
PGIM   |   SPUNTI PER ALIMENTARE LA RIFLESSIONE    1 

MEGATREND

SPUNTI PER ALIMENTARE 
LA RIFLESSIONE
Opportunità d’investimento in un sistema alimentare in evoluzione

PRIMAVERA/ESTATE 2023

Riservato a investitori professionali.  
Tutti gli investimenti comportano un rischio, 
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Informazioni su PGIM
PGIM è la società di gestione patrimoniale di Prudential Financial, Inc. (PFI). PFI vanta una storia che risale 
a oltre 145 anni fa e ha attraversato più di 30 cicli di mercato.* Con 47 uffici in 18 Paesi diversi, contiamo su 
oltre 1.400 professionisti degli investimenti nei centri finanziari chiave di tutto il mondo. In qualità di gestore 
patrimoniale leader a livello globale**, con 1.200 miliardi di dollari di patrimonio gestito, PGIM offre solidità, 
stabilità e una gestione disciplinata del rischio. La nostra società è composta da divisioni di asset management 
autonome, ciascuna specializzata in una particolare asset class con un approccio di investimento mirato. Questa 
struttura offre ai nostri clienti soluzioni diversificate con profondità e scalabilità globali tra asset class pubbliche e 
private, tra cui obbligazioni, azioni, immobili, credito privato e altre alternative. 

*    �30 cicli di mercato rappresentano l’esperienza di gestione patrimoniale di PFI attraverso PGIM, le sue affiliate e i suoi predecessori. Per ulteriori informazioni sui cicli di mercato visitare:  
www.nber.org/cycles

** �PPGIM e’ la societa’ di gestione patrimoniale di Prudential Financial, Inc. (PFI). PFI è l’11° maggior gestore di investimenti (su 431 aziende intervistate) in termini di asset istituzionali gestiti 
a livello mondiale, secondo l’elenco dei Top Money Managers di Pensions & Investments pubblicato a giugno 2022. Questa classifica rappresenta il patrimonio dei clienti istituzionali 
gestito da PFI al 31 dicembre 2021. La partecipazione alla classifica P&I è volontaria e aperta ai manager che hanno qualsiasi tipo di AUM esenti da imposte istituzionali statunitensi. I 
gestori comunicano direttamente i propri dati tramite un sondaggio. P&I invia il sondaggio ai gestori precedentemente identificati e a tutti i nuovi gestori che chiedono di partecipare al 
sondaggio/alla classifica. La partecipazione alla classifica non richiede il pagamento di alcun compenso.

http://www.nber.org/cycles
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INTRODUZIONE 

Dal produttore al consumatore, il nostro sistema alimentare globale è vasto, complesso, inefficiente e sempre 
più inadatto allo scopo (Figura 1). Ma visto che il sistema alimentare globale rappresenta solo il 10% del PIL 
globale, perché gli investitori istituzionali dovrebbero preoccuparsi?1 Riteniamo che comprendere e affrontare 
la rapida evoluzione del nostro fragile sistema alimentare globale sia importante per i proprietari di asset per 
quattro motivi principali:

1.	� Le vulnerabilità nella catena di 
approvvigionamento alimentare si traducono 
in esiti macroeconomici critici

	 Il cibo può essere un fattore chiave dell’inflazione dei 
prezzi al consumo che, a sua volta, influisce su un’intera 
gamma di esiti macroeconomici critici. Un’inflazione 
alimentare elevata può influenzare la politica 
monetaria delle banche centrali e le azioni normative 
e fiscali dei governi. Inoltre, l’aumento dei prezzi 
degli alimenti dovuto alle interruzioni delle catene di 
approvvigionamento alimentari può rallentare l’attività 
economica complessiva, poiché la spesa per beni di 
consumo discrezionali può essere spiazzata a favore dei 
beni di consumo primari, specialmente nei mercati 
emergenti in cui gli alimenti possono rappresentare 
fino al 40% della spesa domestica.  Inoltre, la politica 

alimentare è una parte significativa dei piani di spesa 
fiscale: il supporto globale e i sussidi per gli agricoltori 
superano infatti i 700 miliardi di dollari.2 

2.	� La sicurezza alimentare è fondamentale per 
valutare la stabilità politica interna e  
i rischi geopolitici
L’insicurezza alimentare è un fattore chiave 
dell’instabilità politica interna, specialmente nei 
mercati emergenti e di frontiera. Di recente, la carenza 
di cibo e l’inflazione hanno portato al rovesciamento 
dei governi di Tunisia ed Egitto durante la primavera 
araba del 2010. Aspetto altrettanto importante, il 
settore alimentare impiega il 40% della forza lavoro 
globale e ha un’enorme influenza politica. Dalla 
Francia al Perù e dall’India 

Figura 1: Tensioni attuali nel sistema alimentare globale

�Distribuzione 
disuguale  
delle calorie

•	 Oltre 800 milioni di persone soffrono la fame  
(una persona su nove)3

•	 Il 29% della popolazione globale vive in condizioni di 
insicurezza alimentare moderata o grave4 

•	 Oltre due miliardi di persone in tutto il mondo sono obese o in 
sovrappeso5 

•	 Nei Paesi del G8 il tasso di obesità è superiore al 25% e 
le persone in media mangiano il 50% di calorie in più del 
necessario6 

Sicurezza 
alimentare: 
aspirazioni e 
realtà

•	 Il COVID e la guerra in Ucraina evidenziano il ruolo vitale della 
sicurezza alimentare per la sicurezza nazionale

•	 La necessità di soddisfare le esigenze caloriche e le preferenze 
di una popolazione in crescita e più ricca nei mercati emergenti 
e di frontiera

•	 Aumento della dipendenza dalle importazioni alimentari e 
dalle lunghe catene di approvvigionamento con la progressiva 
uniformazione dei regimi alimentari

•	 2,5 miliardi di tonnellate di cibo perso o sprecato ogni anno in 
tutta la catena di valore alimentare 7 

Coesistenza di 
metodi agricoli di 
epoche diverse

•	 Agricoltura di precisione del XXI secolo nelle Americhe e in Europa, 
che utilizza l’intelligenza artificiale e l’analisi avanzata

•	 Coltivazione meccanizzata su larga scala in Argentina, Brasile 
e Cina 

•	 In India oltre l’80% delle aziende agricole è inferiore a 10 acri e 
si affida al lavoro manuale8

•	 La tecnologia della “Green Revolution” degli anni ’60 è ancora 
utilizzata nell’Asia meridionale e in Africa

Interazione 
tra clima e 
agricoltura

•	 Il 40% del terreno coltivabile globale è già stato esposto alla 
scarsità idrica9

•	 Il cambiamento climatico causerà un calo del 12% dei rendimenti 
delle colture e fino al 35% della produzione ittica10

•	 L’agricoltura rappresenta il:
•	 30% delle emissioni globali di gas serra11 
•	 80% della deforestazione12

•	 70% del consumo di acqua dolce13 
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alla Cina, questo potere si manifesta sotto forma di 
esiti elettorali, ampi sussidi, cambiamenti normativi e 
barriere commerciali. 

La sicurezza alimentare sta inoltre rimodellando la 
geopolitica. Dato il recente impatto del COVID-19 
e le conseguenze della guerra in Ucraina, la sicurezza 
alimentare è sempre più considerata come una 
forma di sicurezza nazionale. La crescente pressione 
politica bipartisan negli Stati Uniti per ridurre la 
proprietà di terreni agricoli riconducibile alla Cina 
è un esempio della crescente tensione sull’accesso al 
cibo.14 Allo stesso modo, l’attenzione all’acquisizione 
o alla locazione di terreni agricoli nell’ambito della 
iniziativa della “Via della seta” del governo cinese ha 
sollevato preoccupazioni significative in diversi Paesi 
dell’America Latina, dell’Asia e dell’Africa.15

3.	� La trasformazione del sistema alimentare 
globale è accompagnata da interessanti 
opportunità d’investimento nei mercati 
pubblici e privati.  

	 Con la rapida trasformazione del sistema alimentare 
globale, gli investitori troveranno un mutevole 
panorama di opportunità e rischi. La tipologia delle 
opportunità d’investimento, in continua evoluzione, 

Fonte: PGIM Thematic Research.

Figura 2: Panoramica della catena di valore alimentare

FATTORI DETERMINANTI DELL’OFFERTA
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• Cambiamento delle preferenze dei consumatori

spazia dalla conservazione a freddo e da molti 
elementi dell’“AgTech” a settori tipicamente poco 
investiti come il debito e le azioni dei terreni agricoli. 
Allo stesso modo, esistono reali rischi d’investimento 
intorno a tendenze troppo decantate come le carni 
alternative e l’agricoltura verticale.

4. �	 Investire nel sistema alimentare offre agli 
investitori l’opportunità di raggiungere 
ulteriori obiettivi ESG e di avere un impatto 
misurabile. 

	 In qualche modo, il sistema alimentare odierno 
assomiglia al settore energetico di dieci anni fa. 
Fornisce prodotti vitali per la sopravvivenza umana, 
ma al contempo genera alcune importanti esternalità 
negative, creando tensioni e opportunità per gli 
investitori orientati ai criteri ESG. Considerate le 
complesse interconnessioni e le interconnessioni 
reciproche tra il cambiamento climatico e la 
produzione alimentare, gli investitori hanno 
significative opportunità di fare una differenza 
tangibile mentre investono in un sistema alimentare 
più inclusivo, sostenibile e nutriente. 

Per gli investitori è particolarmente importante 
identificare le potenti forze dell’offerta e della domanda 
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che stanno dando una nuova forma all’intera catena di 
valore alimentare globale (Figura 2).

Per comprendere le opportunità d’investimento 
emergenti e i rischi nascosti di questa continua 
trasformazione del sistema alimentare, abbiamo raccolto 
le opinioni di oltre 40 professionisti dell’investimento 
tra i gestori di PGIM nel comparto obbligazionario, 

azionario, immobiliare e degli investimenti alternativi 
privati, oltre che di importanti politici, accademici, 
imprenditori, investitori di private equity e VC.
Nel resto della relazione esaminiamo i fattori critici e le 
conseguenti implicazioni sugli investimenti di questo 
nuovo sistema alimentare globale. Partendo dal lato 
della domanda, il Capitolo 1 valuta le opportunità 
d’investimento e i rischi derivanti dall’aumento dei 
redditi (e della popolazione) e dal cambiamento delle 
preferenze alimentari dei consumatori. Passando al 
lato dell’offerta, il Capitolo 2 si concentra sui temi 
d’investimento legati al cambiamento climatico 
e a una serie di innovazioni nell’intera catena di 
approvvigionamento alimentare, dall’AgTech alla carne 
coltivata in laboratorio. Infine, il Capitolo 3 esamina 
il menu delle opzioni a livello di intero portafoglio 
che i CIO devono considerare nella fase dell’analisi 
delle opportunità e dei rischi incorporati nel sistema 
alimentare globale.

Dato il recente impatto del 
COVID-19 e le conseguenze della 
guerra in Ucraina, la sicurezza 
alimentare è sempre più considerata 
come una forma di sicurezza 
nazionale. 
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CAPITOLO 1  

L’AUMENTO DELLA RICCHEZZA E IL 
CAMBIAMENTO DELLE PREFERENZE 
STANNO MODIFICANDO LA 
DOMANDA ALIMENTARE

L’aumento dei redditi, la convergenza 
dei regimi alimentari globali e il 
passaggio alla praticità e a opzioni più 
salutari sono elementi fondamentali 
della composizione della domanda.”

“

012 31
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CAPITOLO 1  

L’AUMENTO DELLA RICCHEZZA E IL CAMBIAMENTO DELLE 
PREFERENZE STANNO MODIFICANDO LA DOMANDA ALIMENTARE

Comprendere i fattori trainanti della domanda alimentare globale è fondamentale per qualsiasi decisione 
di investimento in tutto il sistema alimentare. In futuro, saranno tre i fattori decisivi che influenzeranno la 
composizione della domanda. Innanzitutto, il passaggio dalla crescita della popolazione alla crescita del reddito 
sarà un fattore sempre più importante. In secondo luogo, la convergenza dei regimi alimentari globali sta 
alterando le catene di approvvigionamento alimentare e la produzione agricola. E, in terzo luogo, il cambiamento 
delle preferenze dei consumatori verso opzioni alimentari più pratiche, sane e sicure: tutti fattori che sono 
inestricabilmente collegati ma non sempre congruenti.

1. Oltre che dalla crescita della 
popolazione, la futura domanda 
alimentare sarà guidata da una 
maggiore ricchezza. 
Negli ultimi 60 anni il principale fattore trainante della 
domanda alimentare è stato l’aumento della popolazione 
mondiale. Guardando al futuro, la popolazione globale è 
destinata ad aumentare del 25% (fino a sfiorare i miliardi 
entro il 2050) e oltre l’80% di questa crescita proviene 

dall’Asia meridionale e dall’Africa subsahariana. La 
crescita della popolazione così limitatamente concentrata 
in una o due regioni si discosta rispetto a quanto 
accaduto in passato, quando la crescita era più diffusa.

