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Come ritenete la diversificazione degli investimenti del patrimonio? 
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La diversificazione è in linea con l'ALM? 

2011 

2012 

2013 

2014 



0,0 

10,0 

20,0 

30,0 

40,0 

50,0 

60,0 

70,0 

80,0 

90,0 

100,0 

SI NO Nessuna risposta 

78,8% 

18,2% 

3,0% 

90,6% 

3,1% 
6,3% 

72,7% 

12,1% 15,2% 

78,1% 

18,8% 

3,1% 

Pensate di dover rivedere nel prossimo futuro l’asset allocation? 
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Siete soddisfatti delle performance ottenute dalla vostra gestione? 

2011 

2012 

2013 

2014 



Ambito di Applicazione 

  IL DM è entrato in vigore il 28/11/2014, i FP avranno 
tempo 18 mesi per adeguarsi. 

  IL DM troverà applicazione per:  

  fondi pensione aperti; 

  fondi pensione negoziali; 

  fondi pensione preesistenti (eccetto per la parte di 
patrimonio investita in polizze di Ramo I, III e V); 

  non si applica ai Pip. 

  Le principali novità riguardano:  

  LIMITI DI INVESTIMENTO 

Abbandono dell’approccio basato sui limiti quantitativi 
in favore di un approccio basato sulla capacità 
gestionale del singolo fondo quale driver principale 
nella gestione e nell’assunzione del rischio. 

  CONFLITTI DI INTERESSI 

Abbandono delle segnalazione delle operazioni in 
conflitto di interesse. 
Obbligo di esplicitare nel «Documento sulla gestione 
dei conflitti»  le misure adottate dalle singole società 
per prevenire e gestire le potenziali situazioni in 
conflitto di interesse.  

Principali Novità 



DM 166/2014 

  Rimozione del vincolo 

  Eliminati. Rimane solo un limite sugli strumenti 
finanziari non negoziati in mercati regolamentati e 
OICR alternativi pari al 30% 

  Eliminato 

  Confermato. Concorrono a tale limite anche i fondi 
alternativi. 

  Eliminati. Rimane solo il limite di concentrazione pari 
al 5% per emittente, 10% per gruppo (ad eccezione di 
titoli di stato UE, OCSE e OICR).  

  Confermato. 

  Modificato. Esposizione valutaria netta max 30%. 

  Nuovi limiti: 
  Strumenti finanziari connessi a merci: 5% 
  Obbligo di look trough per l’investimento in 

OICR.  

DM 703/96 

  Asset class vietate quali titoli paesi NON OCSE, 
strumenti finanziari legati a merci, fondi alternativi. 

  Limiti legati alla quotazione e al paese emittente 
(quotato/non quotato – OCS/NON OCSE). 

  Limite di liquidità pari al 20%. 

  Fondi chiusi entro 20% patrimonio e del 25% del 
valore del fondo chiuso o alternativo, finora valeva per 
i soli fondi chiusi. 

  Limiti di concentrazione su azioni di emittenti quotati 
non quotati, t i tol i di soggetti in confl i t to e 
concentrazione per emittente. 

  Limiti di leva e short-selling sui derivati. 

  Limite di esposizione valutaria minimo 33% 
















