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REGOLAMENTO DELLA GESTIONE SEPARATA DI GROUPAMA 

ASSICURAZIONI DENOMINATA “GROUPAMA VALORE” 
 

Viene attuata una speciale forma di gestione degli investimenti, separata da quella delle altre attività 

di Groupama Assicurazioni S.p.A. (di seguito “Compagnia”), che viene contraddistinta con il nome 

“GROUPAMA VALORE” ed indicata nel seguito con la denominazione di “FONDO”. 

La valuta di denominazione del FONDO è l’Euro.  

Il valore delle attività gestite non sarà inferiore all’importo delle riserve matematiche costituite per 

i contratti a prestazioni rivalutabili che prevedono una clausola di rivalutazione legata ai rendimenti 

realizzati dal FONDO.  

La gestione del FONDO è conforme alle norme stabilite dall’Istituto per la Vigilanza sulle 

Assicurazioni (IVASS ex ISVAP) con il Regolamento ISVAP n. 38 del 3 giugno 2011 (di seguito anche 

“Regolamento n. 38”), ed ottempererà ad eventuali successive disposizioni.  

È, inoltre, costituito un “fondo utili”, secondo quanto stabilito dall’art. 7-bis del Regolamento n. 38, 

costituito mediante accantonamento delle plusvalenze nette realizzate a seguito della vendita di 

attività facenti parte della gestione separata.  

La determinazione del rendimento avviene in modo distinto tra gli aderenti al fondo utili e i titolari 

di contratti che, in seguito alla costituzione del fondo, non abbiano fatto espressa accettazione della 

modifica nei temini previsti, come disciplinato dall’Art. 14-sexies del Regolamento n. 38 così come 

modificato ed integrato dal Provvedimento IVASS n. 151 del 26 novembre 2024. Il fondo utili ha 

natura di riserva matematica e confluisce tra le risorse della gestione separata. 

Il FONDO risponde così ai criteri dell’articolo 5, comma 2, lettera c) del Regolamento n. 38. 

Articolo 1 - Obiettivi e politiche di investimento 
 

La gestione del FONDO ha per obiettivo la conservazione e la crescita del suo valore, il 

raggiungimento dei rendimenti minimi garantiti a favore degli assicurati e la stabilizzazione nel 

tempo dei rendimenti conseguiti, nell’ottica della gestione integrata dell’attivo e del passivo e tenuto 

conto delle variabili macroeconomiche e di mercato che influenzano le scelte d’investimento. 

La gestione del FONDO segue le politiche di investimento di seguito descritte, conformi alla 

regolamentazione in vigore. 

▪ AREE GEOGRAFICHE:  

Gli investimenti appartengono prevalentemente alle seguenti aree geografiche: Europa – Stati 

Uniti – Giappone.. E’ ammesso l’investimento in strumenti finanziari appartenenti ad un’area 

geografica differente dalle tre menzionate, coerentemente alla Delibera Quadro sugli 

Investimenti Finanziari. 

▪ INVESTIMENTI AZIONARI, IMMOBILIARI ED ALTERNATIVI:  

Sono ammessi investimenti in azioni e obbligazioni convertibili di società operanti in Stati 

membri dell’OCSE. Gli investimenti immobiliari ed alternativi sono ammessi nei limiti e con la 

modalità prevista dalla normativa in vigore. L’esposizione verso gli investimenti azionari, 

immobiliari e alternativi può essere altresì perseguita mediante OICR, i quali devono investire 

prevalentemente in paesi OCSE. 

▪ INVESTIMENTI OBBLIGAZIONARI CORPORATE: 

Tenuto conto del rischio di credito, calcolato su tutti gli emittenti obbligazionari corporate, sono 

ammessi investimenti obbligazionari in società operanti in Stati membri dell’OCSE. L’esposizione 

obbligazionaria corporate è altresì rappresentata da OICR. L’investimento diretto in titoli 
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obbligazionari corporate tiene sempre conto dei cash flow attesi sul profilo delle passività del 

portafoglio. L’esposizione sui corporate può essere altresì perseguita mediante OICR, i quali 

dovranno investire prevalentemente in paesi OCSE. 

▪ INVESTIMENTI OBBLIGAZIONARI GOVERNATIVI:  

Tenuto conto del rischio di tasso, calcolato su tutti gli emittenti obbligazionari, è consentito 

l’investimento in titoli obbligazionari emessi e/o garantiti da Stati appartenenti all’OCSE, da 

emittenti internazionali a cui aderisca almeno uno stato membro dell’OCSE, da emittenti locali 

controllati da emittenti governativi appartenenti all’OCSE, da emittenti parastatali di Stati 

appartenenti all’OCSE denominati in Euro ed aventi rating investment grade, a condizione che 

nessuna agenzia di rating abbia espresso una valutazione inferiore. 

Indipendentemente dal rating, l’adeguatezza del merito creditizio dei singoli emittenti è valutata 

dalla Compagnia attraverso apposite procedure interne di verifica del rischio di credito. 