Questa crescita della popolazione sarà altamente 
concentrata nei Paesi a basso reddito e avrà implicazioni 
dirette sulla domanda alimentare. Man mano che la 
ricchezza dei Paesi aumenta, cambiano drasticamente 
anche i modelli di consumo alimentare. Questa 
evoluzione, nota anche come legge di Engel16, si articola in 
più fasi. Per i Paesi a reddito inferiore, il consumo di cibo 

Fonte: Analisi PGIM Thematic Research, International Institute for Applied Systems Analysis, Banca Mondiale e International Food Policy Research Institute.
Nota: Stime minime e massime basate sui percorsi socioeconomici condivisi (Shared Socioeconomic Pathways, SSP).

Figura 3: L’aumento del reddito sta diventando un fattore sempre più importante per la domanda alimentare
Quota di domanda alimentare incrementale generata dalla crescita del reddito

10%

30%

50%

70%

90%

1980-1991 2001-2009 2021-2030 2041-2050

Stima minima

Stima massima

(Previsione) (Previsione)



PGIM   |   SPUNTI PER ALIMENTARE LA RIFLESSIONE    7 

aumenta fortemente all’aumentare del reddito, per poi 
stabilizzarsi man mano che ci si avvicina a un livello di 
reddito medio. Questo effetto del reddito sarà un fattore 
chiave per la futura domanda alimentare (Figura 3). In 
effetti, alcune ricerche suggeriscono che questo effetto 
del reddito potrebbe essere sostanzialmente maggiore 
nei prossimi 30 anni rispetto al passato e potrebbe 
rappresentare molto bene gran parte dell’aumento della 
domanda alimentare nello stesso periodo.17

Inoltre, con l’aumento del reddito i regimi alimentari sono 
più orientati verso alimenti ad alta intensità di risorse, 
come la carne, il pesce e gli alimenti trasformati. Per 
comprenderne le implicazioni, è fondamentale considerare 
l’energia necessaria per produrre cibo rispetto alle calorie 
fornite dal cibo stesso. Ad esempio, ogni caloria di manzo 
consumata richiede circa 25 calorie di energia in produzione. 
Ovvero, sono necessarie 25 calorie di energia per produrre 
ogni caloria commestibile di manzo, con un rapporto di 
25 a 1. Anche le altre carni sono piuttosto inefficienti dal 
punto di vista energetico: il maiale ha un rapporto di 9 a 

1 e il pollame di 5 a 1.18 Una conseguenza del passaggio a 
un maggior numero di proteine di origine animale è una 
maggiore domanda di cereali come mais e soia. Non è un 
caso che, in Cina, con l’aumento del consumo di maiale 
tra il 2010 e il 2020 le importazioni di soia siano quasi 
raddoppiate, raggiungendo i 102 milioni di tonnellate.19

Di conseguenza, man mano che i consumatori diventano 
più ricchi e modificano la propria dieta, l’energia 
necessaria per soddisfare il loro consumo giornaliero 
aumenta in modo significativo. È importante sottolineare 
che le regioni in cui la crescita della popolazione sarà più 
concentrata nei prossimi 30 anni, ossia l’Asia meridionale 
e l’Africa subsahariana, aumenteranno notevolmente 
anche il consumo di carne, data la crescita del reddito 
prevista (Figura 4).

2. I regimi alimentari stanno 
convergendo a livello globale
La crescita del reddito non solo favorisce un’alimentazione 
ad alta intensità di risorse, ma ha anche portato ad una 
convergenza dei regimi alimentari tra le varie regioni. 
Questo è il secondo fattore che incide sulla domanda 
alimentare futura. Negli ultimi 60 anni, i mercati emergenti 
e di frontiera con un reddito pro capite in crescita hanno 
registrato non solo un aumento del consumo di carne, ma 
anche uno spostamento generale verso una dieta ricca di 
proteine animali, latticini, grano, oli e zucchero, spesso 
definita “dieta occidentale” (Figura 5).20 

Fonte: Banca Mondiale e Organizzazione delle Nazioni Unite per l’alimentazione e l’agricoltura.
Nota: PIL pro capite in PPP, costante nel 2017, USD.

Figura 4: Il consumo di carne aumenta con l’aumento della ricchezza
Nazioni subsahariane rispetto al resto del mondo
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Con l’aumento del reddito i 
regimi alimentari sono più 
orientati verso alimenti ad alta 
intensità di risorse, come la carne, 
il pesce e gli alimenti trasformati.
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La convergenza dei regimi alimentari globali ha tre 
implicazioni chiave. In primo luogo, aumenterà 
la distanza che il cibo deve percorrere dal luogo di 
coltivazione fino al consumatore finale. In secondo 
luogo, la dipendenza dalle importazioni di cibo e dalle 
catene di approvvigionamento multinazionali creerà 
nuove esigenze a livello di infrastrutture e di trasporto, 
aumentando al contempo il rischio di interruzioni 
dell’approvvigionamento e il relativo impatto sulla 
sicurezza alimentare. In terzo luogo, il processo di 
uniformazione dei regimi alimentari globali significa una 
dipendenza sempre maggiore da un numero minore di 
colture, e ciò rende il nostro sistema alimentare meno 
resiliente alle malattie o ai parassiti specifici delle colture.

3. Le preferenze globali dei 
consumatori si evolvono in modi 
diversi
Il terzo fattore chiave che influenza la domanda 
alimentare è l’evoluzione delle preferenze dei 
consumatori. Benché molti cambiamenti dimostreranno 
di essere solo mode passeggere, altri dureranno nel tempo 
ed è fondamentale comprenderli.

I consumatori del mercato sviluppato cercano 
opzioni alimentari più sane
Con il passaggio dai regimi alimentari basati su legumi 
e verdure a quelli basati su carne e alimenti trasformati, 
ricchi di zuccheri e sodio, si è verificato un aumento 

misurabile di ipertensione, diabete, obesità e malattie 
cardiovascolari. Nel 2017 oltre il 20% di tutti i decessi in 
tutto il mondo era correlato alla dieta.21, 22 

Sia i consumatori che l’industria alimentare sono sempre 
più consapevoli dei legami critici tra dieta e salute, che 
sta diventando un fattore trainante del comportamento 
dei consumatori. Per un numero sempre crescente di 
consumatori nei mercati sviluppati, l’importanza della 
salute e del benessere influenza la scelta dei prodotti, 
dall’approvvigionamento degli ingredienti alla lavorazione 
degli alimenti.23 I produttori e i trasformatori di alimenti 
si stanno adattando a questi cambiamenti orientandosi 
verso formulazioni più sane, con una maggiore quantità 
di fibre e una minore quantità di zucchero e grassi. 
Ad esempio, la produzione di sciroppo di mais ad alto 
contenuto di fruttosio negli Stati Uniti è diminuita di 
circa il 20% dal picco del 1999.24  
Questo cambiamento nelle preferenze è ulteriormente 
supportato dai cambiamenti politici nei mercati sviluppati. 
Sia negli Stati Uniti che nell’UE, le iniziative governative 
mirano ad aumentare la trasparenza delle descrizioni 
nutrizionali e a finanziare alimenti medicalmente 

Fonte: Nazioni Unite, Organizzazione per l’alimentazione e l’agricoltura.
Nota: In questo grafico il termine “dieta occidentale” si riferisce al consumo di proteine animali, latticini, frumento, oli vegetali e zuccheri.

Figura 5: I regimi alimentari globali stanno convergendo
Quota delle calorie giornaliere totali da una “dieta occidentale”
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*L’Organizzazione delle Nazioni Unite per l’Alimentazione e l’Agricoltura definisce la perdita alimentare come la diminuzione della quantità o della qualità del cibo tra un raccolto e l’altro fino al 
livello della vendita al dettaglio. Lo spreco alimentare si riferisce alla diminuzione della quantità o della qualità del cibo dal livello della vendita al dettaglio fino ai consumatori finali.

Perdita e spreco di cibo*
Ogni anno, in tutto il mondo, il 40% degli alimenti coltivati o prodotti, circa 2,5 miliardi di tonnellate per un 
controvalore di mille miliardi di dollari, non viene consumato.31 Di fatto, i consumatori dei Paesi sviluppati 
sprecano una quantità di cibo quasi pari alla produzione alimentare totale dell’Africa sub-sahariana. Questo 
genera un impatto significativo sulla sicurezza alimentare, sul benessere economico e sull’ambiente. La terra, 
l’acqua e le altre risorse utilizzate per la produzione di cibo sono responsabili di circa 4,4 gigatoni di emissioni di 
gas a effetto serra (GHG), che la rendono la terza fonte di emissioni al mondo dopo la Cina e gli Stati Uniti.32, 33   

Lo spreco di cibo avviene in quasi tutte le fasi della catena di valore, ma il grado di perdita in ciascuna di queste 
fasi varia da un Paese all’altro. Ad esempio, nei Paesi industrializzati, oltre il 40% dello spreco alimentare totale 
avviene nella fase della vendita al dettaglio e del consumo.  Per contro, nelle regioni in via di sviluppo le perdite 
post-raccolto durante la lavorazione ammontano a circa il 40% della perdita totale di cibo.34

Per gli investitori e i responsabili politici, ciò significa che le opportunità di ridurre al minimo gli 
sprechi alimentari e di rafforzare la sicurezza alimentare varieranno a seconda della regione. Ad esempio, 
gli investimenti in celle frigorifere nei mercati emergenti migliorano l’infrastruttura della catena di 
approvvigionamento alimentare al di fuori delle aziende agricole e possono contribuire in modo significativo 
a limitare le perdite di frutta e verdura nelle regioni in via di sviluppo. Nei mercati sviluppati, anche trovare 
il modo di riutilizzare la frutta e la verdura scartata come materia prima per altri animali o incorporarla come 
ingrediente negli alimenti trasformati può limitare la perdita di cibo.

personalizzati, pasti progettati e approvati dai nutrizionisti 
per affrontare condizioni o malattie croniche specifiche, 
nell’ambito dell’assicurazione sanitaria.25 

La praticità diventa fondamentale per i  
consumatori globali
La tendenza verso una maggiore praticità nel mangiare 
a casa è stata accelerata dalla pandemia e continua a 
crescere.26 Inoltre, l’urbanizzazione e le riduzione delle 
dimensioni delle famiglie hanno cambiato le abitudini 
alimentari a livello universale. Man mano che le persone 
riducono il numero di pasti preparati a casa, il consumo 
di alimenti confezionati e di cibo da asporto è cresciuto 
in maniera esponenziale, soprattutto nei mercati 

emergenti.27  Oggi, il segmento dei cibi da asporto va ben 
oltre le consegne dei ristoranti e include anche cucine 
fantasma e servizi in abbonamento per pasti pronti da 
cucinare. La domanda globale di cibi e pasti preparati 
è destinata a crescere del 60%, fino a 250 miliardi di 
dollari, entro il 2029.28 
I negozi di alimentari stanno inoltre cambiando sempre 
più spesso i propri modelli di distribuzione per facilitare 
gli ordini online e adattarsi ai clienti attenti al valore 
e orientati alla salute. Negli Stati Uniti entro il 2030 i 
generi alimentari online costituiranno quasi il 30% del 
mercato alimentare domestico.29  Tutto questo ha portato 
a un’espansione delle offerte di piatti pronti da parte di 
supermercati, che offrono opzioni più sane rispetto al fast 
food tradizionale.30 
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Implicazioni d’investimento
I tre fattori trainanti della domanda, crescita della 
popolazione e del reddito, convergenza dei regimi 
alimentari e cambiamento delle preferenze dei 
consumatori, trasformeranno la domanda alimentare nei 
prossimi decenni. Rappresentano differenze rispetto al 
passato e hanno implicazioni d’investimento significative. 
Gi investitori che vorranno valutare le opportunità e i 
rischi dovranno riflettere su 5 temi fondamentali:

1. I produttori di carne offrono un’opportunità 
contrarian, mentre la carne di origine vegetale 
ha già raggiunto il picco
Le carni di origine vegetale hanno dominato i titoli 
dei giornali, ma la realtà non corrisponde al clamore 
suscitato.35 I tassi di crescita elevati dei produttori di 
carni di origine vegetale si sono stabilizzati o hanno già 
raggiunto il picco. Solo pochi anni fa, quando le catene di 
fast food hanno iniziato ad offrire gli hamburger Beyond 
Meat, c’erano aspettative di una crescita esponenziale 
continua e di drastici cambiamenti nelle preferenze dei 
consumatori. Ma i tassi di crescita si sono affievoliti 
e oggi il mercato della carne alternativo rimane un 
segmento ridotto, pari a meno dello 0,2% di un mercato 
globale della carne da 1.700 di dollari.36  La domanda 
di carne alternativa infatti è in calo, mentre la domanda 
globale di carne di origine animale è destinata a crescere 
del 14% entro il 2030.37 
Quasi universalmente, man mano che cresce il loro 
reddito i consumatori vogliono più carne nella loro dieta. 
I produttori globali di carne sono pronti a beneficiare 
di questa crescente domanda, specialmente nei mercati 
emergenti, dove le classi medie sono in aumento. 
L’allevamento di bestiame è un’attività basata sulle 
materie prime, dominata da economie di scala. Ci sono 
pochi attori che operano a livello globale, tra cui Tyson 
Food e OSI negli Stati Uniti o JBS nel Brasile, che sono 
diversificati sia a livello di prodotti a base di carne che 
a livello di regioni. Queste caratteristiche consentono ai 
principali produttori di gestire meglio i fattori di offerta 
ciclici e di realizzare flussi di cassa stabili.38 
Dal punto di vista dei criteri ESG, le emissioni di 
carbonio e l’impatto ambientale della produzione 
di carne convenzionale possono rappresentare un 
problema. Tuttavia, gli investitori dovrebbero considerare 
le opportunità di produrre un impatto misurabile, 
coinvolgendo attivamente (piuttosto che escludendo) 
una serie di aziende nel sistema alimentare. Questo 
argomento viene discusso ulteriormente nel Capitolo 3.

