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Investimento delle risorse del Fondo: evoluzione storica 

 Lo Statuto originario del Fondo (1956) consentiva investimenti in : titoli di Stato o 
garantiti dallo Stato; beni immobili anche sotto forma di pacchetti azionari 
rappresentativi di immobili; mutui ipotecari immobiliari agli iscritti. 

 
 Con l’entrata in vigore della disciplina della previdenza complementare (D.lgs.124/93 

e successivamente D.lgs. 252/05) per gli investimenti mobiliari dei fondi pensione 
sono stati fissati modelli gestionali cui attenersi: 
• attuazione mediante convenzione con società di gestione del risparmio e 

imprese assicurative debitamente autorizzati da selezionare con apposita 
procedura con gara pubblica. 

• Indicazioni di limiti quantitativi per le classi di attività e strumenti finanziari 
ammessi. 

• Utilizzo di banca depositaria delle risorse affidate in gestione, distinta dai gestori. 
  

 In funzione della competenza tecnica richiesta per l’attuazione e il controllo 
dell’andamento degli investimenti mobiliari e la valutazione delle fasi dei mercati 
finanziari, il Fondo ha ritenuto indispensabile avvalersi dell’assistenza di una 
qualificata Società di consulenza finanziaria. 

  



 Per rispondere alle diverse esigenze manifestate dagli iscritti che hanno conferito il 
TFR quanto al grado di avversione al rischio, sono stati costituiti, a fianco della 
gestione conti individuali, n°3 nuovi comparti: 
• IL GARANTITO 
• IL BILANCIATO MEDIO TERMINE 
• IL BILANCIATO LUNGO TERMINE 
 
Per il primo comparto, il garantito, ma in parte anche per la gestione dei conti 
individuali, sono nel tempo state stipulate Polizze di capitalizzazione con la clausola 
di rendimento minimo garantito. 

 
 Più di recente, nell’ambito delle possibilità previste per i fondi pensione è stato 

costituito un Fondo Immobiliare di investimento dedicato al M. Negri in funzione dei 
vantaggi fiscali conseguibili, che ha già acquistato due immobili. 
 

 Entro la fine del 2012, secondo recenti disposizioni della COVIP, i fondi pensione 
dovranno inquadrare il proprio sistema di investimento in un DOCUMENTO SULLA 
POLITICA DI INVESTIMENTO per il quale dovranno essere precisati tra l’altro 
• Obiettivo finale della politica di investimento 
• Ripartizione strategica delle attività 
• Sistemi di controllo della gestione finanziaria 
• Compiti e responsabilità dei soggetti coinvolti nelle varie fasi di investimento 

 

 



 
Convenzioni per Gestione Mobiliare 

   
Polizze di Capitalizzazione 

     
Immobiliare:  - Diretto 

       - Fondo Immobiliare riservato 
 

Mutui 
 

Liquidità 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

Aree di Attività: 



DIMENSIONI E COMPARTI GESTIONE MOBILIARE 

Dimensione Fondo: 1,8 miliardi 

 

 

 

Assets della Gestione Mobiliare e gestori: 
 

Fixed Income:  
• Eurizon Capital (Italy  Govt. Bonds)  
• Epsilon (Euro Bonds) 
• Morgan Stanley (Global Bonds) 
• Black Rock ( Govt. & Corp. Bonds) 
• PIMCO (Corp,Conv. & Govt. Bond) 
• Groupama (Euro Bonds) 
• Generali Bonds (Euro Bonds) 
• Allianz (Euro Bonds) 
• Aberdeen (Global Bonds) 
 

Equities: 
• Lombard Odier (European Equities) 
• Invesco EU Equities (European Equities) 
• Invesco U.S. Equities (U.S. Equities) 
• Neuberger Berman (U.S. Equities) 
• Nomura (Asian Equities ex Jpn e Latin America) 
 

Bilanciati: 
• Generali TFR (Bilanciato Medio Termine) 
• Epsilon TFR (Bilanciato Medio Termine) 
• Swiss & Global TFR (Bilanciato Lungo Termine) 
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STRUTTURA DELL’ AREA  
INVESTIMENTI MOBILIARI 
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PRINCIPI GENERALI 
POLITICA DI INVESTIMENTO 

 