L’investimento diretto in titoli obbligazionari governativi tiene sempre conto dei cash flow attesi 

sul profilo delle passività del portafoglio.  

L’esposizione sui governativi può essere altresì perseguita mediante OICR, i quali dovranno 

investire prevalentemente in emittenti coerenti alle regole sopra specificate. 

▪ STRUMENTI FINANZIARI DERIVATI: 

Gli strumenti finanziari derivati possono essere utilizzati dall’Impresa sia con finalità di 

copertura del rischio presente sulle attività del portafoglio titoli, sia al fine di pervenire ad una 

gestione efficace del portafoglio stesso. L’utilizzo degli strumenti finanziari derivati è soggetto al 

pieno rispetto della relativa normativa di vigilanza in materia e della Delibera Quadro sugli 

Investimenti Finanziari. 

▪ VALUTE DI DENOMINAZIONE: 

La valuta di denominazione degli investimenti è l’euro. E’ ammessa la presenza di investimenti 

in divisa diversa da euro, per un ammontare marginale rispetto al totale degli investimenti del 

portafoglio, in coerenza con la delibera quadro sugli investimenti e prevedendo opportune 

operazioni di copertura finalizzate a non modificare il profilo di rischio della gestione. 

Si precisa che è ammessa la possibilità di superare i limiti di esposizione sopra menzionati, per brevi 

periodi di tempo o per effetto di deroghe approvate e validate dal Comitato di Rischio Finanziario 

della Compagnia. 
 

Relativamente ai rapporti con le controparti di cui all’art. 5 del Regolamento IVASS (ex IVASS) n. 25 

del 27/05/2008 (operatività infragruppo), si precisa quanto segue: 

▪ è ammesso l’utilizzo di OICR istituiti, distribuiti e/o gestiti da società del medesimo Gruppo di 

appartenenza della Compagnia. In tal caso, il rendimento della gestione beneficia di eventuali 

utili derivanti dalla retrocessione di commissioni; 

▪ l’importo massimo di esposizione al Gruppo di appartenenza della Compagnia per operazioni 

d’investimento, concluse con controparti di Gruppo soggette a vigilanza prudenziale, è fissato di 

anno in anno nell’ambito della delibera quadro in materia di operatività infragruppo approvata 

dall’organo amministrativo della Compagnia ai sensi dell’art. 6 del Regolamento IVASS (ex 

Isvap) n. 25;  

▪ pur in presenza di conflitto d’interessi, la Compagnia opera in modo da non arrecare alcun 

pregiudizio agli assicurati-contraenti. 
 

Articolo 2 - Certificazione della gestione separata 
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La gestione del FONDO è annualmente sottoposta a certificazione da parte di una società di 

revisione iscritta all’albo di cui al D. Lgs. 24/2/98 n. 58, la quale attesta la rispondenza del FONDO 

al presente regolamento.  

In particolare sono certificati la corretta valutazione delle attività attribuite al FONDO, il rendimento 

annuo del FONDO, quale descritto al seguente punto 3 e la adeguatezza di ammontare delle attività 

a fronte degli impegni assunti dalla Compagnia sulla base delle riserve matematiche. 
 

Articolo 3 - Determinazione del rendimento della gestione separata (meccanismo della 

componente senza fondo utili) 
 

Il tasso di rendimento medio annuo del FONDO per l’esercizio relativo alla certificazione si ottiene 

rapportando il risultato finanziario della gestione del FONDO di competenza di quell’esercizio al 

valore medio del patrimonio del FONDO stesso. 

Per risultato finanziario del FONDO si devono intendere i proventi finanziari di competenza 

dell’esercizio – compresi gli utili e le perdite di realizzo per la quota di competenza del FONDO – al 

lordo delle ritenute di acconto fiscali ed al netto delle spese specifiche degli investimenti. 

Gli utili e le perdite di realizzo vengono determinati con riferimento al valore di iscrizione delle 

corrispondenti attività nel FONDO e cioè al prezzo di acquisto, per i beni di nuova acquisizione, ed 

al valore di mercato all’atto dell’iscrizione nel FONDO, per i beni già di proprietà della Compagnia. 

Per valore medio del FONDO si intende la somma della giacenza media annua dei depositi in 

numerario presso gli istituti di credito, della consistenza media annua degli investimenti in titoli e 

della consistenza media annua di ogni altra attività del FONDO. 

La consistenza media annua dei titoli e delle altre attività viene determinata in base al valore di 

iscrizione nel FONDO. 

Il rendimento della gestione separata beneficia di eventuali utili derivanti dalla retrocessione di 

commissioni o di altri proventi ricevuti dalla Compagnia in virtù di accordi con soggetti terzi e 

riconducibili al patrimonio della gestione. 