2. Lo stoccaggio e il trasporto a freddo offrono 
opportunità di crescita globale
Poiché i consumatori richiedono più alimenti freschi, 
opzioni di spesa online e consegne di alimenti, 
l’espansione delle scorte di magazzini refrigerati diventa 
essenziale. Per gli investitori sensibili ai criteri ESG, 
gli investimenti nella catena del trasporto a freddo 
rappresentano anche un’opportunità per ridurre 
gli sprechi alimentari nelle varie fasi della catena di 
approvvigionamento.
Il settore immobiliare dello stoccaggio a freddo è 
particolarmente interessante negli Stati Uniti, che 
rappresentano il più grande mercato unico per lo 
stoccaggio a freddo, i cui consumatori sono più abituati 
alla varietà e alla consegna di cibo tutto l’anno. Le nuove 
attività dirette ai consumatori (come Imperfect Food e 
Misfits Market) forniscono inoltre clienti agli investitori 
immobiliari per le strutture di stoccaggio a freddo 
esistenti e per quelle nuove in prossimità dei centri della 
popolazione urbana.
Gli investitori possono trovare opportunità di stoccaggio 
a freddo anche in Asia e America Latina. Una parte 
sempre maggiore della crescente classe media in 
queste regioni utilizza l’e-commerce e richiede opzioni 
alimentari più fresche e di qualità superiore. Ciò non solo 
ha generato un aumento dei canoni di locazione degli 
immobili di stoccaggio a freddo rispetto ai magazzini 
convenzionali, ma sta anche generando un’espansione del 
mercato dello stoccaggio a freddo dalla Cina al Vietnam, 
all’India e al Messico, con tassi di crescita previsti ben 
superiori al 20% nel prossimo decennio.39, 40

Anche i fornitori di servizi logistici del Sud-est 
asiatico e dell’America Latina, come Nichirei e Frialsa, 
rispettivamente, beneficiano della crescente convergenza 
dei regimi alimentari e hanno avviato attività operative 
nella catena del freddo al servizio di produttori e 

Gli investitori possono trovare 
opportunità di stoccaggio 
a freddo in Asia e America 
Latina, dove l’aumento della 
classe media genera una 
maggiore adozione dell’e-
commerce e richiede opzioni 
alimentari di qualità superiore.
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rivenditori.41, 42 Gli investitori azionari e nel capitale di 
debito possono trovare interessanti tali società, data la 
loro forte crescita, i flussi di cassa stabili e la resilienza 
alla recessione. Alcune società di trasporto specializzate, 
come la statunitense Echo Global Logistics, possono 
essere particolarmente attraenti in quanto forniscono 
sia magazzini che servizi di trasporto a lungo raggio 
e beneficiano della domanda sia del trasporto che 
dello stoccaggio a freddo. Ad esempio, molte verdure 
e molti alimenti lavorati necessitano di un trasporto a 
temperatura controllata e potrebbero essere danneggiati 
in caso di congelamento, rottura o fuoriuscita. 

3. L’imballaggio offre flussi di cassa costanti, 
indipendentemente dalle tendenze alimentari 
sottostanti
La modifica delle preferenze dei consumatori ha un 
impatto diretto sugli alimenti confezionati. I pasti 
preparati implicano necessariamente un imballaggio, 
ma creano anche la necessità di comodità, come 
sacchetti richiudibili e innovazioni per affrontare le 
preoccupazioni relative a un imballaggio eccessivo.43 La 
crescente domanda di imballaggi è determinata non solo 
dall’aumento dei pasti pronti da consumare: è anche 
trainata dal desiderio di ridurre gli sprechi alimentari e 
dalle diete che dipendono sempre più dalle importazioni 
alimentari.44 

Gli operatori consolidati nel settore dell’imballaggio 
alimentare permettono di accedere al crescente mercato 
dei cibi preparati senza dipendere dal comportamento 
volatile dei consumatori o dalle ultime tendenze 
alimentari. La domanda di imballaggi è vischiosa, ma 
allo stesso tempo richiede una costante innovazione 
per migliorare le proprie caratteristiche (ad es., 
confezioni leggere o richiudibili), i tassi di riciclaggio e 
la sostenibilità complessiva. Gli investitori dovrebbero 
cercare società leader nel loro segmento di mercato, come 
Novolex o Berry Global negli Stati Uniti. Un segmento 

che ha registrato una forte crescita negli ultimi anni 
è stato quello dei contenitori metallici monouso. La 
crescente domanda di birra e bevande energetiche rende 
le società statunitensi come Ardagh Metal Packaging e 
Crown Holdings potenzialmente interessanti.

Anche i macchinari e le attrezzature specializzati 
necessari per il confezionamento degli alimenti 
offrono opportunità potenzialmente interessanti 
per gli investitori. Ad esempio, i sacchetti di plastica 
con beccucci richiudibili ormai onnipresenti e 
comunemente utilizzati per il succo di mela o per il 
cibo per bambini richiedono macchinari specializzati 
per il confezionamento. I grandi attori del settore, come 
Duravant negli Stati Uniti o la tedesca Krone, hanno 
solidi flussi di cassa per finanziare nuove innovazioni, 
sono relativamente resilienti alle recessioni e hanno una 
base clienti stabile.

4. Le opzioni di salute e benessere guidano 
l’innovazione alimentare
I consumatori sono sempre più interessati ad opzioni 
alimentari più sane.45 Sebbene siano ancora nelle 
prime fasi del loro sviluppo, le startup che presentano 
prodotti più sani e sostenibili possono offrire interessanti 
opportunità iniziali per gli investitori. Negli Stati 
Uniti aziende come Voyage Foods si concentrano sulla 
produzione di alternative agli ingredienti che implicano 
problematiche legate alla salute, ambientali o sociali. La 
loro linea di prodotti include burro di arachidi senza 
noci (per chi soffre di allergie) e caffè e cioccolato e 
senza cacao (sia la produzione di cacao che il commercio 
di caffè possono essere non etici). Un altro esempio 
è la crescente lista di servizi personalizzati per i pasti, 
come Hello Fresh e Dinnerly in Europa e negli Stati 
Uniti, mirati al segmento della salute e del benessere, 
che forniscono pasti pronti che soddisfano specifiche 
restrizioni alimentari. Gli investitori alla ricerca di 
operazioni in VC dovrebbero puntare su società che 
colmino il divario tra prezzo e gusto, piuttosto che su 
quelle che confidano di costringere i propri consumatori 
a cambiare il proprio comportamento o le proprie 
preferenze.
Anche la tendenza sanitaria ha creato opportunità nel 
settore della vendita al dettaglio di alimenti. I negozi di 
alimentari che vantano una posizione dominante a livello 
regionale, come Wegmans e Hy-Vee, di proprietà privata, 
negli Stati Uniti o Tesco e Carrefour quotati in borsa in 
Europa, sono particolarmente ben posizionati per questi 
cambiamenti. I clienti sono sempre più fedeli ai marchi 
dei distributori e questi operatori hanno ampliato la loro 

Gli operatori consolidati nel settore 
dell’imballaggio alimentare sono 
un’opzione per sfruttare la crescita 
del mercato dei cibi preparati senza 
dipendere dal comportamento 
volatile dei consumatori.
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offerta per includere prodotti più sani e con margini più 
elevati. Di conseguenza, queste catene alimentari hanno 
una maggiore flessibilità nei prezzi. Anche gli operatori 
sovraregionali stanno sfruttando la tecnologia e la 
digitalizzazione per fornire ai consumatori la comodità di 
un’esperienza di acquisto online o fisica avanzata.46, 47 

5. La praticità e la sicurezza alimentare 
favoriscono le opportunità nei mercati emergenti
Le preoccupazioni relative alla sicurezza alimentare e ai 
prodotti non confezionati hanno portato a un marcato 
aumento della domanda di marchi riconosciuti, snack 
pronti all’uso e alimenti confezionati in Paesi in rapida 
urbanizzazione come India, Brasile e Cina.48, 49 Gli 
investitori dovrebbero puntare su società che offrano 
un’esposizione a prodotti alimentari e bevande primari, 
con marchi consolidati e competenze logistiche locali.

Le preoccupazioni relative alla 
sicurezza alimentare e ai prodotti 
non confezionati hanno portato 
a un marcato aumento della 
domanda di marchi riconosciuti, 
snack pronti e alimenti 
confezionati nei Paesi in rapida 
urbanizzazione.

Nel Capitolo 1 abbiamo esaminato le dinamiche 
che modificano il sistema alimentare dal 
lato della domanda. Nel prossimo capitolo 
esamineremo le principali forze che determinano 
il cambiamento dal lato dell’offerta e, in 
particolare, come il clima e la tecnologia stanno 
rimodellando l’agricoltura e la produzione 
alimentare.

Ad esempio, l’Asia offre agli investitori opportunità 
in società quotate in borsa come l’indiana Britannia 
(prodotti da forno) o Varun Beverages (bevande PepsiCo 
e Tropicana). 

Allo stesso modo, Indofood, società indonesiana a 
conduzione familiare, è specializzata in cibi pronti, come 
noodle istantanei, bevande e snack pronti nel Sud-est 
asiatico e in Africa.

In America Latina gli investitori potrebbero essere 
interessati al debito di aziende a conduzione familiare 
come Grupo Bimbo, la più grande azienda di 
panificazione al mondo, grazie al suo marchio di 
fiducia e alle sue eccellenti reti di distribuzione in 
tutte le Americhe. Gli investitori potrebbero anche 
orientarsi su società di imbottigliamento come Central 
America Bottling (PepsiCo) e Coca-Cola FEMSA, 
che offrono un’esposizione al marchio globale e vaste 
reti di distribuzione locali. Sono esempi di aziende 
latinoamericane ed asiatiche che continueranno a 
registrare una crescita grazie al passaggio alla praticità e 
alla convergenza dei regimi alimentari.
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CAPITOLO 2  

OFFERTA ALIMENTARE:  
IL CLIMA E L’INNOVAZIONE 
STANNO TRASFORMANDO LA 
PRODUZIONE

“

02
Il lato dell’offerta del sistema 
alimentare globale, nonostante 
tutte le sue imperfezioni, 
fornisce oltre 20.000 miliardi 
di calorie al giorno.”

2 31
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Nel capitolo precedente abbiamo esaminato i fattori chiave che determinano la domanda e il modo in cui stanno 
cambiando il panorama degli investimenti. Ora esaminiamo il lato dell’offerta del sistema alimentare globale, 
che, nonostante tutte le sue imperfezioni, fornisce oltre 20.000 miliardi di calorie al giorno.50 Ci sono due 
fattori chiave nella catena di approvvigionamento alimentare che gli investitori non possono ignorare. In primo 
luogo, il modo in cui l’agricoltura e il cambiamento climatico influiscono l’uno sull’altro. In secondo luogo, la 
spinta incessante della tecnologia e dell’innovazione in ogni segmento della produzione alimentare.

1. Le interconnessioni reciproche tra 
l’ambiente e l’agricoltura 
Sebbene si discuta molto sul cambiamento climatico e 
sul sistema alimentare, ciò che viene spesso trascurato è 
la complessa causalità bidirezionale (Figura 6). Sebbene 
gli effetti negativi del cambiamento climatico sulla 
produzione alimentare siano ben documentati, ci si 
sofferma molto meno sull’ampia impronta che il sistema 
alimentare lascia sull’ambiente. La produzione alimentare 
globale rappresenta infatti il 70% del consumo di acqua 
dolce e il 30% delle emissioni di gas serra.51

La produzione alimentare influisce sull’ambiente  
e sul cambiamento climatico 
La base dell’agricoltura globale odierna, specialmente 
in coltivazioni chiave come mais, frumento e riso, può 
essere ricondotta alla Rivoluzione Verde degli anni ’60.52 
L’enorme aumento della produttività da quel momento 
in poi è stato determinato da una combinazione di nuove 
tecniche di riproduzione delle sementi, nonché dalla 
proliferazione di fertilizzanti e pesticidi sintetici.
Ancora oggi questi metodi sono predominanti nella 
maggior parte del mondo. Tuttavia, considerando 
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TRASFORMANDO LA PRODUZIONE

Fonte: PGIM Thematic Research.

