AllianzGI), una delle maggiori so-
cieta di asset management al mondo, che
ha messo in evidenza una crescente atten-

zione, da parte dei gestori, all’adozione
dei principi di investimento socialmen-
te responsabili (Socially Responsible
Investment, in sintesi SRI). La ricerca,
frutto di una partnership con il Centre
for European Economic Research (ZEW),
sintetizza le opinioni di oltre 200 esperti

in materia previdenziale di varia estra-
zione (mondo accademico, organi di
regolamentazione, societa di consulenza,
organizzazioni internazionali, societa di
gestione, compagnie assicurative e asso-
ciazioni). In termini geografici, l'indagine
¢ stata focalizzata sui sei maggiori mer-
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Non e stata una crisi, ma la fine di un ciclo

all’invenzione del motore a vapore

fino all’avvento di internet, negli ul-

timi 200 anni I'economia mondiale
ha attraversato cinque grandi cicli econo-
mici caratterizzati da un lungo periodo di
prosperild, generalmente terminaio con
una grave crisi, delle quali ['ultima, quel-
la che abbiamo appena attraversato, po-
trebbe aver segnato la fine del quinto.

I cicli di Kondratieff. L'analisi dei
cicli economici di lungo termine & alla
base della teoria dell’economista russo
Nikolai Kondratieff che ha osservato le
fluttuarzioni economiche classificandole
in cicli dai 40 ai 60 anni, chiamati appun-
to 1 cicli di KondratiefT. Secondo questa
teoria, ciascuno di questi cicli inizia con
una dirompente innovazione tecnologi-
ca che traina il conseguente prolungato
ciclo di prosperith economica.

Infatti, a partire dalla rivoluzione indu-
striale del diciottesimo secolo, 1'eco-
nomia mondiale & passata attraverso
cinque differenti cicli, I'ultimo dei quali
connesso alla diffusione informatica e
all’avvento di internet. KondratielT ha
identificato quattro caratteristiche co-
muni a tutti i precedenti cicli e che, at-
traverso un’attenta analisi, si possono
applicare anche all’attuale crisi eco-
nomica e finanziaria. L'innovazione
derivante dall’utilizzo del computer &
arrivata ad un livello di maturita e 1" uti-
lizzo di internet ha gia raggiunto una
considerevaole penetrazione,
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Fino all’esplosione della crisi del
2007, I'economia mondiale & stata
contraddistinta da uno sbilanciamento
del settore finanziario rispetto all’eco-
nomia reale. 1l risultato & che da una
crisi finanziaria si € passati ad una crisi
economica su scala globale, cosi come
non accadeva dagli anni Trenta.

La crisi ha provocato una pil attenta e
articolata regolamentazione dei sistemi
finanziari a livello globale che hanno
posto le basi per impostare un sistema
economico pit solido e responsabile.
La globalizzazione e i cambiamenti de-
mografici sono i protagonisti di questo
nuovo ciclo. [ due candidati ad avere un
ruolo da protagonisti nel sesto ciclo Kon-
tradieff, che andranno a modificare so-
stanzialmente i comportamenti dal lato
della domanda, sono la globalizzazione e
i cambiamenti demografici. Infatti, anche
se le implicazioni di questi due fattori si
sono gia fatte sentire negli ultimi anni, le
conseguenze di vasta portata si vedranno
solo nel decennio che sta iniziando,
Grazie ai benefici della globalizzazione
il commercio mondiale dal 1987 ad
oggi & guadruplicato, ma nel frattem-
po il prodotto interno lordo aggregato
di tutti i Peasi del mondo & cresciuto
di sole due volte. Il cambiamento de-
mografico assume due aspetti contrap-
posti: la popolazione globale nel 2050

dovrebbe crescere del 40% fino a 9 mi-
liardi di persone ma, mentre nei Paesi
industrializzati si ridurrd e invecchiera,
nei mercati emergenti - al contrario - la
popolazione continuera a crescere, al
tempo stesso mantenendo un’eld media
relativamente giovane.

Pronti per un nuovo ciclo. Mentre nel
precedente ciclo di Kondratieff 1"atfer-
marsi della tecnologia informatica ha
portato ad un notevole aumento della
produttivita, il principale fattore propul-
sivo del prossimo ciclo economico sard
rappresentata da una nuova atlenzione
da parte dei consumatori nei confronti
dell’ambiente, della biotecnologia e del-
la salute, vista non pid come una condi-
zione bensi come una risorsa. Sebbene
questa fase transitoria potrd perdurare
ancora per qualche tempo e 1"assegna-
zione dei ruoli non sia ancora stata det-
tagliatamente definita, le basi per il se-
sta ciclo di Kontradieft sembrano essere
state gettate. L'esplosione della bolla dei
titoli tecnelogici all’inizio dello scorso
decennio e i recenti sconvolgiment dei
mercali, avvenuli in rapida successione,
potrebbero dunque aver segnato 1'ini-
zio di un nuovo ciclo economico. Per
zli investitori di lungo termine potrebbe
percio essere il momento di saltare sul
carro del sesto ciclo di Kondratieff. (ri-
produzione riservata)
* responsabile della branch italiana
di Allianz Global Investors Europe
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Il presente documento é stato redatto ed approvato da Allianz Global Investors Italia SGR S.p.A. (societa del Gruppo Allianz).

Allianz Global Investors Italia SGR S.p.A. € una societa di diritto italiano, con sede legale in Piazza Velasca 7/9 — 20122 Milano, sottoposta alla
vigilanza di Banca d'ltalia.

Il presente documento si propone di fornire notizie utili per scopi informativi e/o di discussione. Non intende essere un documento di carattere legale
e/o di natura fiscale.

Le informazioni e le_opinioni espresse nel presente documento, soggette a variazioni nel tempo, sono quelle di Allianz Global Investors Italia SGR
S.p.A. o delle societa del Gruppo, al momento della redazione del documento medesimo.

E’ vietata la duplicazione, pubblicazione o trasmissione dei contenuti del presente documento, anche parziale, a persone non autorizzate.

Alcune delle informazioni contenute nel presente documento derivano da fonti sia pubblicate che non pubblicate che si presumono corrette e attendibili
ma non sono state verificate da terze parti indipendenti. Per questo motivo Allianz Global Investors Italia SGR S.p.A. non garantisce I'accuratezza e la
completezza di tali informazioni e non risponde di eventuali danni o perdite derivanti dall'uso delle informazioni fornite.

Le informazioni contenute nel presente documento non costituiscono offerta o sollecitazione del pubblico risparmio in nessuna giurisdizione in cui la
societa non ¢ abilitata ad operare direttamente o nella quale la persona che effettua I'offerta o la sollecitazione non sia autorizzata a farlo o a nessun
soggetto al quale non sia permesso fare tale offerta o sollecitazione nella giurisdizione in cui risiede.

Le dichiarazioni contenute nel presente documento sono soggette alle previsioni di qualsiasi offerta o contratto sottostante che possa essere stato o
sara stipulato o concluso.

Per le opportunita di investimento presentate nel documento non vi & alcuna garanzia di Allianz Global Investors Italia SGR S.p.A. o delle societa del
Gruppo Allianz. Le performance illustrate si riferiscono al passato e non sono indicative di quelle future.
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