La Compagnia provvede alla determinazione dei tassi medi di rendimento relativi ai seguenti 

periodi annuali: 

▪ 1 gennaio – 31 dicembre; 

▪ 1 febbraio – 31 gennaio dell’anno successivo; 

▪ 1 marzo – 28 febbraio (29 febbraio in caso di anno bisestile) dell’anno successivo; 

▪ 1 aprile – 31 marzo dell’anno successivo; 

▪ 1 maggio – 30 aprile dell’anno successivo; 

▪ 1 giugno – 31 maggio dell’anno successivo; 

▪ 1 luglio – 30 giugno dell’anno successivo; 

▪ 1 agosto – 31 luglio dell’anno successivo; 

▪ 1 settembre – 31 agosto dell’anno successivo; 

▪ 1 ottobre – 30 settembre dell’anno successivo; 

▪ 1 novembre – 31 ottobre dell’anno successivo; 

▪ 1 dicembre – 30 novembre dell’anno successivo. 

Il periodo di osservazione per la certificazione del tasso di rendimento medio annuo del FONDO 

decorre dal 1 ottobre dell’anno precedente e termina il 30 settembre dell’anno di certificazione. 
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Il rendimento annuale applicato per la rivalutazione delle prestazioni assicurate è quello relativo al 

periodo di osservazione adottato per la certificazione, salvo quanto previsto e disciplinato dalle 

Condizioni di Assicurazione.  

 

Articolo 3-bis - Determinazione del rendimento della gestione separata secondo il 

meccanismo del fondo utili 
 

All’interno della gestione separata, è’ costituita una riserva fondo utili che accoglie la sola quota 

parte delle plusvalenze nette realizzate nel periodo di osservazione afferente ai contratti sui quali il 

fondo utili stesso agisce. 

La Compagnia, nel pieno rispetto dei principi stabiliti all’articolo 4 del Regolamento n. 38, si avvale 

della facoltà prevista dall’art. 4-bis, comma 2, del Regolamento n. 38, prevedendo la coesistenza di 

contratti ai quali si applicano le due diverse regole di determinazione del tasso medio di rendimento 

per la rivalutazione delle prestazioni dei contratti ad essa collegati. 

Per gli aderenti al fondo utili, il risultato finanziario di cui all’Art. 3 è diminuito della quota parte 

delle plusvalenze nette realizzate, e aumentato della quota del fondo utili che l’impresa stabilisce, 

previa approvazione dell’Organo Amministrativo, di attribuire nel periodo di osservazione. Tale 

quota di rilascio del fondo utili viene stabilita tenendo in considerazione il miglior interesse degli 

assicurati e l’impatto sul rendimento attuale e prospettico della gestione separata tenuto conto del 

complesso degli impegni assunti in relazione a tutti i contratti collegati alla stessa gestione separata. 

Ai sensi dell’art. 7-bis, comma 5 del Regolamento n. 38, la quota parte relativa agli aderenti al fondo 

utili è calcolata come rapporto tra la riserva matematica dei contratti sui quali il fondo utili agisce, 

comprensiva anche del fondo utili, e la riserva matematica complessiva di tutti i contratti collegati 

alla gestione separata, anch’essa comprensiva del fondo utili, valutate all’ultima data disponibile del 

libro mastro di cui all’art. 12 del Regolamento n. 38. 

Il tasso medio di rendimento relativo ai contratti sui quali il fondo utili agisce si ottiene, pertanto, 

come rapporto del risultato finanziario corretto e della giacenza media riproporzionata sulla base 

dei criteri indicati all’articolo 7-bis, comma 5 del Regolamento n. 38. 

Il fondo utili concorre interamente alla determinazione del rendimento della gestione separata, per 

la quota di portafoglio aderente, entro il tempo massimo di otto anni dalla data in cui le plusvalenze 

nette vengono accantonate. 

Il periodo di osservazione per la certificazione del tasso di rendimento medio annuo del FONDO 

decorre dal 1 ottobre dell’anno precedente e termina il 30 settembre dell’anno di certificazione. 

 

Per i non aderenti al fondo utili, contribuisce al risultato finanziario la sola quota parte di 

competenza delle plusvalenze nette realizzate nel periodo di osservazione così come previsto 

dall’art. 3 del presente Regolamento. 
 

Articolo 4 - Oneri a carico della gestione separata 
 

Gli unici oneri che gravano sul FONDO sono rappresentati dalle spese relative all’attività di verifica 

contabile effettuata dalla società di revisione e quelle effettivamente sostenute per l’acquisto e la 

vendita delle attività del FONDO stesso. 

Non sono consentite altre forme di prelievo, in qualsiasi modo effettuate. 
 

Articolo 5 - Condizioni di Assicurazione 
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Il presente Regolamento è parte integrante delle Condizioni di Assicurazione. 
 

Articolo 6 - Modifiche al regolamento della gestione separata 
 

La Compagnia si riserva di apportare modifiche al regolamento derivanti dall’adeguamento dello 

stesso alla normativa primaria e secondaria vigente, oppure a fronte di mutati criteri gestionali con 

esclusione, in tale ultimo caso, di quelle meno favorevoli per gli assicurati-contraenti. 
 

Articolo 7 – Operazioni straordinarie  
 

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. 

 

 

Il rappresentante legale della società 