Figura 6: L’agricoltura e l’ambiente si influenzano a vicenda

• 30% delle emissioni globali di gas serra
• 70% del consumo di acqua dolce
• 80% della deforestazione 

• 12% di calo del rendimento delle colture
• Riduzione fino al 35% della produzione ittica
• Riduzione del 17% della produzione di latte

AGRICOLTURA CLIMA E
AMBIENTE

IMPATTO

IMPATTO
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la produzione alimentare attraverso l’obiettivo della 
sostenibilità del XXI secolo, è chiaro che questo modello 
di produzione agricola deve essere migliorato.53, 54  

I fertilizzanti sintetici possono compromettere le fonti 
d’acqua e la vita marina

Sebbene i fertilizzanti siano un modo semplice ed efficace 
per aumentare la resa delle colture, l’uso persistente 
di fertilizzanti a base di azoto contribuisce al degrado 
ambientale in diversi modi.55 Gli attuali metodi di 
coltivazione, che prevedono poche colture di copertura, 
un minor tempo di maggese e molta lavorazione del 
suolo, non consentono al terreno di reintegrare i propri 
nutrienti da solo. Ciò comporta la necessità di maggiori 
quantità di fertilizzanti sintetici solo per continuare a far 
crescere i raccolti.56 Si stima che un terzo dei fertilizzanti 
applicati alle colture di mais statunitensi ogni anno 
serva semplicemente a compensare la perdita continua 
di fertilità del suolo e costi agli agricoltori più di 500 
milioni di dollari.57

Emissioni di metano dall’allevamento di bestiame

L’allevamento di bestiame ha effetti dannosi 
sull’ambiente, compresa la deforestazione a favore dei 
pascoli o della coltivazione di mangimi. Inoltre, qualsiasi 
piano credibile per ridurre le emissioni di gas serra 
deve includere la produzione alimentare. Il bestiame 
rappresenta circa il 15% delle emissioni globali.58 Gran 
parte di queste emissioni è sotto forma di metano, che 
come gas serra è 80 volte più potente rispetto all’anidride 
carbonica. Mucche, pecore e capre producono metano 
nello stomaco durante la digestione delle fibre dure 
dell’erba. La maggior parte di questo metano enterico 
proveniente dalla digestione del bestiame viene espulso 
nell’atmosfera e rappresenta circa un terzo di tutte 
le emissioni di metano a livello globale.59  Con una 
maggiore domanda di prodotti alimentari a base animale, 
si prevede che le emissioni di metano del bestiame 
cresceranno del 30% entro il 2050, secondo le politiche e 
le pratiche attuali.60 

Il cambiamento climatico influisce direttamente 
sull’agricoltura in diversi modi
Oltre che per le regioni polari remote, l’impatto diretto 
del cambiamento climatico, ovvero il calore estremo, lo 
stress idrico e la variabilità delle precipitazioni, è dannoso 
anche per i rendimenti delle colture.61 Ad esempio, nel 
2022 l’India ha registrato il suo mese di marzo più caldo 
in oltre un secolo. Il calore opprimente ha ridotto la 
produzione di grano in media del 15% e ha spinto il 
Paese a vietarne le esportazioni.62 E non si tratta di una 
situazione isolata limitata a un raccolto o a una regione: si 
prevede che la produzione globale di mais diminuirà del 
20% entro il 2030 a causa del cambiamento climatico.63 

La scarsità idrica è un’altra fonte di preoccupazione per 
gli agricoltori e non può più essere considerata un rischio 
ipotetico. La ricerca suggerisce che circa il 40% dei 
terreni coltivati globali ha già sperimentato una scarsità 
idrica e le peggiori stime per il futuro indicano quasi 
il doppio di quella cifra.64  Ad esempio, l’Europa sta 
uscendo da una siccità che potrebbe rivelarsi la peggiore 
degli ultimi 500 anni e le previsioni di rendimento per 
mais, frumento e altre colture di base sono ridotte del 
25% o più.65, 66 

In condizioni di stress da calore il bestiame è meno 
produttivo 

Lo stress da calore, la combinazione di temperature 
ambiente elevate, umidità e radiazioni solari, ha un 
impatto negativo sul benessere degli animali e riduce la 
produttività del bestiame. Gli animali rispondono allo 
stress da calore riducendo l’assunzione di mangime fino 
al 5% per ogni grado di riscaldamento eccessivo.67 Ciò 
riduce l’aumento di peso, la produzione lattiero-casearia 
e la fertilità in generale, ma colpisce in modo più acuto 
gli animali più grandi, come i bovini. Si prevede che le 
perdite totali nella produzione di latte e carne dovute 
solo allo stress da calore raggiungano i 40 miliardi di 
dollari all’anno e che Stati Uniti, Regno Unito e Africa 
Occidentale potrebbero perdere fino al 17% della 
produzione di latte entro la fine del secolo.68,  69

Anche gli effetti dell’aumento delle temperature del 
mare sono spesso trascurati

Il riscaldamento globale influisce non solo sulle 
temperature del suolo, ma anche sulle temperature degli 
oceani e del mare. È sempre più evidente che l’aumento 
delle temperature del mare sta già riducendo la produzione 
di pesce in alcune parti del mondo.70 I pesci e altre 
specie marine hanno una capacità limitata di regolare la 

Il 40% dei terreni coltivati 
globali ha già sperimentato una 
scarsità d’acqua e le peggiori 
stime per il futuro indicano 
quasi il doppio di quella cifra.  
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propria temperatura corporea e anche lievi cambiamenti 
nell’ambiente acquatico possono avere un impatto 
sostanziale sulla loro salute.71 Di fatto, il riscaldamento 
degli oceani ha già portato a un calo sostanziale della 
produzione ittica compreso tra il 15% e il 35%.72

Anche gli effetti indiretti del cambiamento climatico 
sono numerosi e costosi

Il cambiamento climatico ha una serie di effetti indiretti 
sull’agricoltura, dalla diffusione di erbe infestanti e 
parassiti al calo del valore nutrizionale delle colture. In 
futuro, il cambiamento climatico e il suo impatto sulla 
produzione alimentare aggiungeranno una notevole 
pressione sul sistema alimentare per soddisfare la 
crescente domanda.73 

Molte erbe infestanti, parassiti e funghi prosperano 
a temperature più calde e con l’aumento dei livelli di 
CO2. Infatti, inverni sempre più miti possono innescare 
un’espansione della distribuzione geografica e una 
riduzione dell’efficacia dei controlli naturali dei parassiti 
(ad esempio, l’abbattimento delle generazioni più vecchie 
a causa delle temperature fredde sostenute in inverno). 
Questi cambiamenti possono portare alla diffusione di 
specie invasive di insetti in nuove aree e a un aumento dei 
funghi e delle malattie vegetali trasmesse dagli insetti.74 
Anche questi cambiamenti possono essere costosi: gli 
agricoltori statunitensi spendono già più di 11 miliardi di 
dollari l’anno solo per combattere le erbe infestanti.75 

2. Tecnologia e innovazione sono 
fondamentali per aumentare la 
sostenibilità e la produttività alimentare
Per affrontare le sfide del futuro, la tecnologia e 
l’innovazione dovranno svolgere un ruolo cruciale 
nel trovare nuovi modi di coltivare e produrre cibo. 
L’innovazione e l’adozione della tecnologia moderna 
stanno già prendendo piede in tutta la catena di 

valore alimentare. È importante che gli investitori 
riconoscano che sia le startup tecnologiche che gli 
operatori tradizionali globali stanno promuovendo il 
cambiamento in ogni fase. Gli investitori lungimiranti 
dovranno puntare su diverse aree chiave, tra cui la scienza 
delle colture, l’AgTech e l’“agricoltura alternativa” che 
trasformano la produzione alimentare (Figura 7).

La scienza delle colture può aumentare la 
resilienza climatica e i rendimenti delle colture
Con questo termine si indica spesso lo sviluppo di nuove 
varietà di semi o la selezione delle piante, nonché nuovi 
fertilizzanti. Gli agricoltori coltivano le proprie piante da 
secoli e i progressi nelle varietà di sementi, come i semi 
incrociati o ibridi, sono stati un elemento chiave della 
Rivoluzione Verde. Oggi la scienza delle colture continua 
a essere un motore di innovazione e adattamento in 
tutto il panorama agricolo. Le varietà di semi ottimizzate 
per il suolo, l’acqua e le condizioni climatiche locali 
possono migliorare significativamente i rendimenti. 
Inoltre, i semi allevati con resistenza a nuovi parassiti, 
malattie e funghi sono un modo efficace per mitigare 
anche gli effetti indiretti del cambiamento climatico. In 
particolare, le varietà di allevamento con cicli di crescita 
più brevi (o più lunghi) per adattarsi a una stagione di 
crescita più breve (o più lunga) possono migliorare la 
resa delle colture. Inoltre, le modifiche dei processi di 
semina possono portare a una coltivazione più rapida, 
più ricca di sostanze nutritive o a una maggiore efficienza 
fotosintetica, tutti modi per ottenere una maggiore 
produzione alimentare da un sistema che ha in gran parte 
esaurito i terreni coltivabili e l’acqua.

Le nuove varietà di colture possono anche favorire un 
sistema alimentare più resiliente. Ad esempio, il mais 
a fusto corto è più resistente ai venti forti e agli eventi 
meteorologici estremi rispetto ai suoi predecessori. E 
allevare piante con reti radicali più profonde e più lunghe 
può migliorare la resistenza alla siccità e al calore. 

I composti biologici offrono un impatto ambientale 
minimo, ma devono affrontare sfide in termini di 
adozione

I fertilizzanti sintetici e la protezione delle colture hanno 
conseguenze ambientali. Tuttavia, sta emergendo una 
nuova serie di composti che utilizzano la biologia della 
natura stessa per salvaguardare le piante dai parassiti, 
prevenire le malattie e migliorare la resa. Il segmento è 
suddiviso approssimativamente tra i biostimolanti, che 
migliorano la disponibilità, l’assorbimento o l’efficienza 
dei nutrienti per migliorare la crescita, e i biopesticidi, 
che forniscono protezione alle piante.76, 77 Questi nuovi 

Gli investitori lungimiranti 
dovranno puntare su diverse aree 
chiave, tra cui la scienza delle 
colture, l’AgTech e l’“agricoltura 
alternativa” che trasformano la 
produzione alimentare.
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composti, noti come biologici, sono in gran parte creati 
da organismi viventi o materiali naturali e catalizzano 
i processi biologici. Queste caratteristiche consentono 
un’impronta ambientale notevolmente inferiore rispetto 
ai composti convenzionali. Il mercato globale dei 
prodotti biologici agricoli è ancora ridotto, pari a circa 
un sesto delle dimensioni del mercato della protezione 
convenzionale delle colture, ma si prevede che entro il 
2030 le sue dimensioni saranno più che raddoppiate.78, 79  

Sebbene l’adozione dei composti biologici sia 
relativamente elevata in Brasile e in Europa, in Nord 
America e Asia è ancora in ritardo.80 Una sfida che 
il settore deve affrontare è la difficoltà di dimostrare 
chiaramente che lievi cambiamenti nei processi vegetali 
possono portare a un miglioramento dei rendimenti 
delle colture. Con gli erbicidi tradizionali, ad esempio, 
la distruzione di un’erba infestante è una chiara 
dimostrazione di efficacia. Con i composti biologici, 
i cambiamenti nei processi organici interni possono 
agire solo con il tempo e non essere altrettanto evidenti, 
rendendo più ambigua la verifica dell’efficacia.81 

Dalla tecnologia al consumatore: l’AgTech 
aumenta la produttività e la sostenibilità
I fattori produttivi di base per l’agricoltura sono semplici 
e sono cambiati poco nel tempo: semi, sole, acqua, 
fertilizzanti, pesticidi e lavoro. Il termine AgTech spesso 
si riferisce allo sfruttamento della tecnologia per creare 
metodi di coltivazione più efficienti che riducano la 
necessità di questi fattori produttivi, aumentando così la 
produttività e la sostenibilità.

Agricoltura di precisione 

L’agricoltura di precisione è un esempio avanzato di 
AgTech. Si riferisce a una serie di tecniche di gestione 

delle aziende agricole che migliorano la produttività e 
affrontano alcune preoccupazioni ambientali relative 
all’agricoltura. Si basa sulla misurazione e sulla risposta 
alla variabilità delle piante e delle colture in un campo. 
I sensori incorporati nelle colture monitorano variabili 
come temperatura, umidità e livelli di nutrienti chiave 
(come l’azoto) nel suolo e nell’aria. Questi dati in tempo 
reale vengono immessi nel software di analisi predittiva 
per determinare quando e quanta acqua, fertilizzante 
o fungicida introdurre nelle aree specifiche del campo. 
Consente agli agricoltori di ridurre i costi di produzione 
e aumentare la produttività, riducendo al contempo 
l’utilizzo di acqua e alcuni impatti ambientali come il 
deflusso di azoto o sostanze chimiche.82 

Tuttavia, come tecnologia nascente, l’agricoltura di 
precisione affronta delle sfide, tra cui un panorama 
frammentato per diversi componenti che potrebbero 
non essere standardizzati. Ciò può rendere difficile che 
i sensori funzionino regolarmente con il software e con 
i sistemi di erogazione di acqua e nutrienti, perché non 
condividono una piattaforma tecnologica comune. 
Inoltre, in alcuni campi la connettività Internet o mobile 
può essere discontinua o debole.83  Infine, i sensori, il 
software e i sistemi di consegna necessari per l’agricoltura 
di precisione richiedono un investimento significativo, 
nonché infrastrutture e manutenzione continue. I costi 

Fonte: PGIM Thematic Research.

