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REGOLAMENTO GESTIONE SEPARATA FONDO V.I.P. 

 
 
Articolo 1 – Natura della gestione separata 
 

La gestione separata Fondo V.I.P. è costituita da un portafoglio di investimenti gestito separatamente 
dagli altri attivi detenuti dalla Società, in funzione del cui rendimento si rivalutano le prestazioni dei 
contratti ad essa collegati. 

La valuta di denominazione è espressa in Euro. 

Il periodo di osservazione per la determinazione del tasso medio di rendimento va dal 1° gennaio al 31 
dicembre dello stesso anno. 

 

Articolo 2 – Strategia di investimento 
 

Obiettivo della Compagnia è adottare politiche di gestione e di investimento atte a garantire nel 
tempo un’equa e il più possibile stabile partecipazione degli assicurati ai risultati finanziari conseguiti 
dalla gestione separata Fondo V.I.P.. Le politiche di investimento della gestione separata Fondo V.I.P. 
possono essere schematizzate come segue. 

Nella gestione degli attivi vengono considerate le politiche di sostenibilità definite dalla Compagnia 
con le proprie linee guide in materia. In particolare, nell’ambito della sua strategia di investimento 
responsabile, la Compagnia ha definito una politica di esclusione per gli investimenti. Attualmente, è 
vietato l’investimento in società che abbiano come attività principale: l’estrazione di carbone, la 
produzione e il commercio di armi convenzionali e controverse, l’intrattenimento per adulti, il gioco 
d’azzardo e la produzione di tabacco. Inoltre, non è consentito l’investimento in società e Paesi con 
sanzioni internazionali legate alla violazione dei diritti umani. Se una controparte dovesse diventare 
un emittente sanzionato o operare in un Paese sanzionato la Compagnia farà il possibile per vendere 
sul mercato l’esposizione ad esso riferibile. 

La componente prevalente degli investimenti è composta dalle obbligazioni, che possono essere sia 
a tasso fisso che a tasso variabile. La quota parte degli investimenti nel comparto obbligazionario è 
compresa tra l’80% e il 100%, fatti salvi brevi sconfinamenti rispetto a tale intervallo dovuti ad 
oscillazioni di mercato.  

All’interno del comparto obbligazionario prevalgono gli investimenti in titoli di Stato denominati in 
Euro emessi o garantiti da Stati appartenenti all’OCSE o da Enti pubblici o da Organizzazioni 
internazionali. La quota parte di tale tipologia di titoli è di norma superiore al 50% del totale degli 
investimenti obbligazionari.  

In aggiunta ai titoli di Stato di cui sopra e per maggiore diversificazione, gli investimenti possono 
essere effettuati anche tramite obbligazioni emesse da società o enti creditizi, denominate in Euro; 
questa componente ha di norma un peso in portafoglio inferiore al 50% del totale degli investimenti 
obbligazionari. 

Tuttavia, non si esclude la possibilità che in specifici periodi e in determinate fasi di mercato, la 
componente in obbligazioni societarie possa avere un peso superiore a quella investita in titoli di 
Stato. 

Possono, inoltre, essere effettuati investimenti in titoli di debito, o anche altre forme di finanziamento, 
non quotati, illiquidi, caratterizzati da rischio di credito e che possono essere emessi con alcune 
personalizzazioni (cosiddetti investimenti in “private debt”) e con un limite massimo del 35%. 
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All’interno del comparto “private debt” sono generalmente compresi i finanziamenti di infrastrutture, 
i finanziamenti di imprese pubbliche e/o private, residualmente i finanziamenti a operazioni di 
sviluppo immobiliare. Per mitigare il rischio di credito di questo comparto, saranno preferiti 
investimenti in obbligazioni o altri finanziamenti dotati di garanzie prestate dal debitore; per mitigare 
il rischio di illiquidità, saranno preferite quote di finanziamenti a progetti, aziende o enti di grosse 
dimensioni e quindi più facilmente negoziabili rispetto a finanziamenti più piccoli o più concentrati; 
inoltre, i progetti, le aziende o gli enti finanziati non saranno concentrati su una singola area 
geografica o su singoli settori, ma avranno un’ampia diversificazione. Saranno possibili sia esposizioni 
dirette (ad esempio, l’acquisto di obbligazioni o finanziamenti in forma di crediti), sia esposizioni 
indirette, (ad esempio, l’acquisto di quote di OICR, SICAV e ICAV – anche alternativi, chiusi e/o non 
armonizzati o investimenti in società di scopo, o adesioni ad operazioni di cartolarizzazione).  

