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REGOLAMENTO DELLA GESTIONE SEPARATA “ALFIERE” 
 
 

Articolo 1 – Denominazione della Gestione Separata. Periodo di osservazione e valuta della 
Gestione Separata. Ammontare minimo delle attività della Gestione Separata 
La Società gestisce, con le modalità stabilite dal presente Regolamento che costituisce parte 
integrante delle Condizioni Contrattuali ed è redatto ai sensi del Regolamento ISVAP n. 38 del 
3 giugno 2011, un portafoglio di valori mobiliari - di sua esclusiva proprietà ma amministrato 
separatamente dalle altre attività della Società - denominato "ALFIERE" (di seguito “Gestione 
Separata”). 
Il periodo di osservazione della Gestione Separata decorre dal 1° gennaio e termina il 31 
dicembre di ciascun anno. 
La Gestione Separata è denominata in euro. 
Il valore delle attività della Gestione Separata sarà non inferiore all'importo delle riserve 
matematiche costituite per i contratti le cui prestazioni si rivalutano in base ai rendimenti 
realizzati dalla Gestione Separata stessa. 
 
Articolo 2 – Obiettivi e politiche di investimento della Gestione Separata 
La finalità della gestione è quella di ottimizzare il profilo di rischio-rendimento del portafoglio 
gestito, in un orizzonte temporale di medio/lungo periodo, tenendo presenti le garanzie 
offerte dai contratti collegati alla gestione stessa. 
La Gestione Separata investe le proprie risorse nei seguenti strumenti finanziari, 
principalmente denominati in Euro: 
▪ Titoli Obbligazionari Governativi, ossia emessi o garantiti da Stati membri dell'Unione 

Europea o appartenenti all'OCSE, ovvero emessi da enti locali o da enti pubblici di Stati 
membri o da organizzazioni internazionali cui aderiscono uno o più di detti Stati membri; 

▪ Titoli Obbligazionari Corporate, ossia obbligazioni od altri titoli assimilabili negoziati in un 
mercato regolamentato o, se non negoziati in un mercato regolamentato, emessi da società 
o enti creditizi aventi la sede legale in uno Stato membro dell'Unione Europea o 
appartenenti all'OCSE, il cui bilancio sia da almeno 3 anni certificato da parte di una società 
di revisione debitamente autorizzata; 

▪ Quote di OICR; 
▪ Azioni negoziate in un mercato regolamentato; 
▪ In via residuale, altri investimenti ammissibili secondo la normativa vigente in materia di 

attivi a copertura delle 
riserve tecniche. 
Non è inoltre esclusa la presenza di una componente di liquidità, costituita da depositi bancari 
e pronti contro termine, nel limite massimo del 20%. 
L’investimento nel comparto azionario, per il tramite di azioni quotate o di quote di OICR 
azionari, non supera il 25% del patrimonio della Gestione Separata. 
L’investimento in OICR, indipendentemente dalla categoria di appartenenza, non supera il 
30% del patrimonio della Gestione Separata. 
L’investimento in Titoli Obbligazionari Governativi emessi dallo Stato Italiano o da altri Stati 
membri dell'Unione Europea, purché questi ultimi siano classificati di “elevata qualità 
creditizia” sulla base del sistema interno di valutazione del merito di credito adottato dalla 
Società, può rappresentare il 100% del patrimonio della Gestione Separata. 
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L’investimento in Titoli Obbligazionari Corporate, opportunamente ripartiti tra finanziari e 
non, di emittenti classificati di “buona qualità creditizia” sulla base del suddetto sistema 
interno di valutazione, può rappresentare fino al 75% del patrimonio della Gestione Separata. 
Il sistema interno di valutazione del merito di credito può prendere in considerazione, tra gli 
altri elementi di carattere qualitativo e quantitativo, i giudizi espressi da una o più delle 
principali agenzie di rating del credito, senza tuttavia fare meccanicamente affidamento su di 
essi. 
Le posizioni di portafoglio non rilevanti possono essere classificate di “buona qualità creditizia” 
se hanno ricevuto l’assegnazione di un rating almeno pari ad “A-“ da parte di almeno una delle 
citate agenzie di rating e di “elevata qualità creditizia” se il rating assegnato è almeno pari a 
“AA-“. Al fine di contenere il rischio di concentrazione, i titoli corporate emessi da uno stesso 
emittente o da Società appartenenti allo stesso Gruppo, con esclusione di quelli riconducibili al 
Gruppo di appartenenza della Società, non possono superare il 5% del patrimonio della 
Gestione Separata. 
In coerenza con principi di una sana e prudente gestione delle risorse dalla Gestione Separata 
e nel rispetto delle condizioni previste dalla normativa vigente in materia di attivi a copertura 
delle riserve tecniche, non è escluso l’utilizzo di strumenti finanziari derivati, aventi come 
sottostante tassi di interesse, cambi, azioni o indici connessi alle precedenti categorie di attivi 
e credito, con lo scopo sia di realizzare un’efficace gestione del portafoglio, sia di ridurre la 
rischiosità delle attività finanziarie presenti nella Gestione stessa. 
Nell’ambito della politica di investimento della Gestione Separata, non è esclusa la possibilità 
di investire in strumenti finanziari e in quote di OICR emessi o gestiti da Società controparti di 
HDI Assicurazioni S.p.A. ai sensi dell’articolo 5 del Regolamento ISVAP n. 25 del 27 maggio 
2008. Per assicurare la tutela dei Contraenti da possibili situazioni di conflitto di interesse, tali 
investimenti non potranno comunque eccedere il 30% del patrimonio totale della Gestione. 
 