Figura 7: aree chiave dell’innovazione nella produzione alimentare
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piante più resistenti di quelle 
esistenti. 
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operativi possono essere proibitivi per le aziende agricole 
più piccole e il periodo di recupero troppo lungo.

L’agricoltura alternativa offre metodi di 
produzione alimentare innovativi
Agricoltura cellulare e carne coltivata

La domanda globale di carne è triplicata negli ultimi 
50 anni, raggiungendo i 340 milioni di tonnellate 
nel 2021.84 In effetti, il mercato globale della carne, 
che ammonta a 1.700 miliardi di dollari ne riflette il 
desiderio umano essenziale.85 L’agricoltura cellulare 
prevede la coltivazione di prodotti agricoli direttamente 
da colture cellulari utilizzando processi di fermentazione 
e biotecnologia per stimolare la crescita delle cellule. Ciò 
aumenta la prospettiva di produrre proteine in modi che 
potrebbero essere più sostenibili. 

La carne coltivata è un esempio di agricoltura cellulare. 
È possibile produrre carne da un piccolo campione di 
cellule animali che vengono poi alimentate con nutrienti 
e coltivate ad alto volume e densità in enormi vasi 
in acciaio chiamati bioreattori.86 Queste tecniche di 
produzione innovative possono aiutare a soddisfare la 
domanda futura riducendo al minimo l’uso di terreni e 
cereali. Offrono inoltre la promessa di ridurre le emissioni 
di metano da bestiame e le emissioni di carbonio da 
trasporto a lungo raggio della carne, poiché la produzione 
può essere facilmente avvicinata ai consumatori finali.

Tuttavia, il settore è in una fase molto precoce e affronta 
sfide significative. In primo luogo, l’accettazione da 
parte dei consumatori rimane poco chiara. Stando alle 
indicazioni del breve periodo in cui è stata sviluppata 
la produzione delle proteine basate sulle piante, non è 
certo che i consumatori adotteranno facilmente qualsiasi 
alternativa alla carne allevata convenzionalmente. 
Potrebbe anche esserci lo stigma del cibo “geneticamente 

ingegnerizzato” e le esitazioni a mangiare qualcosa che 
viene percepito come creato in laboratorio piuttosto che 
in un’azienda agricola.

In secondo luogo, affinché la carne o il pesce 
coltivati possano competere contro la carne allevata 
convenzionalmente, devono essere competitivi in termini 
di costi. Si tratta di una sfida enorme data l’intensità 
energetica dei processi attuali e le grandi difficoltà nella 
scalabilità della produzione.87 L’analisi delle economie 
di scala che potrebbero essere raggiunte stima un costo 
di produzione di circa 11 dollari per libbra di manzo 
macinato coltivato, rispetto al prezzo registrato nei negozi 
di alimentari, inferiore a 5 dollari per libbra, per il manzo 
prodotto convenzionalmente negli Stati Uniti.88 Anche 
le previsioni più ottimistiche per la riduzione della curva 
dei costi suggeriscono che il prezzo dei prodotti a base 
di carne coltivata potrebbe non essere competitivo con 
quello della carne del bestiame ancora per più di un 
decennio.89 

Coltivazione indoor

Le piante sono state coltivate nelle serre per centinaia di 
anni, ma la tecnologia recente apre nuove possibilità. La 
coltivazione in serre o edifici offre diverse caratteristiche 
promettenti. La prospettiva di coltivare frutta e verdura 
in luoghi in cui il clima e la terra non sono favorevoli o 
di ridurre le emissioni di carbonio coltivando colture più 
vicine ai mercati finali è molto interessante.

I Paesi Bassi, per essendo un piccolo Paese con una 
superficie di terreni agricoli limitati, sono un importante 
esportatore agricolo, principalmente grazie ai loro 24.000 
acri di coltivazioni nelle serre.90 Un acro di serra produce 
la stessa lattuga di dieci acri all’aperto e gli olandesi 
hanno imparato a conoscere l’efficienza e le innovazioni 
della coltivazione indoor dotata di luce naturale.91 

Tuttavia, le serre possono richiedere molta energia, 
dato il costo del riscaldamento e del raffreddamento di 
ampi spazi interni. L’agricoltura verticale, che si basa 
sulla luce artificiale anziché che sul sole (che è libero e 
affidabile) può richiedere ancora più energia ed è difficile 
da gestire al tipo di scala raggiunto dalle serre. Quando i 
prezzi dell’energia aumentano, l’economia unitaria della 
coltivazione indoor può diventare poco attraente e può 
persino causare l’interruzione totale delle operazioni di 
alcuni agricoltori,92 introducendo una fonte indesiderata 
di volatilità sia nel prezzo che nella disponibilità 
alimentare.93 

L’agricoltura cellulare prevede 
la coltivazione di prodotti 
agricoli direttamente da colture 
cellulari utilizzando processi di 
fermentazione e biotecnologia per 
stimolare la crescita delle cellule.
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Implicazioni d’investimento
Il mutevole panorama dell’agricoltura e della produzione 
alimentare crea una serie di opportunità di investimento. 
Alcune innovazioni sono già in fase di applicazione su 
larga scala e possono creare interessanti investimenti in 
titoli di debito e azioni tradizionali. Altre opportunità 
rimangono in fase nascente e possono essere più adatte ai 
portafogli di venture capital, mentre le startup superano 
le loro sfide in sospeso in termini di costi, adozione 
e scalabilità. Nel considerare il mutevole panorama 
dell’agricoltura e della produzione alimentare, ci sono 
sei temi d’investimento particolarmente critici per gli 
investitori.

1. L’AgTech sta promuovendo una produzione 
alimentare più intelligente e sostenibile nelle 
piccole aziende agricole
Il miglioramento dell’efficienza agricola, della redditività 
e della sostenibilità delle piccole aziende agricole spesso 
implica l’uso di tecnologie, come dispositivi intelligenti, 
sensori, analisi dei dati e algoritmi proprietari. Per gli 
investitori, il panorama AgTech è piuttosto frammentato 
e molte startup trovano modi diversi per applicare la 
tecnologia all’agricoltura, il che può offrire interessanti 
opportunità di venture capital.

Nei mercati emergenti, molte aziende agricole sono 
ancora su piccola scala. Ad esempio, oltre l’80% delle 
colture in India occupa meno di dieci acri di terra.94 
Trovare modi per migliorare la produttività delle 
aziende agricole su questa scala è fondamentale per 
soddisfare le future esigenze alimentari dei consumatori 
indiani e raggiungere l’autosufficienza alimentare. Una 
startup indiana chiamata Gramophone è un esempio di 
agricoltura intelligente che può aiutare gli agricoltori di 
piccole dimensioni. Accessibile tramite telefono cellulare 
e utilizzata da oltre 2 milioni di agricoltori, Gramophone 
fornisce analisi personalizzate a livello regionale per 
guidare gli agricoltori nell’intero ciclo di vita delle 
colture, dalla selezione dei semi all’ottimizzazione dell’uso 
delle sostanze nutritive, fino alla gestione delle raccolte e 
persino alla vendita delle colture.95 

La gestione dell’acqua è un’altra area di opportunità per 
gli investitori. I sistemi di irrigazione più intelligenti si 
stanno sviluppando rapidamente e stanno diventando 
fondamentali, poiché la scarsità idrica sta colpendo 
le colture ed è destinata ad essere ancora più diffusa. 
I sistemi di irrigazione mobile sono un esempio di 
ottimizzazione dell’uso dell’acqua nelle aziende agricole 
di piccole e medie dimensioni. La startup statunitense 

CODA Farm Technologies offre un sistema di irrigazione 
mobile per proteggere le colture, ridurre gli sprechi e 
minimizzare il consumo di acqua. Allo stesso modo, 
Saturas, una startup AgTech israeliana, ha sviluppato un 
sistema avanzato basato su sensori per l’irrigazione di 
precisione, incorporando i propri sensori direttamente 
negli steli degli alberi, consentendo così letture continue, 
precise e in tempo reale attraverso un’app.

2. Il debito e le azioni dei terreni agricoli 
offrono un’esposizione unica e un investimento 
interessante
I prestiti e gli investimenti in terreni agricoli offrono 
un’esposizione diversa e unica ai guadagni di produttività 
in tutto il sistema alimentare globale per gli investitori 
a lungo termine. Essendo un’asset class in maturazione 
con un benchmark consolidato, la proprietà istituzionale 
dei terreni agricoli sta crescendo, ma è ancora in una fase 
iniziale: solo circa il 3% del terreno agricolo statunitense 
appartiene a capitale istituzionale.96  

Sebbene la scarsità di terreni agricoli sia ben compresa, 
la combinazione di reddito a lungo termine e 
apprezzamento del capitale grazie ai terreni agricoli 
viene spesso trascurata e offre una serie di proposte di 
rischio-rendimento sia per gli investitori obbligazionari 
che per quelli azionari. Le operazioni agricole dirette e i 
leasing, ad esempio, possono fornire una fonte costante di 
reddito agli investitori, mentre i guadagni di produttività 
derivanti dall’uso dell’agricoltura di precisione possono 
favorire l’apprezzamento del capitale dei terreni agricoli.97 

Gli investimenti agricoli possono essere suddivisi 
sommariamente in due categorie: colture a filari e 
colture permanenti. Le colture a filari, come mais, 
semi di soia, riso e cotone, vengono piantate e raccolte 

Affinché la carne o il pesce coltivati 
possano competere contro la carne 
allevata convenzionalmente, 
devono essere competitivi in 
termini di costi. Si tratta di una 
sfida enorme data l’intensità 
energetica dei processi attuali e le 
grandi difficoltà nella scalabilità 
della produzione.
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meccanicamente ogni anno e storicamente offrono un 
profilo di rischio inferiore con un reddito relativamente 
costante. Al contrario, le colture permanenti come frutta 
secca e frutta ad albero sono più difficili da modificare in 
risposta alle condizioni del mercato e offrono un profilo 
rischio-rendimento diverso, basato maggiormente sul 
reddito operativo.

Gli investitori alla ricerca di esposizione a colture 
permanenti dovrebbero rivolgersi a una delle poche aree 
con un clima di tipo mediterraneo, inverni miti e umidi 
ed estati calde e secche, che offrono un ambiente ottimale 
per colture permanenti di alto valore come uva, agrumi 
e noci. Una di queste regioni è la California, insieme al 
Cile, al Sudafrica e a parti dell’Australia meridionale, 
che hanno questo tipo di clima. Tuttavia, la California 
presenta opportunità d’investimento particolarmente 
interessanti grazie ad altre caratteristiche: la sua vicinanza 
ai principali scambi di materie prime, una vasta gamma 
di istituzioni finanziarie private e sponsorizzate dal 
governo che forniscono capitale al settore agricolo e una 
rete avanzata di autostrade, ferrovie e porti posizionati 
strategicamente. 

3. La scienza delle colture e gli additivi per 
mangimi offrono innovazioni che aumentano la 
produzione e la sostenibilità
I leader globali nella scienza delle colture come 
Bayer e BASF in Europa, così come Nutrien, FMC e 
Corteva in Nord America, offrono soluzioni scalabili 
nel mondo reale per aumentare la sostenibilità e la 
produttività. Hanno attività globali diversificate, una 
domanda costante per i loro prodotti e la portata e 
l’esperienza necessarie per impegnarsi in una scienza 
delle colture personalizzata per diverse aree geografiche e 
condizioni. In India gli investitori dovrebbero prendere 
in considerazione leader locali come PI Industries e 
Dhanuka Agritech, che hanno competenze locali e solide 
reti di distribuzione in tutto il Paese. 

Migliorare la produttività del bestiame e ridurre le 
emissioni di gas serra è fondamentale per un sistema 
alimentare più sostenibile. Gli investitori possono trovare 
opportunità interessanti anche in questi ambiti. Le 
aziende veterinarie come Zoetis ed Elanco negli Stati 
Uniti o Royal DSM nei Paesi Bassi offrono prodotti 
che consentono agli agricoltori di raggiungere entrambi 
gli obiettivi. Gli additivi per mangimi per bovini o 
suini possono bilanciare meglio gli amminoacidi per 
rendere il mangime più efficiente del 15% e possono 
aumentare la produttività del bestiame.98, 99 Altri additivi 
per mangimi possono ridurre le emissioni enteriche di 
metano dalle vacche da latte del 35% e fino all’80% 
nei bovini da carne sopprimendo l’enzima che attiva la 
produzione di metano.100 Entrambi i tipi di additivi sono 
già in produzione e probabilmente saranno utilizzati 
per un certo periodo di tempo. La costante domanda 
di questi prodotti e la scala dei principali attori possono 
creare flussi di cassa stabili che gli investitori del debito 
potrebbero trovare interessanti.