Total Return 
 

Diversificazione 
 

Specializzazione 
 

Controllo del Rischio 
 

Monitoraggio 
 

Selezione Gestori 



 
Total Return 

 
Dal benchmark al Rendimento Assoluto 

Assicurare alla gestione mobiliare un 
rendimento positivo (minimizzando il rischio di 
perdita e mantenendo una bassa volatilità) 

 Tendere ad una quantificazione di tale 
risultato in un rendimento assoluto minimo del 
4,5% 



Diversificazione 
   e 
    Specializzazione 
 L’ampliamento del numero dei gestori, ha il duplice obiettivo di: 

 frazionare i rischi, limitando la concentrazione degli importi dati 
in gestione 

 acquisire nuove modalità e capacità operative per poter 
destinare in modo efficace le risorse che alimentano il Fondo 

 GESTORE COMPARTO

ASSET IN 

GESTIONE*

Eurizon Italy Govt Bond 3,58%

Epsilon Euro Bond 4,36%

Generali Investments Italy Euro Bond 2,94%

Groupama Asset Management Euro Bond 2,50%

Allianz Global Investors Euro Bond 2,86%

Aberdeen Global Bond 2,83%

Morgan Stanley Management Global Bond 2,80%

Black Rock Govt. & Corp. Bond 10,69%

PIMCO Govt. & Corp. Bond 10,92%

Invesco US US equities 3,89%

Invesco EU EU equities 1,74%

Neuberger Berman Europe Ltd US equities 3,14%

Nomura Equity Asian (ex. Japan) e 4,09%

Lombard Odier D.H. EU equities 3,43%

Epsilon TFR TFR Bilanciato Medio 4,59%

Generali Investments Italy TFR TFR Bilanciato Medio 4,59%

Swiss & Global TFR TFR Bilanciato Lungo 1,13%

* % Riferite al PATRIMONIO COMPLESSIVO AL 31/08/2012 



Controllo del Rischio 
 Limiti Generali stabiliti nei contratti di gestione 

 No Strutturati  

 No OICR 

 No Valuta 

 Derivati solo di copertura 

 

 Attività specifiche del controllo del Rischio: 

 Analisi e controllo quotidiano dei « Limiti » stabiliti nei contratti di gestione per ogni singolo gestore. 
Analisi delle singole operazioni significative.(Banca Depositaria, Advisor e Uffici interni) 

 
 Monitoraggio e controllo mensile delle « Esposizioni per Emittenti »    
 (Uffici interni e Banca Depositaria) 
 
 « VaR »  Analisi monitoraggio e controllo trimestrale (Banca Depositaria, Uffici                                 

interni e Consulente Finanziario) 
 
 Analisi trimestrale del « Rischio Azionario » (Banca Dep., Uffici interni e Consulente Finanz.) 
 
 Analisi del « Rischio di Tasso »  attraverso il monitoraggio trimestrale della MODIFIED DURATION (Banca 

Dep., Uffici interni e Consulente Finanz.) 
 
 Monitoraggio e controllo trimestrale della « Ripartizione del portafoglio per rating » 



Monitoraggio delle performance 

 

 Giornaliero attraverso l’acquisizione del NAV e la verifica 
degli ammontari complessivi in gestione(uffici interni) 

 Settimanale (Report Consulente Finanziario, Report Gestori 
e Report uffici interni) 

 Mensile (Report Consulente Finanziario, Report Gestori e 
Report uffici interni) 

 

 

 Analisi monitoraggio e controllo mensile delle commissioni 
e oneri di Gestione (uffici interni e banca depositaria) 

 

 

 







 Mensilmente si riunisce la Commissione Finanza per: 

• monitorare e controllare le performance delle singole gestioni; 

• incontrare i gestori; 

• discutere per poi proporre al Consiglio di Amministrazione le 
eventuali variazioni delle strategie di investimento (modifica Limiti 
di Gestione, modifica asset allocation, nuovi bandi di gara per nuovi 
mandati, conferimenti/prelievi ecc.)   

 

 Ogni fine anno, a «dicembre», la Commissione Finanza  esamina e valuta, per 
poi proporre al Consiglio di Amministrazione, le proposte di Asset Allocation, 
le strategie e gli obiettivi di investimento per l’anno successivo formulate in 
accordo con  l’Advisor. 

 

 Ad inizio anno, a «gennaio», la Commissione Finanza si riunisce per 
un’analisi delle performance conseguite nell’anno precedente comparato con 
le situazioni di mercato attraversate, esaminando la congruità dei 
comportamenti e le motivazioni dei gestori.  Propone al Consiglio la 
conferma o la revoca dei Gestori. 

