
 

 

Roma, 30 settembre 2011 
 
Spett.le 
COVIP 
Via in Arcione, 71 
00187 Roma 
 
  

 
Prot. N. 522/11 
Anticipata mezzo posta elettronica consultazione@covip.it 
 
 
 
Risposta alla consultazione pubblica in materia di “Disposizioni sul processo di 
attuazione della politica di investimento”. 
 
 
Considerazioni generali. Nel rispondere all’invito di codesta spettabile Autorità a 
formulare osservazioni in ordine al documento di consultazione inerente alle 
“Disposizioni sul processo di attuazione della politica di investimento” (di seguito, il 
Documento), Assogestioni intende innanzitutto ringraziare per l’opportunità offerta. 
 
Stante il generale apprezzamento per le finalità che il Documento si prefigge, 
appare, tuttavia, opportuno segnalare come le disposizioni in esso contenute 
presentino notevoli profili di criticità per le società di gestione del risparmio (di 
seguito, le SGR) sia quali istitutori/gestori di fondi pensione aperti sia in veste di 
gestori di fondi pensioni negoziali e appaiono, per certi versi, di scarsa efficacia 
nelle more dell’emanazione, da parte del Ministero dell’economia e delle finanze, 
delle nuove disposizioni che regolamenteranno l’attività di investimento dei fondi 
pensione (nuovo dm n. 703 del 1996). A ciò si aggiunga che, anche considerando le 
prescrizioni contenute nella direttiva 2003/41/CE (direttiva IORP), nonché l’attuale 
assetto regolamentare della previdenza complementare, il Documento appare 
piuttosto eccessivo per la categoria dei fondi pensione aperti. 
 
Ed invero, le disposizioni contenute nel Documento, seppur volte alla 
razionalizzazione/semplificazione del processo di programmazione e di attuazione 
della politica di investimento delle forme pensionistiche complementari, non 
appaiono prendere nella dovuta considerazione le diverse specificità che 
caratterizzano ciascuna forma pensionistica.  
 
In particolar modo, sul versante delle SGR, le prescrizioni in esso contenute 
risultano, infatti, disancorate dalla realtà operativa delle stesse.    
 
Come è dato leggere dalla relazione introduttiva, le istruzioni fornite hanno valenza 
generale e dovranno essere inserite nell’ambito delle discipline che regolano il 
funzionamento delle varie tipologie di forme pensionistiche. La stessa relazione 
precisa, poi, che le società istitutrici dei fondi pensione aperti, nel documento, 
dovranno esplicitare le linee di indirizzo da seguire nell’investire i mezzi finanziari 
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