4. L’agricoltura di precisione migliora l’efficienza  
delle aziende agricole più grandi
Con la quadruplicazione prevista della dimensione del 
suo mercato entro il 2030, l’agricoltura di precisione 
offre agli investitori ampie opportunità di crescita.101 È 
particolarmente utile nelle aziende agricole industriali 
su larga scala e gli investitori possono trovare in questo 
segmento opportunità di debito e di capitale. Questo tipo 
di automazione può anche alleviare le preoccupazioni 
sulla fornitura di manodopera agricola.

I macchinari agricoli odierni sono quasi irriconoscibili 
rispetto ai loro predecessori di soli 20 anni fa. Si tratta 
di macchine dotate di GPS che possono essere quasi 
autonome, adattarsi a condizioni di campo specifiche ed 
eseguire più attività utilizzando una gamma di sensori e 
machine learning. Consentono inoltre un’applicazione 
più precisa del fertilizzante e di altri fattori, riducendone 
l’uso fino al 60% e riducendo al minimo gli impatti 
ambientali deleteri.102 Ad esempio, le telecamere e le 
irroratrici montate sui trattori sfruttano l’intelligenza 
artificiale per distinguere tra piante infestanti e colture e 
spruzzare erbicidi solo dove necessario.103

Una manciata di attori globali, come CNH in Europa, 
Kubota in Giappone e John Deere e AGCO negli Stati 
Uniti, stanno fornendo alle grandi aziende agricole 
seminatrici, irroratrici e altri macchinari autonomi. 
Poiché la maggior parte delle loro nuove vendite 
coinvolge macchinari intelligenti, questi produttori 

La combinazione di 
reddito a lungo termine e 
apprezzamento del capitale 
dei terreni agricoli è spesso 
trascurata e offre una serie di 
proposte di rischio-rendimento. 
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stanno anche aggiungendo le commissioni per 
l’aggiornamento del software come fonte di entrate 
continue per stabilizzare i flussi di cassa del ciclo delle 
materie prime. Attualmente gli Stati Uniti sono un 
mercato leader per i macchinari autonomi. Tuttavia, 
con la modernizzazione delle aziende agricole in Brasile 
e Argentina, anche l’America Latina è diventata un 
immenso mercato in crescita.104 Vi è ampio spazio per la 
penetrazione della tecnologia in questo settore, dove le 
aziende agricole si aggiornano per stare al passo.

Hydrosat è una startup che migliora il monitoraggio 
dell’umidità, un elemento fondamentale per l’agricoltura 
di precisione. Attualmente utilizzato in aziende agricole 
di dimensioni industriali in Nord America e America 
Latina, Hydrosat fornisce immagini satellitari a infrarossi 
altamente granulari più frequentemente di quanto 
disponibile al pubblico. Questi dati a frequenza più 
elevata possono essere utilizzati per identificare settimane 
di stress da umidità e acqua prima del sopraggiungere 
degli episodi acuti effettivi.

5. I fertilizzanti continueranno a essere 
essenziali per mantenere e migliorare i raccolti
Date le esternalità ambientali, il settore dei fertilizzanti 
può incontrare problemi dal punto di vista ESG. Non vi 
è dubbio che i fertilizzanti a base di azoto siano utilizzati 
in modo eccessivo in alcune regioni e possano degradare 
l’ambiente. Tuttavia, gli investitori sensibili alle tematiche 
ESG dovrebbero prendere in seria considerazione 
l’impegno in questo settore, poiché la scomoda 
dinamica dell’offerta e della domanda di cibo implica 
che i fertilizzanti a base di azoto non saranno facilmente 
sostituiti e rimarranno vitali per la produzione alimentare 
ancora per un lungo periodo di tempo.105 

A causa del loro sottoutilizzo in alcune parti dell’Asia 
meridionale e dell’Africa subsahariana, i fertilizzanti a 
base di azoto e di prodotti fitosanitari potrebbero avere 
un impatto eccessivo sui raccolti in queste regioni. 

In effetti, una maggiore adozione di fertilizzanti e 
fitosanitari potrebbe aumentare la sicurezza alimentare e 
l’autosufficienza in queste regioni, anche con la crescita 
delle loro popolazioni, ma il cambiamento climatico ha 
un impatto negativo sui rendimenti. 

In particolare, per gli investitori nel debito, questo 
settore offre diversi vantaggi. In primo luogo, la 
necessità annuale di fertilizzanti azotati rappresenta 
una fonte costante di domanda. Il settore inoltre è 
altamente consolidato, poiché le economie di scala e 
gli elevati costi di capitale creano barriere all’ingresso 
e limitano la concorrenza. Gli aumenti dei prezzi di 
produzione evidenziano l’importanza di ottenere in 
modo affidabile materie prime chiave come azoto, gas 
naturale o carbone, fosfato e potassa. Le aziende che 
hanno un accesso affidabile queste materie prime chiave, 
come CF Industries e Nutrien in Nord America, che 
possono attingere a gas naturale o potassa relativamente 
più economici, o la marocchina OCP, che ha accesso 
alle maggiori riserve mondiali di fosfato, sono 
particolarmente ben posizionate nei periodi di aumento 
dei costi delle materie prime.106 

6. Carne coltivata: più fumo che arrosto  
per gli investitori
Sebbene la carne coltivata riceva grande attenzione da 
parte dei media e abbia raccolto oltre 1 miliardo di dollari 
in venture capital, il settore rimane in una fase incerta per 
gli investitori. Ci sono ancora pochi prodotti disponibili 
al di fuori di un laboratorio: Singapore è l’unico Paese 
ad aver approvato un prodotto di pollo coltivato per 
la vendita al dettaglio.107 Il mercato è molto affollato e 
altamente frammentato, con oltre cento startup e poca 
visibilità su quali di esse potrebbero emergere come 
vincitrici.108 

Tutte le aziende devono affrontare sfide simili per 
eguagliare il gusto e il costo della carne o del pesce 
prodotti in modo convenzionale e scalare la loro 
produzione. Nei prossimi anni probabilmente assisteremo 
a un netto consolidamento nel mercato, poiché non sarà 
economicamente sostenibile continuare a finanziare tutte 
queste startup.

Mentre la prospettiva di una bistecca coltivata 
paragonabile per gusto, consistenza e costo rimane 
piuttosto lontana, gli investitori in VC dovrebbero 
concentrarsi su aspetti più sconosciuti dell’agricoltura 
cellulare, che probabilmente saranno più rapidamente 
commercializzabili. Alcune forme più semplici di proteine 

Migliorare la produttività del 
bestiame e ridurre le emissioni di 
gas serra è fondamentale per un 
sistema alimentare più sostenibile.
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sono più vicine a una produzione di massa efficiente 
e, sebbene l’adozione da parte dei consumatori non sia 
ancora del tutto certa, l’adozione da parte delle aziende 
produttrici di alimenti potrebbe avvenire prima. Per gli 
investitori, le startup focalizzate sulle proteine semplici a 
uso commerciale possono essere interessanti. Ad esempio, 
Onego Bio e EVERY Company sono startup incentrate 

Anche se una bistecca coltivata in 
laboratorio rimane una prospettiva 
lontana, gli investitori dovrebbero 
concentrarsi sulle startup che 
producono proteine semplici a uso 
commerciale.

Nei Capitoli 1 e 2 abbiamo analizzato 
le mutevoli dinamiche della domanda e 
dell’offerta del sistema alimentare generale, 
nonché le opportunità e i rischi che ne 
derivano nelle singole asset class. Tuttavia, il 
panorama in evoluzione del sistema alimentare 
ha implicazioni anche nei portafogli di 
investimento. Il Capitolo 3 si sofferma su queste 
implicazioni e propone un piano d’azione a 
livello di portafoglio per i CIO.

sulla produzione di fermentazione delle proteine delle 
uova (albumi), che sono ampiamente utilizzate come 
agenti leganti nelle torte e in altri prodotti da forno. 
La startup israeliana Remilk, che produce proteine del 
latte, siero di latte e caseina, ha una partnership con il 
gigante alimentare General Mills per produrre formaggio 
cremoso di origine non animale senza lattosio.109 



PGIM   |   SPUNTI PER ALIMENTARE LA RIFLESSIONE    23 

CAPITOLO 3  

IMPLICAZIONI A LIVELLO DI 
PORTAFOGLIO 

L’inflazione dei prezzi degli 
alimenti, la sostenibilità e le 
interruzioni della  
catena di approvvigionamento 
alimentare generano tutte 
importanti implicazioni 
macroeconomiche.”

“

032 31
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L’inflazione dei prezzi degli alimenti, la sostenibilità e le interruzioni della catena di approvvigionamento 
alimentare sollevano considerazioni importanti al di là delle opportunità specifiche delle asset class di cui 
abbiamo parlato nei capitoli precedenti. Di seguito mettiamo in evidenza tre implicazioni più ampie, valide per i 
diversi portafogli, derivanti dal mutevole panorama degli investimenti nel sistema alimentare globale.

1. Le interruzioni nella distribuzione 
alimentare possono rivelare 
vulnerabilità geopolitiche e 
macroeconomiche
Data la dipendenza del sistema alimentare globale dal 
commercio internazionale, le interruzioni delle catene 
di approvvigionamento alimentare possono essere 
estremamente destabilizzanti, soprattutto alla luce della 
concentrazione dell’esportazione delle colture e delle 
derrate agricole chiave (Figura 8).
Al di là della tragedia umanitaria che si sta consumando 
a causa dell’invasione dell’Ucraina da parte della Russia, 
la guerra ci ricorda con chiarezza la dipendenza globale 
da alcune regioni per le coltivazioni e le risorse critiche. 

La Russia e l’Ucraina insieme rappresentano quasi il 30% 
delle esportazioni globali di grano, e le interruzioni delle 
loro regolari spedizioni hanno fatto impennare i prezzi di 
questo cereale a livello mondiale.110 Il conflitto ha avuto 
un impatto anche sulla distribuzione globale di mais e 
fertilizzanti, facendo impennare anche i loro prezzi.111, 112   
In effetti, la guerra in Ucraina ha rivelato diverse 
vulnerabilità del sistema alimentare. Le interruzioni 
provenienti da una singola regione hanno innescato 
un’inflazione alimentare diffusa che ha avuto 
un’impennata in molte altre regioni e Paesi e ha portato 
a ulteriori restrizioni sulle esportazioni alimentari.113 
In futuro, le valutazioni del rischio per Paese dovranno 
incorporare sempre di più le vulnerabilità della sicurezza 
alimentare dal punto di vista dell’inflazione dei prezzi 
degli alimenti e della dipendenza dalle importazioni.

Fonte: Organizzazione delle Nazioni Unite per l’alimentazione e l’agricoltura.

Figura 8: le esportazioni di cereali sono altamente concentrate
Quota dei primi 5 esportatori globali per colture chiave selezionate (2020)

Mais

Primi 5 (79%)

Soia

Primi 5 (94%)

Riso

Primi 5 (72%)

CAPITOLO 3  
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Per gli investitori, vorremmo sottolineare due aspetti 
importanti da quanto sta accadendo. In primo luogo, in 
futuro le interruzioni della fornitura e della distribuzione 
alimentare probabilmente saranno più frequenti e diffuse. 
I mercati sviluppati non sono immuni alle carenze 
alimentari o ai picchi dei prezzi.114  Le epidemie virali nelle 
popolazioni animali negli Stati Uniti, ad esempio, hanno 
portato a un aumento del 70% dei prezzi delle uova.115 
Le future turbolenze nella distribuzione o nell’offerta 
alimentare possono provenire anche dall’aumento delle 
tensioni geopolitiche, dai movimenti anti globalizzazione 
e dal deterioramento delle dinamiche commerciali.116 In 
un mondo sempre più polarizzato, il rischio di utilizzare le 
esportazioni alimentari come arma è sempre maggiore.
In secondo luogo, è fondamentale che gli investitori 
riconoscano che l’inflazione alimentare può essere 
particolarmente destabilizzante dal punto di vista 
sociale e politico, specialmente nei mercati di frontiera 
ed emergenti. Ad esempio, l’aumento dei prezzi 
degli alimenti dovuto alla siccità ha svolto un ruolo 
significativo nei movimenti della primavera araba 
del 2010 e del 2011 che hanno rovesciato i regimi in 
diversi Paesi.117 Paesi come Nigeria, Egitto, Kazakistan e 
Filippine, dove il cibo rappresenta un terzo o più della 
spesa dei consumatori, possono essere più vulnerabili in 
questo senso.118 Non è chiaro se l’attuale metodologia del 
rating sovrano prende sufficientemente in considerazione 
l’inflazione alimentare e i conseguenti rischi politici e 
gli investitori farebbero meglio a integrare le proprie 
valutazioni del rischio nazionale.

