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1. Il presente Regolamento disciplina il portafoglio di investimenti, gestito separatamente dagli altri 

attivi detenuti dalla Società, denominato GESAV (la Gestione separata). Tale Regolamento è parte 
integrante delle Condizioni di assicurazione. 

2. La Gestione separata è denominata in Euro. 
 
OBIETTIVI DELLA GESTIONE 

3. La Società, nella gestione del portafoglio, attua una politica d’investimento prudente orientata 
verso titoli mobiliari di tipo obbligazionario che mira a massimizzare il rendimento nel medio e 
lungo termine mantenendo costantemente un basso livello di rischiosità del portafoglio e 
perseguendo la stabilità dei rendimenti nel corso del tempo. La scelta degli investimenti è 
determinata sulla base della struttura degli impegni assunti nell’ambito dei contratti assicurativi 
collegati alla gestione e dall’analisi degli scenari economici e dei mercati di investimento. Nel 
breve termine, e nel rispetto di tali criteri, è comunque possibile cogliere eventuali opportunità di 
rendimento. 
Le principali tipologie di investimento sono: obbligazionario, immobiliare e azionario, come di 
seguito specificato; l’investimento potrà anche essere indiretto attraverso l’utilizzo di OICR 
(Organismi di Investimento Collettivo del Risparmio, tra cui ad esempio i fondi comuni di 
investimento) armonizzati. 

 
TIPOLOGIE DEGLI INVESTIMENTI 

4. Investimenti obbligazionari 
L’investimento in titoli obbligazionari, prevalentemente con rating investment grade, punta ad una 
diversificazione per settori, emittenti, scadenze, e a garantire un adeguato grado di liquidabilità. 
In questo ambito sono ricompresi anche strumenti di investimento di breve e brevissimo termine 
quali depositi bancari, pronti contro termine o fondi monetari. 

Investimenti immobiliari 
La gestione degli investimenti comprenderà attività del comparto immobiliare, incluse le azioni e 
le quote di società del medesimo settore. 

Investimenti azionari 
Gli investimenti in strumenti finanziari di tipo azionario sono effettuati prevalentemente in titoli 
quotati nei mercati ufficiali o regolamentati, riconosciuti e regolarmente operanti. La selezione dei 
singoli titoli azionari è basata sia sull’analisi di dati macroeconomici (tra i quali ciclo economico, 
andamento dei tassi di interesse e delle valute, politiche monetarie e fiscali) sia sullo studio dei 
fondamentali delle singole società (dati reddituali, potenzialità di crescita e posizionamento sul 
mercato). 
Vi è anche la possibilità di investire in altri strumenti finanziari. 
Nella gestione degli investimenti, la Società si attiene ai seguenti limiti: 

Investimenti obbligazionari  massimo  100% 
Investimenti immobiliari massimo  40% 
Investimenti azionari massimo  35% 
Investimenti in altri strumenti finanziari massimo  10% 

Nel rispetto di quanto previsto dalla vigente normativa di settore, possono inoltre essere effettuati 
investimenti in strumenti finanziari derivati. 
Possono infine essere effettuati investimenti in attivi emessi dalle controparti di cui all’art. 5 del 
Regolamento ISVAP 27 maggio 2008, n. 25 nel limite complessivo massimo del 20% dell’attivo 
della Gestione Separata. In tale limite non rientrano gli investimenti in strumenti collettivi di 
investimento mobiliare o immobiliare istituiti, promossi o gestiti dalle controparti sopra citate per i 
quali la normativa di riferimento o i relativi regolamenti di gestione non consentano di effettuare 
operazioni potenzialmente suscettibili di generare conflitti di interesse con società del gruppo di 
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appartenenza della SGR oltre il limite del 20% del patrimonio dell’OICR. 
 
L’Euro è la principale valuta dei titoli presenti nella Gestione separata. Nel rispetto dei criteri 
previsti dalla normativa di settore è possibile l’utilizzo di titoli anche in altre valute, mantenendo 
un basso livello di rischiosità. 

 
VALORE DELLA GESTIONE E ONERI 

5. Il valore delle attività della Gestione separata non potrà essere inferiore alle riserve matematiche, 
costituite dall’Impresa, al fine di adempiere agli obblighi contrattuali derivanti dai contratti le cui 
prestazioni sono rivalutabili in base ai rendimenti realizzati dalla gestione stessa. 

6. Sulla Gestione separata possono gravare unicamente le spese relative all’attività di verifica 
contabile effettuata dalla società di revisione e quelle effettivamente sostenute per l’acquisto e la 
vendita delle attività della Gestione separata. Non sono consentite altre forme di prelievo, in 
qualsiasi modo effettuate. 

 
RENDIMENTO MEDIO E PERIODO DI OSSERVAZIONE 

7. Il periodo di osservazione per la determinazione del tasso medio di rendimento decorre dal 1° 
gennaio al 31 dicembre di ogni anno. 

8. 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 
riconducibili al patrimonio della Gestione separata. 

9. Il tasso medio di rendimento della Gestione separata, relativo al periodo di osservazione annuale, è 
determinato rapportando il risultato finanziario della Gestione separata alla giacenza media delle 
attività della Gestione separata stessa. Analogamente, al termine di ogni mese, viene determinato il 
tasso medio di rendimento realizzato nei dodici mesi precedenti. 
Il valore di iscrizione nel libro mastro di una attività di nuova acquisizione è pari al prezzo di 
acquisto. Il risultato finanziario della Gestione separata è costituito dai proventi finanziari di 
competenza conseguiti dalla gestione stessa, comprensivi degli scarti di emissione e di 
negoziazione di competenza, dagli utili realizzati e dalle perdite sofferte nel periodo di 
osservazione oltre che degli utili e dei proventi di cui al precedente paragrafo 8. Il risultato 
finanziario è calcolato al netto delle spese di cui al precedente paragrafo 6 effettivamente sostenute 
ed al lordo delle ritenute di acconto fiscale. Gli utili e le perdite da realizzo sono determinati con 
riferimento al valore di iscrizione delle corrispondenti attività nel libro mastro della Gestione 
separata. 
La giacenza media delle attività della Gestione separata è pari alla somma della giacenza media 
nel periodo di osservazione dei depositi in numerario, degli investimenti e di ogni altra attività 
della Gestione separata. La giacenza media è determinata in base al valore di iscrizione nel libro 
mastro della Gestione separata. 

 
CERTIFICAZIONE DELLA GESTIONE ED EVENTUALI MODIFICHE 

10. La Gestione separata è annualmente sottoposta a certificazione da parte di una società di revisione 
iscritta nell’apposito registro previsto dalla normativa vigente. 

11. Il presente Regolamento potrà essere modificato per essere adeguato alla normativa primaria e 
secondaria vigente oppure a fronte di mutati criteri gestionali con esclusione, in tale ultimo caso, 
di modifiche meno favorevoli per il contraente. 

12. La Gestione separata potrà essere oggetto di fusione o scissione con altre gestioni separate 
costituite dalla Società aventi caratteristiche similari e politiche di investimento omogenee. La 
fusione o la scissione persegue in ogni caso l’interesse dei contraenti e non comporta oneri 
aggiuntivi a carico di questi ultimi. 

 