Articolo 3 – Rendimento della Gestione Separata 
3.a. Il rendimento annuo della Gestione Separata, relativo al periodo di osservazione indicato 

al precedente punto 1., è determinato rapportando il risultato finanziario della 
Gestione Separata di competenza di quel periodo alla giacenza media delle attività della 
Gestione stessa nello stesso periodo. 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 nello stesso periodo. Gli utili e le perdite da realizzo 
sono determinati con riferimento al valore di iscrizione delle corrispondenti attività nel 
libro mastro della Gestione Separata e cioè al prezzo di acquisto per i beni di nuova 
acquisizione ed al valore di mercato all'atto dell'iscrizione nella Gestione Separata per i 
beni già di proprietà della Compagnia. Gli utili realizzati comprendono anche quelli 
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 Separata. 
Il risultato finanziario è calcolato al netto delle spese indicate al successivo Articolo 4. di 
competenza del periodo ed al lordo delle ritenute di acconto fiscale. La giacenza media 
delle attività della Gestione Separata è pari alla somma delle giacenze medie nel 
periodo di osservazione dei depositi in numerario, degli investimenti e di ogni altra 
attività della Gestione Separata. La giacenza media nel periodo di osservazione degli 
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investimenti e delle altre attività è determinata in base al valore di iscrizione nel libro 
mastro della Gestione Separata. 

3.b. Nel corso del periodo di osservazione, vengono inoltre determinati i rendimenti annui della 
Gestione Separata riferiti a ciascuno degli 11 periodi di dodici mesi che si chiudono nel 
suddetto periodo di osservazione. Il rendimento annuo realizzato in ciascun di tali 
periodi si determina con le medesime modalità indicate alla precedente lettera 3.a., 
rapportando il risultato finanziario della Gestione Separata di competenza del periodo 
considerato, alla giacenza media delle attività della Gestione Separata nello stesso 
periodo. 

 
Articolo 4 – Spese a carico della Gestione Separata 
Gravano sulla Gestione Separata 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 previste altre forme di prelievo, in qualsiasi modo effettuate. 
 
Articolo 5 – Certificazione della Gestione Separata 
La Gestione Separata è annualmente sottoposta a verifica da parte di una Società di revisione 
iscritta nell’apposito 
registro previsto dalla normativa vigente. 
 
Articolo 6 – Modifiche al Regolamento. Incorporazione o fusione con altre Gestioni Separate 
della Compagnia 
Al presente Regolamento possono essere apportate le modifiche che si rendessero necessarie 
per il suo adeguamento alla normativa primaria e secondaria vigente. Il presente Regolamento 
potrà essere inoltre modificato nel caso di mutamento dei criteri gestionali, a condizione che 
il mutamento stesso non sia sfavorevole per i Contraenti. 
La Società si riserva la facoltà di coinvolgere la Gestione Separata in operazioni di 
incorporazione o fusione con altre Gestioni Separate della Società stessa, aventi caratteristiche 
analoghe ed omogenee politiche di investimento, qualora le suddette operazioni risultino 
opportune nell'interesse dei Contraenti. Almeno 60 giorni prima della data stabilita per 
l'operazione di incorporazione o di fusione, la Compagnia ne dà preavviso ai Contraenti 
fornendo i dettagli dell'operazione stessa. 