2. Il sistema alimentare presenta 
tensioni e opportunità uniche per gli 
investitori attenti ai criteri ESG
Applicare un’ottica ESG a qualcosa di così ampio 
ed essenziale come il sistema alimentare può essere 
eccezionalmente impegnativo. Il sistema alimentare 
odierno, in qualche modo, assomiglia al settore 

energetico di dieci anni fa. Fornisce un bene vitale con 
tensioni e opportunità ESG intrinseche nel suo sistema 
di produzione, ma non molti dati dettagliati per trovare 
compromessi informati e dettagliati.

Ciononostante, il cibo sta diventando sempre più 
importante per gli investitori ESG, date le interconnessioni 
del sistema alimentare con il clima e la biodiversità. Per 
gli investitori impegnati nella decarbonizzazione e nella 
sostenibilità, c’è una crescente consapevolezza del ruolo 
vitale che l’intero sistema alimentare deve svolgere nel 
raggiungimento di entrambi gli obiettivi. E offre loro 
l’opportunità di avere un impatto misurabile.

Le tematiche ESG sono complesse per loro natura. 
Guardando all’attuale sistema alimentare, sono evidenti 
diverse incoerenze. Un esempio è l’uso di fertilizzanti 
sintetici. L’applicazione di fertilizzanti nelle regioni in cui 
sono sottoutilizzati, come l’Africa subsahariana, è uno 
dei modi più semplici e convenienti per aumentare la 
produzione di colture da aziende agricole più piccole e 
può fare molto per sradicare la fame e la malnutrizione. 
Inoltre, ad oggi non esistono sostituti reali per i 
fertilizzanti a base di azoto.

Tuttavia, la produzione di ammoniaca industriale per 
i fertilizzanti può danneggiare l’ambiente in diversi 
modi. In primo luogo, il suo processo di produzione 
richiede un elevato consumo energetico ed emette più 
anidride carbonica di qualsiasi altra reazione chimica.119  
Inoltre, parte del fertilizzante applicato sin infiltra in 
fonti di acqua potabile e corsi d’acqua.120 I fertilizzanti 
rappresentano anche una parte considerevole delle 
emissioni di NO2 generate dall’uomo.121 

Quindi, cosa dovrebbero pensare gli investitori ESG 
di queste apparenti contraddizioni? E soprattutto, cosa 
dovrebbero fare?

Impegnarsi con tutti i settori: Gli investitori ESG 
devono rendersi conto che non esistono soluzioni 
perfette per quanto riguarda il sistema alimentare. Ci 
sono invece molte opzioni e alternative imperfette. Data 
la criticità di soddisfare la domanda alimentare globale, 
escludere alcuni segmenti del sistema alimentare basati 
esclusivamente sulle emissioni di carbonio, ad esempio, 
sembra inefficace. Piuttosto, può essere efficace porre 
enfasi sulla ricerca attiva concentrata sulle azioni del 
settore in generale e delle singole società per affrontare le 
questioni ESG più rilevanti. Ad esempio, un buon punto 
di partenza può essere capire quali misure stia adottando 
un produttore di fertilizzanti per ridurre le emissioni 
di carbonio rispetto ai suoi pari. Inoltre, anche l’uso di 
una gestione responsabile attiva volta a connettere le 
aziende con esperti esterni e associazioni di settore per 

In un mondo sempre più 
polarizzato, il rischio di 
utilizzare le esportazioni 
alimentari come arma è 
sempre maggiore.
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incoraggiarle a utilizzare le migliori pratiche può essere 
un approccio costruttivo per gli investitori.

Cercare innovazione nelle società storiche: Le opzioni 
apparentemente perfette sembrano molto distanti (ad 
es., fertilizzanti biologici che siano altrettanto efficaci 
e convenienti di quelli sintetici), perciò gli investitori 
devono adottare un approccio che riconosca le esigenze 
e le limitazioni attuali e che al contempo lavori per 
abbreviare la transizione verso un’opzione migliore e più 
sostenibile. Ciò può significare, ad esempio, identificare 
i produttori di fertilizzanti più lungimiranti che stanno 
adottando misure significative per ridurre la propria 
impronta di carbonio oggi e investire in startup che 
lavorano sui composti biologici. Un altro modo efficace 
per scoprire a quali aspetti della loro attività stanno 
dando maggiore importanza è esaminare la loro strategia 
aziendale e ottenere maggiori dettagli su come vengono 
spesi i loro fondi per la ricerca. Per le società che hanno 
fissato un obiettivo di emissioni di carbonio, esaminare 
quanto siano realistici i loro obiettivi, lo stato dei loro 
progressi e se il raggiungimento di questi obiettivi si basa 
sulla tecnologia attuale o futura potrebbe essere un altro 
modo per distinguere le società tradizionali proiettate 
verso il futuro da quelle in ritardo.

Lavorare per colmare le lacune di dati: Gli investitori 
hanno bisogno di accedere a informazioni e dati di 
qualità per effettuare scelte informate e individuare le 
società storiche più innovative. Per raggiungere questo 
obiettivo, gli investitori devono cercare regolarmente 
maggiori informazioni e dati provenienti dalle aziende 
del sistema alimentare. Una maggiore trasparenza 
dei dati, tuttavia, non è priva di costi e può essere 
particolarmente gravosa per le aziende e gli agricoltori di 
piccole dimensioni. Il sostegno collettivo degli investitori 
a difesa una maggiore divulgazione ha portato a dati 
migliori in altri settori e industrie.122 La FAIRR Initiative, 
ad esempio, è una rete di investitori efficace nel fornire 
dati su una serie di rischi ESG associati alla produzione 
alimentare. Ad esempio, pubblica ricerche e offre 

strumenti e indici sul settore delle proteine animali.123 
Partecipare a iniziative come questa può essere un passo 
produttivo per gli investitori che cercano una maggiore 
divulgazione di dati.

3. Gli investimenti agricoli offrono 
diversificazione e protezione 
dall’inflazione per i portafogli 
istituzionali
Quella dei terreni agricoli è ancora un’asset class 
istituzionale in maturazione e alcuni investitori 
potrebbero avere poca esperienza nell’integrarla nei 
contesti di ottimizzazione del portafoglio e della liquidità. 
Tuttavia, i CIO potrebbero prendere in considerazione 
un’allocazione nei terreni agricoli all’interno del loro 
portafoglio, soprattutto in considerazione di due 
caratteristiche importanti e alquanto uniche.

In primo luogo, i rendimenti dei terreni agricoli sono 
relativamente non correlati alle principali asset class. 
Negli ultimi 20 anni, i rendimenti dei terreni agricoli 
statunitensi sono stati negativamente correlati sia alle 
azioni che alle obbligazioni.124 In secondo luogo, i terreni 
agricoli hanno dimostrato di costituire una copertura 
dall’inflazione affidabile (Figura 9). In quanto asset reali, 
i terreni agricoli statunitensi si sono dimostrati un mezzo 
di preservazione della ricchezza efficace anche in periodi 
di elevata inflazione e incertezza.

Le sfide del XXI secolo rimangono 
significative e spingono il sistema 
alimentare globale verso un punto 
di svolta. 
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Conclusione 

Il sistema alimentare si è evoluto enormemente dopo i progressi tecnologici della Rivoluzione Verde negli anni 
’60. Ciononostante, il nostro sistema alimentare rimane fragile e le sfide che deve affrontare sono significative. 
Il nostro futuro sistema alimentare dovrà essere più produttivo e più sostenibile per soddisfare le mutevoli 
esigenze di una popolazione in crescita e più ricca. Che si tratti di cercare opportunità o mitigare rischi 
nascosti, comprendere il sistema alimentare globale in rapida trasformazione sarà essenziale per gli investitori 
istituzionali di tutto il mondo.

Fonte: USDA Economic Research Center e Federal Reserve.

Figura 9: i terreni agricoli possono costituire una copertura dall’inflazione efficace
Prezzo dei terreni agricoli USA rispetto al CPI USA (variazione % su base annua)

-15%

-10%

-5%

0%

5%

10%

15%

20%

25%

1950 1960 1970 1980 1990 2000 2010 2020

Terreni agricoliCPI



28    SPUNTI PER ALIMENTARE LA RIFLESSIONE | PGIM

IMPLICAZIONI DI INVESTIMENTO NELLA DOMANDA ALIMENTARE

1. �I produttori di carne offrono 
un’opportunità d’investimento 
contrarian

•	 L’arricchimento delle popolazioni e l’uniformazione dei regimi alimentari globali creano opportunità per i produttori di carne
•	 Gli investitori ESG dovrebbero prendere in considerazione l’interazione con i produttori di carne convenzionale

2. �Lo stoccaggio e il trasporto a freddo 
offrono opportunità globali

•	 La vicinanza ai centri urbani e agli hub dei trasporti è fondamentale
•	 Immobili e fornitori di logistica a freddo negli Stati Uniti, nell’Asia Settentrionale e in America Latina

3. �L’imballaggio offre flussi di cassa 
indipendentemente dalle tendenze 
alimentari sottostanti

•	 Indipendentemente dal trend, l’innovazione alimentare dipende da nuovi imballaggi e macchinari
•	 Aziende di imballaggi alimentari in plastica e metallo e produttori di attrezzature negli Stati Uniti e in Europa

4. �Le opzioni di salute e benessere 
guidano l’innovazione alimentare

•	 I consumatori sono alla ricerca di opzioni alimentari più sane e potrebbero essere disposti a pagarle
•	 Cercare aziende che colmano il divario in termini di prezzo e gusto piuttosto che fare affidamento sul cambiamento dei 

gusti dei consumatori

5. �La praticità e la sicurezza alimentare 
favoriscono le opportunità dei mercati 
emergenti

•	 Le preoccupazioni relative alla sicurezza alimentare nei mercati emergenti hanno portato alla domanda di marchi 
riconosciuti e cibi confezionati

•	 Panificatori e imbottigliatori in India e in America Latina

IMPLICAZIONI DI INVESTIMENTO NELL’OFFERTA ALIMENTARE

1. �L’AgTech sta promuovendo una 
produzione alimentare più intelligente 
e sostenibile nelle piccole aziende 
agricole

•	 Trovare modi per migliorare la produttività delle aziende agricole di piccole dimensioni è fondamentale per soddisfare le 
future esigenze alimentari

•	 Il panorama AgTech è frammentato tra molte startup e può offrire interessanti investimenti in VC

2. �Il debito e le azioni dei terreni agricoli 
offrono un’esposizione unica e un 
investimento interessante

•	 Una gamma di proposte rischio-rendimento per gli investitori del debito e azionari
•	 La California è particolarmente attraente per gli investitori grazie al clima ottimale e alla vicinanza a importanti scambi, 

porti e autostrade

3. �Soluzioni per la scienza delle colture e 
gli additivi per mangimi per aumentare 
la produttività e la sostenibilità

•	 I leader asiatici hanno competenze locali e reti di distribuzione consolidate
•	 I leader in Europa e Nord America offrono prodotti professionali e hanno attività diversificate e di scala.

4. �L’agricoltura di precisione migliora 
l’efficienza delle aziende agricole più 
grandi

•	 Opportunità sia nei grandi produttori di attrezzature agricole globali che nelle startup tecnologiche 
•	 L’America Latina offre opportunità di crescita con la modernizzazione degli agricoltori in Brasile e Argentina 

5. �I fertilizzanti continueranno a essere 
essenziali per mantenere e migliorare 
i raccolti

•	 La necessità annuale di alcuni fertilizzanti fornisce una fonte costante di domanda che non è facilmente sostituibile
•	 Gli investitori attenti ai criteri ESG dovrebbero fortemente considerare un coinvolgimento in questo settore, in quanto 

sarà vitale per la produzione alimentare ancora a lungo

6. �Carne coltivata: più fumo  
che arrosto per gli investitori

•	 Il mercato della carne coltivata è altamente frammentato, con serie difficoltà e molta incertezza
•	 Gli investitori dovrebbero concentrarsi piuttosto sulla produzione di proteine semplici (ad es. siero di latte o albume 

d’uova) per uso commerciale

IMPLICAZIONI A LIVELLO DI PORTAFOGLIO

�1. �Le interruzioni nella distribuzione 
alimentare possono rivelare rischi 
nascosti e vulnerabilità tra i portafogli

•	 In futuro le interruzioni possono essere più comuni e diffuse
•	 L’inflazione alimentare può essere destabilizzante dal punto di vista sociale e politico, specialmente nei mercati emergenti 

e di frontiera

2. �Il sistema alimentare presenta tensioni 
e opportunità uniche per gli investitori 
attenti ai criteri ESG

•	 Non esistono soluzioni perfette per le tensioni intrinseche del sistema alimentare
•	 Può essere più efficace un approccio che coinvolga le società e ponga l’enfasi sulla ricerca attiva e il sostegno collettivo

3. �Gli investimenti nei terreni agricoli 
hanno alcune caratteristiche uniche

•	 Offrono rendimenti negativamente correlati sia alle azioni che alle obbligazioni
•	 I terreni agricoli hanno dimostrato di costituire una copertura dall’inflazione affidabile
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Informazioni importanti 
Solo per uso degli investitori professionali. Tutti gli investimenti comportano rischi, inclusa la possibile perdita di capitale. La 
performance passata non è garanzia di risultati futuri.