Le decisioni di investimento e/o disinvestimento vengono prese in accordo a quanto definito nella 
strategia della Compagnia. Dette decisioni escludono, tra le altre considerazioni, meccanismi 
automatici di impiego e/o disimpiego degli attivi a fronte di eventi esterni di mercato (ad esempio, 
cambiamento di ratings).  

Una componente minoritaria degli investimenti è composta da titoli azionari, tipicamente azioni 
quotate sui Mercati Regolamentati europei e, residualmente, anche su altri mercati. Non è consentito 
superare il limite del 15% nell’allocazione del comparto azionario, fatti salvi sconfinamenti dovuti a 
oscillazioni di mercato.  

Possono essere effettuati investimenti in azioni sia con grossa capitalizzazione, sia con 
capitalizzazione medio - piccola. Data la diversa natura dell’investimento azionario rispetto a quello 
obbligazionario (capitale di rischio rispetto ad un prestito), non sono effettuate considerazioni sul 
rating creditizio delle società emittenti in sede di scelta delle singole azioni. 

Gli investimenti sono solitamente effettuati tramite singoli titoli, ma non si escludono investimenti in 
Organismi di Investimento Collettivo del Risparmio (OICR) o Organismi di Investimento Collettivi in 
Valori Mobiliari (OICVM), SICAV, ICAV, compresi gli Exchange Traded Fund (ETF) quotati sui mercati 
europei. Fanno parte della categoria OICR anche i cosiddetti fondi di investimento alternativi (OICR 
alternativi). Eventuali esposizioni in questi strumenti finanziari vanno ricomprese, secondo la loro 
natura, nei limiti quantitativi esposti nella tabella che segue. 

Possono essere effettuati investimenti nel settore immobiliare, anche tramite esposizioni indirette 
(ad esempio, quote di fondi immobiliari o partecipazioni in società immobiliari), con limite massimo 
del 5%. 

La valuta di denominazione di tutti gli investimenti di cui sopra è l’Euro; è possibile effettuare 
sporadici investimenti denominati in valute diverse dall’Euro senza copertura con un limite massimo 
dell’1%. Possono essere mantenute disponibilità liquide sulla gestione separata. 

Si riepilogano di seguito, in forma schematica, i limiti di investimento per classi di attivo: 
 

GS GL STYLE Limite minimo Limite massimo 
 

Obbligazioni 80% 100%  

Azioni 0% 15%  

Immobiliare 0% 5%  

 
Tenuto conto dei limiti di investimento sopra esposti, si desume che la generazione del rendimento 
della gestione separata Fondo V.I.P. è in larga parte attribuibile ad una efficiente ripartizione degli 
investimenti per diverse scadenze e a seconda del grado di liquidità, coerentemente con le 
caratteristiche dell’insieme delle polizze collegate alla gestione. La componente azionaria 
contribuisce anch’essa alla generazione del rendimento principalmente grazie all’ammontare dei 
dividendi percepiti dalle azioni. 
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Non sono posti in essere investimenti con controparti correlate di cui all’articolo 5 del Regolamento 
Isvap, ora IVASS, n. 25 del 27 maggio 2008 (Regolamento concernente la vigilanza sulle operazioni 
infragruppo di cui al titolo XV Capo III del decreto legislativo 7 settembre 2005, n. 209 – Codice delle 
Assicurazioni Private). 
 
Alcune esposizioni tramite strumenti finanziari derivati possono essere assunte in modo diretto o 
indiretto attraverso alcune obbligazioni a tasso variabile (ad esempio, cap e/o floor sulle cedole 
variabili) o tramite meccanismi che prevedano il rimborso anticipato del capitale (obbligazioni 
callable) o per il tramite di OICR, OICVM o comunque fondi di investimento nel senso più ampio del 
termine (compresi, ad esempio, gli ETF, i fondi immobiliari o i fondi alternativi) detenuti nel 
portafoglio della gestione separata, che possono sottoscrivere strumenti derivati secondo quanto 
previsto dalla normativa di riferimento. Inoltre, le risorse della gestione separata possono essere 
investite in strumenti finanziari derivati con lo scopo di ridurre il rischio di investimento o di pervenire 
ad una gestione efficace del portafoglio. 
 
La gestione degli investimenti può essere delegata, anche in forma parziale, a società esterne 
specializzate, nel rispetto di quanto prevedono le specifiche normative, la delibera sugli investimenti 
della Compagnia e le decisioni del Consiglio di Amministrazione. 
 