 



Selezione Gestori 

Il Fondo M.Negri, nel selezionare i propri gestori, analizza  importanti 
parametri di riferimento quali: 
 Formal Criteria 
E’ un parametro che indica la completezza e la 
compatibilità dei dati forniti dal gestore. Permette di 
comprendere il grado di precisione e la correttezza 
del comportamento del gestore. 

 Company mail business 
Concetto utile per capire la categoria di attività in cui 
opera il gestore e quindi comprendere se la gestione 
di patrimoni rientra nel suo «core business». 

 Company structure 
E’ fondamentale analizzare la struttura del gestore. 

 People turnover 
La rotazione del personale è un fattore che influenza 
la stabilità del team di gestione. 

 People experience 
L’esperienza maturata dal gestore occupa un ruolo 
determinante nel processo di selezione. 

 

 

 

 

 
 

 

Manager team vs. mandate 
La propensione del personale responsabile a gestire 
un particolare mandato è un aspetto fondamentale 
quando si cerca un gestore specializzato in ognuna 
delle Asset Class. 

Research 
La ricerca per un gestore è di basilare importanza 
perché è lo strumento attraverso il quale si arriva alla 
formulazione della politica di investimento del suo 
portafoglio. 

Management style 
E’ importante che si utilizzi una gestione attiva del 
rischio rispetto al benchmark in modo da 
salvaguardare il capitale sottostante nei momenti di 
correzione di mercato. 

Management volume 
Performance 
Fees 

 



Polizze di Capitalizzazione  
Ramo  V 

 Rendimento minimo garantito 

 

 Durata 5 anni (con differimento automatico della 
scadenza) 

 

 Capitalizzazione annuale del rendimento  

 

 Riscatto totale e/o parziale ammesso secondo le 
modalità previste per le singole polizze 

 Selezione Compagnie 

 

 

 

 



Mutui: 

Il Fondo eroga direttamente i finanziamenti. I mutui sono concessi ai dirigenti 
iscritti al Fondo con almeno 2 anni di contribuzione o a pensionati.  
 

                        Sono diretti all’acquisto di immobile uso abitazione (importo nel limite  
                          dell’80% del valore di perizia con un massimo di 200 mila Euro.  
 
          Sono assistiti da garanzia ipotecaria di 1°grado sugli immobili per i quali  
          vengono concessi.  
 
          La durata massima è di 20 anni e sono rimborsati in rate semestrali      
          posticipate. 
 
          Tasso di interesse variabile, pari al Tasso Euribor 6 mesi 360 giorni  
          maggiorato di 2 punti percentuali. 



Servizi di Solidarietà: 

Borse di studio 
Il Fondo Mario Negri investe sui giovani figli dei 
propri iscritti e  premia i più meritevoli. 
Infatti, ogni anno, il Fondo indice concorsi per 
l’assegnazione di borse di studio riservate ai figli 
di dirigenti iscritti al Fondo in attività di servizio, 
in prosecuzione volontaria, cessati dal servizio da 
non oltre 12 mesi o che godano delle prestazioni 
pensionistiche sotto forma di rendita. 
 
I concorsi riguardano i seguenti ordini di studio:  
 Ultimo anno di scuola media inferiore 
 Scuola media superiore 
 Corsi universitari o equivalenti 
 Premio di laurea 

 
Nel 2011 sono state assegnate n.983 borse per 
un ammontare di Euro 506 mila. 

Sussidi ai figli disabili 
Il Consiglio può deliberare concessioni di sussidi 
economici a favore di figli di dirigenti che versino in 
condizioni di grave inabilità. L’accertamento del grado di 
inabilità viene effettuato dal Fondo con gli stessi criteri 
usati per valutare lo stato di invalidità per i 
pensionamenti con tale causale. 
 
Il sussidio è stabilito nella misura di Euro 500 mensili – 
fino al compimento del 18° anno di età – ed è erogabile 
in favore dell’iscritto in attività di servizio, volontario o 
percettore di pensione del Fondo. 
 
Nel 2011 sono stati erogati n.82 sussidi per un totale di 
Euro 527 mila. 

Erogazioni assistenziali 
Possono essere concesse dal Comitato Esecutivo ai dirigenti (o, in caso di decesso, al coniuge o ai congiunti conviventi fino al 
4° grado di parentela) che si dovessero trovare in situazioni di particolare bisogno. 


