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Linee garantite: un trend in crescita
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La richiesta di garanzie ad oggi

► Le richieste di garanzie sono sempre più frequenti: 21% degli aderenti ai fondi negoziali ha
scelto le linee garantite

► In queste linee rientrano anche i cosiddetti “conferimenti taciti” dei lavoratori che, entro il
termine previsto, non effettuano alcuna scelta circa la destinazione del proprio Tfr

► Non solo vengono garantiti gli eventi “previdenzialmente” rilevanti quali:
Maturazione del diritto alla prestazione Pensionistica
Decesso e invalidità permanente
Inoccupazione per un periodo superiore a 48 mesi
Perdita dei requisiti di partecipazione al Fondo

► Ma anche:
Capitale/contributi nel durante ed a scadenza
Inflazione europea nel durante
Rendimento minimo nel durante (ad es. TFR) ed a scadenza

Fonte: 
Bollettino Statistico Mefop
Maggio 2011



Conseguenze del trend
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► Con l’applicazione di Solvency II (requisiti di solvibilità e riserve tecniche):
Riduzione delle garanzie prestate
Revisione ed aumento del pricing per poter fornire la garanzia

► Minore flessibilità per il gestore:
Portafogli con  ALM definita ex ante (Strategia “Buy&Hold”)
Minore diversificazione del rischio di portafoglio difficoltà nel 
ottenere rendimenti maggiori a fine mandato
Rischi di perdite a carico dell’aderente  a fronte di switch o uscite 
anticipate

► Maggiore difficoltà di replica nel breve-medio periodo del rendimento 
concordato in contesti di mercato difficili e volatili 



Soluzione proposta – per l’ente
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► Offrire  una garanzia finanziaria “implicita” attraverso:

► La gestione del portafoglio è basata su:

Gestione quantitativa degli attivi non rischiosi (ALM su portafoglio Core)

Gestione attiva dell’allocazione degli attivi rischiosi (portafoglio Satellite) e 
della selezione dei titoli governativi in considerazione delle aspettative sui 
tassi di interesse e sull’inflazione;

Gestione attiva dell’eventuale allocazione tra titoli governativi, societari e 
azioni, nonché gestione dell’esposizione ai diversi settori e qualità creditizia.

► E’ previsto, inoltre, l’utilizzo di un modello quantitativo per il monitoraggio 
dell’andamento del portafoglio rispetto alla garanzia.

Modelli quantitativi 
“attualizzati”

Modelli di gestione del portafoglio volti a garantire capitale o rendimenti 
su un orizzonte definito che abbinano elaborazioni quantitative con 
valutazioni discrezionali. Non sono basati su osservazioni storiche



Soluzione proposta – per l’aderente
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► Creazione di comparti con “Target date” per conseguire obiettivi espliciti di rendimento su 
diversi orizzonti temporali prestabiliti (da 5 a 30/50 anni)

► Tra i benefici per l’aderente:

Pianificazione degli investimenti più coerente con gli obiettivi familiari (studi dei figli, 
acquisto casa, etc..) e personali (pensione, investimenti, etc..)
Rendimento
Sicurezza (meccanismo di lock-in dei proventi e riduzione automatica del rischio)
Flessibilità (in termini di versamenti e prelievi, liquidità giornaliera)
Commitment di breve-medio periodo a fronte di maggior tranquillità e costi ridotti
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Informazioni importanti

Le informazioni fornite nel presente documento non costituiscono offerta o sollecitazione
all’acquisto o vendita degli strumenti finanziari ivi descritti o a partecipare ad una strategia
di trading.
Il documento è stato redatto esclusivamente a fine informativo, con l’obiettivo di fornire un
concreto supporto tecnico, qualora foste interessati al tipo di investimento descritto. Le
informazioni non hanno la presunzione di essere esaustive dell’argomento trattato. Resta
fermo il dovere di leggere attentamente il prospetto informativo, prima di aderire
all’investimento.
Nessuna assicurazione viene rilasciata in merito al fatto che i rendimenti sopra evidenziati
siano indicativi di quelli ottenibili in futuro. Un eventuale cambiamento delle ipotesi di
base, assunte per descrivere il rendimento sopra illustrato, comporta una modifica del
risultato proposto.
Qualunque riproduzione di queste informazioni per intero o in parte è proibita.
GENERALI Investments è esonerata da ogni responsabilità relativa all’improprio utilizzo
delle informazioni qui contenute.

© 2011 - GENERALI Investments
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