Articolo 3 -  Soggetti destinatari 
 
Fondo V.I.P. è dedicato unicamente ai piani individuali pensionistici. 
 
Il valore di carico delle attività gestite non potrà essere inferiore all’importo delle riserve matematiche 
costituite per i contratti a prestazioni rivalutabili in base ai rendimenti realizzati dalla gestione stessa. 
 
Sono possibili eventuali modifiche al presente Regolamento derivanti dall’adeguamento dello stesso 
alla normativa primaria e secondaria vigente oppure a fronte di mutati criteri gestionali con 
esclusione, in tale ultimo caso, di quelle meno favorevoli per l’assicurato. 
 
Sulla gestione separata Fondo V.I.P. potranno gravare unicamente i seguenti costi:   

- spese relative alla remunerazione del Responsabile PIP; 
- spese effettivamente sostenute per l’acquisto e la vendita delle attività della gestione separata.  

 
Non sono consentite altre forme di prelievo in qualsiasi modo effettuate. 

 
Articolo 4 – Calcolo del rendimento della gestione separata 
Fondo V.I.P. 
 
Il rendimento della gestione separata beneficia di eventuali utili derivanti dalla retrocessione di 
commissioni o di altri proventi ricevuti dalla società in virtù di accordi con soggetti terzi e riconducibili 
al patrimonio della gestione. 
 
Il tasso medio di rendimento della gestione separata, relativo al periodo di osservazione specificato 
nel regolamento, è determinato rapportando il risultato finanziario della gestione separata alla 
giacenza media delle attività della gestione stessa. La giacenza media nel periodo di osservazione 
degli investimenti e delle altre attività è determinata in base al valore di iscrizione nel libro mastro 
della gestione separata. 
 
Alla gestione separata Fondo V.I.P. sono attribuiti, con il criterio della competenza, gli interessi 
maturati sui titoli dal momento della loro immissione. Possono essere reinvestiti al momento 
dell'incasso mediante acquisto di titoli, versamenti sul c/c bancario o altre attività fruttifere. Lo stesso 
vale per le plusvalenze realizzate in seguito al rimborso per estrazione, per fine prestito o realizzo. Alla 
gestione separata è imputata la parte di capitale più il rateo di cedola maturato o pagato al momento 
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dell’acquisto.  
 
Gli attivi sono immessi dalla gestione separata al valore di acquisto, se comperati in pari data, o al 
valore di mercato desunto dal Listino ufficiale o di chiusura dei Mercati regolamentati di riferimento 
secondo quanto riportato dai quotidiani economici, dai siti Internet ufficiali dei Mercati stessi o dai 
circuiti internazionali di informazioni finanziarie (ad esempio Bloomberg o Reuters), se già posseduti 
dalla Società. 
 
I titoli escono dalla gestione separata solo a seguito di realizzo, rimborso anticipato o per naturale 
scadenza. 
 
Le negoziazioni dei titoli sul mercato sono effettuate nel rispetto di quanto prescritto dalla 
regolamentazione di settore denominata MIFID. 

 
Articolo 5 – Rendiconto della gestione separata 

Il rendiconto riepilogativo della gestione separata ed il prospetto della composizione delle attività 
della gestione separata sono certificati da una società di revisione iscritta nell’apposito registro di cui 
all’art. 161 del Decreto Legislativo 58/98; la società di revisione attesta, inoltre, l’adeguatezza 
dell’ammontare delle attività a fronte degli impegni assunti dalla Società (riserve matematiche). 
 

Articolo 6 – Operazioni straordinarie 

La gestione separata potrà essere oggetto di scissione o di fusione con altre gestioni separate istituite 
e gestite dalla Società esclusivamente quando tali operazioni siano volte a conseguire l’interesse dei 
contraenti. 

In particolare, la fusione o la scissione potranno essere attuate quando ricorrano congiuntamente le 
seguenti condizioni: 

- l’operazione persegua l’interesse dei contraenti coinvolti; 

- le caratteristiche delle gestioni separate oggetto dell’operazione siano similari; 

- le politiche di investimento delle gestioni separate oggetto dell’operazione siano omogenee; 
- il passaggio dalla precedente gestione separata alla nuova avvenga senza oneri e spese per i 

contraenti; 

- non si verifichino soluzioni di continuità nella gestione della gestione separata. 
 

La Società si impegna ad informare i contraenti sugli aspetti connessi alla scissione o alla fusione.  

 

Il regolamento è parte integrante delle condizioni contrattuali. 

 