Le informazioni contenute nel presente documento sono fornite da PGIM, Inc., PGIM e’ la societa’ di gestione patrimoniale di Prudential 
Financial, Inc. (PFI) ed è la denominazione commerciale di PGIM, Inc. e le sue controllate a livello globale. PGIM, Inc. è un consulente per 
gli investimenti registrato dalla US Securities and Exchange Commission (SEC). La registrazione presso la SEC non implica un certo livello di 
abilità o formazione. 

Nel Regno Unito queste informazioni sono emesse da PGIM Limited con sede legale in: Grand Buildings, 1-3 Strand, Trafalgar Square, Londra, 
WC2N 5HR. PGIM Limited è autorizzata e regolamentata dalla Financial Conduct Authority (“FCA”) del Regno Unito (Numero di riferimento 
della società 193418). Nello Spazio economico europeo (“SEE”), le informazioni sono emesse da PGIM Netherlands B.V. con sede legale in: 
Gustav Mahlerlaan 1212, 1081 LA Amsterdam, Paesi Bassi. PGIM Netherlands B.V. è autorizzata dalla Autoriteit Financiële Markten (“AFM”) 
nei Paesi Bassi (numero di registrazione 15003620) e opera sulla base di un passaporto europeo. In alcuni Paesi del SEE, queste informazioni sono 
una promozione finanziaria, laddove permessa, presentata da PGIM Limited facendo affidamento su disposizioni, esenzioni o licenze disponibili 
per PGIM Limited secondo accordi di autorizzazione temporanea dopo l’uscita del Regno Unito dall’Unione Europea. Questo materiale è emesso 
da PGIM Limited e/o PGIM Netherlands B.V per le persone che sono clienti professionali come definito dalle norme della FCA e/o per le persone 
che sono clienti professionali come definito nella relativa implementazione locale della Direttiva 2014/65/UE (MiFID II). In Italia, le informazioni 
sono fornite da PGIM Limited, autorizzata a esercitare in Italia dalla Commissione Nazionale per le Società e la Borsa (CONSOB).  In Giappone, 
le informazioni sono fornite da PGIM Japan Co. (“PGIM Japan”) e/o PGIM Real Estate (Japan) Ltd. (“PGIMREJ”).  PGIM Japan, un operatore 
commerciale di strumenti finanziari registrato presso l’Agenzia dei Servizi Finanziari del Giappone, offre vari servizi di gestione degli investimenti 
in Giappone.  PGIMREJ è un gestore immobiliare giapponese registrato presso il Kanto Local Finance Bureau del Giappone. A Hong Kong, le 
informazioni sono fornite da PGIM (Hong Kong) Limited, una società autorizzata dalla Securities and Futures Commission di Hong Kong a 
investitori professionali, come definiti nella Sezione 1 della Parte 1 dell’Allegato 1 dell’Ordinanza sui titoli e sui futures (Cap 571). A Singapore, le 
informazioni sono rilasciate da PGIM (Singapore) Pte. Ltd. (“PGIM Singapore”), una società autorizzata dall’Autorità Monetaria di Singapore in 
base a una Licenza per servizi nei mercati di capitali per svolgere gestione di fondi e consulenza d’investimento esente. Questo materiale è emesso 
da PGIM Singapore per informazioni generali degli “investitori istituzionali” ai sensi della Sezione 304 del Securities and Futures Act 2001 di 
Singapore (l’“SFA”) nonché degli “investitori accreditati” e di altre persone pertinenti in conformità alle condizioni specificate nella Sezione 305 del 
SFA. In Corea del Sud, le informazioni sono rilasciate da PGIM, Inc., che è autorizzata a fornire servizi discrezionali di gestione degli investimenti 
direttamente a investitori istituzionali qualificati sudcoreani su base transfrontaliera.   

Questi materiali hanno finalità puramente informativa o didattica, Queste informazioni non devono essere interpretate come consulenza in materia 
di investimenti e non costituiscono una raccomandazione a gestire o investire attività o un’offerta o sollecitazione in relazione ai prodotti o servizi 
a persone a cui è vietato ricevere tali informazioni ai sensi delle leggi applicabili al loro luogo di cittadinanza, domicilio o residenza. Nel fornire 
questi materiali, PGIM non agisce in veste di fiduciario. Questi materiali rappresentano i pareri, le opinioni e le raccomandazioni dell’autore (o 
degli autori) in merito alle condizioni economiche, alle asset class, ai titoli, agli emittenti o agli strumenti finanziari cui si fa riferimento nel presente 
documento. La distribuzione di queste informazioni a qualsiasi persona diversa dalla persona a cui sono state originariamente consegnate e ai 
suoi consulenti non è autorizzata ed è vietata qualsiasi riproduzione di questi materiali, in tutto o in parte, o la divulgazione di uno qualsiasi dei 
contenuti del presente documento, senza il previo consenso di PGIM. Alcune informazioni contenute nel presente documento sono state ottenute 
da fonti ritenute affidabili alla data di riferimento; tuttavia, PGIM non può garantirne l’accuratezza, assicurarne la completezza o verificare che 
tali informazioni non vengano modificate. Le informazioni contenute nel presente documento sono aggiornate alla data di emissione (o ad una 
data precedente a quella indicata nel presente documento) e sono soggette a modifiche senza preavviso. PGIM non ha alcun obbligo di aggiornare 
tali informazioni, né fornisce alcuna garanzia o dichiarazione esplicita o implicita in merito alla loro completezza o accuratezza né accetta la 
responsabilità di eventuali errori. Questi materiali non sono destinati a costituire un’offerta o una sollecitazione in relazione all’acquisto o alla 
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di investimento. Nessuna tecnica di gestione del rischio può garantire la mitigazione o l’eliminazione del rischio in qualsiasi contesto di mercato. 
La performance passata non è una garanzia o un indicatore affidabile dei risultati futuri e un investimento potrebbe perdere valore. Non si accetta 
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o le opinioni qui espresse, anche per i conti proprietari di PGIM o delle sue affiliate. Qualsiasi previsione o stima prospettica presentata in questo 
documento è aggiornata alla data di presentazione ed è soggetta a cambiamenti senza preavviso. I dati effettivi varieranno e potrebbero non 
corrispondere a quelli qui riportati. Le previsioni e le stime prospettiche sono soggette ad alti livelli di incertezza, di conseguenza devono essere 
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alcun obbligo di fornire aggiornamenti o modifiche a proiezioni o stime prospettiche.

PGIM e le sue affiliate possono sviluppare e pubblicare ricerche indipendenti e diverse dalle raccomandazioni contenute nel presente 
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Prudential Financial, Inc. degli Stati Uniti non è affiliata in alcun modo a Prudential plc, costituita nel Regno Unito o a Prudential Assurance 
Company, una filiale di M&G plc, costituita nel Regno Unito.  
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SERIE MEGATREND DI PGIM
Come il mutevole panorama globale di oggi influenzerà gli investimenti di domani

Le nuove dinamiche dei mercati privati
Da secoli i mercati privati garantiscono l’accesso al capitale a, imprenditori, magnati delle grandi 
società e sviluppatori immobiliari. Tuttavia, l’attuale dimensione, crescita e complessità del capitale 
privato è davvero senza precedenti e sta modificando radicalmente le opportunità di investimento e 
le sfide che devono affrontare gli investitori istituzionali.

Maggiori informazioni su pgim.com/private-markets

Investimenti in criptovalute
Esplora il motivo per cui gli investimenti diretti in bitcoin e nei suoi simili sono attualmente poco 
interessanti per un portafoglio istituzionale, come sottolineato dalle recenti oscillazioni del mercato 
delle criptovalute. Tuttavia, le tecnologie che le criptovalute hanno contribuito a far nascere 
presentano nuove opportunità per gli investitori di lungo termine più accorti.

Maggiori informazioni su pgim.com/crypto

La rimodellazione dei servizi
La trasformazione tecnologica ha finalmente raggiunto l’ambito dell’economia dei servizi. Si tratta 
di uno sviluppo che rappresenterà un cambiamento importante per gli investitori e l’economia 
globale, poiché i servizi rappresentano più dei due terzi del PIL globale, i tre quarti della forza 
lavoro nei mercati sviluppati e quasi la metà della forza lavoro nei mercati emergenti avanzati.

Ulteriori informazioni su pgim.com/reshaping

Affrontare il cambiamento climatico
Il cambiamento climatico non è più un rischio ipotetico. Sta già trasformando l’economia 
globale, rimodellando i mercati e alterando il panorama degli investimenti. In questo documento 
proponiamo un programma concreto per il cambiamento climatico, che affronta sia le vulnerabilità 
nascoste del portafoglio che le potenziali opportunità nella transizione verso un mondo a basse 
emissioni di carbonio.

Maggiori informazioni su pgim.com/climate
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Dopo il grande lockdown
La pandemia ha costretto le aziende ad adattarsi in modi che porteranno a cambiamenti duraturi 
nel comportamento dei consumatori e nei modelli aziendali. È giunto il momento di concentrarci 
sull’enorme trasformazione che ci attende in modo da trovarci nella posizione migliore quando il 
Grande Lockdown sarà passato.

Ulteriori informazioni su pgim.com/lockdown

Il futuro significa business
Le forze dirompenti hanno fatto emergere tre nuovi modelli di business che stanno cambiando 
radicalmente il calcolo degli investimenti per gli investitori istituzionali. In questo articolo 
esploriamo le implicazioni d’investimento di questi nuovi modelli societari innovativi. 

Scopri di più su pgim.com/futurefirm

La frontiera della tecnologia
Viviamo in un’era di cambiamenti tecnologici senza precedenti. In PGIM, riteniamo che le 
implicazioni per gli investitori saranno profonde e trasformeranno radicalmente le opportunità di 
investimento in tutte le asset class e in tutte le aree geografiche. 

Maggiori informazioni su pgim.com/tech

La fine della sovranità?
Mai prima d’ora nella storia le persone, le informazioni e il capitale si sono spostati oltre confine 
alla velocità, frequenza e volume a cui assistiamo oggi. In questo white paper, diamo uno 
sguardo più da vicino all’escalation della disputa tra globalizzazione e nazionalismo, alle possibili 
implicazioni per i mercati finanziari globali e a come gli investitori di lungo termine possano 
prepararsi al meglio per affrontare questi tempi di incertezza.

Maggiori informazioni su pgim.com/sovereignty

Mercati emergenti al crocevia
Un cambiamento radicale nelle forze che danno forma alla crescita dei mercati emergenti richiederà 
agli investitori di adottare un approccio d’investimento diverso da quello che avrebbe potuto 
funzionare in passato. Sempre più spesso, la scoperta delle opportunità di investimento sarà 
radicata nella capacità di acquisire alfa dai nuovi fattori di crescita, piuttosto che inseguire il beta 
dell’universo in generale.

Maggiori informazioni su pgim.com/em
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Opportunità nell’invecchiamento
L’invecchiamento senza precedenti della popolazione globale crea maggiori opportunità nel 
settore immobiliare per persone anziane, nei condomini multifamiliari, nelle biotecnologie e 
nell’emergente industria silvertech. Gli investitori istituzionali dovrebbero esaminare in che modo 
questo megatrend potrebbe influire sui loro portafogli, dato il mutevole impatto della tendenza 
sulla spesa al consumo e gli effetti di ampia portata sulle nazioni emergenti, dove risiedono due 
terzi degli anziani del mondo.

Maggiori informazioni su pgim.com/longevity

Longevità e passività
L’aumento dell’aspettativa di vita globale ha implicazioni non pienamente comprese per le 
passività dei piani pensionistici. Come dimostrano le nuove tabelle sulla mortalità, il rischio di 
longevità per le passività pensionistiche potrebbe aumentare drasticamente nei prossimi due o tre 
decenni. Questo report esamina questa sfida e le strategie di mitigazione del rischio disponibili.

Maggiori informazioni su pgim.com/longevity

La ricchezza delle città
Il ritmo dell’urbanizzazione non è mai stato così rapido: nei prossimi decenni, 60-70 milioni 
di persone si trasferiranno ogni anno nelle città. Per aiutare gli investitori istituzionali a trarre 
vantaggio da questo “momento favorevole” dell’urbanizzazione, abbiamo identificato una serie di 
idee d’investimento specifiche nei principali temi investibili di questo appropriato megatrend.

Scopri di più su wealthofcities.com
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Per richieste di informazioni da parte dei media e di altro tipo, contattare thought.leadership@pgim.com.
Visitateci online sul sito www.pgim.com.

Seguiteci su @PGIM su LinkedIn e Twitter per le ultime notizie e contenuti.
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