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Tasso di Fecondità Totale – Italia:  Numero medio di Figli per Donna
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Il Debito Pubblico Italiano – una Scelta Strategica
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Il processo di investimento
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Il processo di investimento

Fase progettuale:  dall’individuazione degli obiettivi alla definizione dell’asset allocation strategica
• Analisi del fabbisogno previdenziale
• Definizione del profilo rischio-rendimento
• Definizione dell’assetto gestionale (mono vs. multicomparto)
• Ripartizione delle risorse tra gli strumenti di investimento 
• Modello di investimento
• Definizione dei mandati (attivi vs. passivi; generalisti vs. specialisti)

Fase di realizzazione:  dalla strutturazione del portafoglio alla gestione delle risorse
• Processo di selezione dei gestori
• Avvio della gestione finanziaria e investimento delle risorse

Fase di verifica:  dalla misurazione della performance alla sua valutazione
• Misurazione dei rendimenti
• Misurazione dei rendimenti corretti per il rischio
• Performance attribution
• Peer group



I Mandati di Gestione

• Passivi Vs. Attivi
• Passivi:  al gestore viene richiesto di replicare il benchmark di riferimento

• Attivi:  al gestore viene richiesto di battere il benchmark di riferimento, cerando 
valore aggiunto

• Bilanciati Vs. Specializzati
• Bilanciati:  il gestore opera su più asset class di investimento

• Specializzati:  il gestore opera su una specifica asset class di investimento



L’adozione dei criteri ESG

• Attenzione nei confronti dei criteri ambientali, sociali e di 
governance nelle scelte di investimento dei gestori

• Selezione dei gestori anche in base alla loro esperienza in 
ambito di approccio sostenibile agli investimenti

• Il Fondo nel 2017 si è dotato di un regolamento ESG che 
prevede a inizio anno di pianificare le attività che 
verranno svolte
• Il Fondo nel 2018 ha aderito all’iniziativa di

Assofondipensione di inviare delle lettere di engagement in
maniera collettiva con i fondi pensione che ne hanno aderito

• Il Fondo, con il supporto di due gestori, Anima e Amundi,
provvede ad inviare una decina di lettere di engagement
all’anno agli emittenti più problematici all’interno del proprio
portafoglio

• Dall’inizio dell’attività ad oggi il Fondo ha inviato 14 lettere
ricevendo 4 risposte

• 2.734 posizioni analizzate

• 95 focus

• 25 lettere proposte

• 14 lettere inviate

• 4 risposte ottenute

Tematiche Considerate da Eurofer

• Violazione dei diritti umani da parte 
dell’azienda 

• Governance

• Sfruttamento del lavoro minorile

• Discriminazioni razziali 

• Environmental



I comparti di investimento di Eurofer e i rispettivi benchmark

• Benchmark attuale
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Fonte: Bloomberg
Il Benchmark Garantito non riflette i rendimenti passati
in quanto è stato modificato il 1 agosto 2017

Bilanciato

Garantito

Dinamico

Benchmarks

Garantito: 

• 60% EMU Bond, 35% Euro Corporate

• 5%  Euro Azionario

Bilanciato: 

• 45% EMU Bond (1-7 anni), 18,8% Euro Corporate, 
4,7%  High Yield, 3,8% Inflazione+250bp

• 24.8% World Azionario, 2.8% EM Market Azionario

Dinamico: 

• 40% EMU Bond Inv. Grade all Maturity

• 54% Azionario Mondiale, 6% EM Azionario



Rendimenti Giornalieri:  Azioni Vs BOT (1969-2018)
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Fonte:  Bloomberg
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Rendimenti Giornalieri:  Azioni Vs BOT (1969-1987)
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I mandati di gestione di Eurofer
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Garantito Bilanciato Dinamico

Andamento Comparti Eurofer nov-14 – mar-18

Gestore Benchmark Excess return

* I dati del comparto garantito riguardano la nuova gestione di Unipol attiva da agosto 2017



CAESAR: Andamento del fondo quarto trimestre 2017
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• Dopo le tre vendite del 2017 al 31 dicembre il valore del patrimonio era pari a 
€333,576 mln con 9 immobili ancora in portafoglio. 
La situazione immobiliare al 31 dicembre è la seguente:

• Nel quarto trimestre la situazione locativa è leggermente migliorata, passando dal 
93,8 al 94,3% (tavola 4). Tale aumento è dovuto al miglioramento della situazione 
locativa dell’immobile di Monaco Arabellastrasse.

• A fine dicembre il valore della quota era pari a €572.085.

• Il 26 marzo Axa Reim SGP ha comunicato che entro il giorno 30 aprile 2018 saranno 
distribuiti, a titolo di rimborso quota euro 31.500 per ciascuna quota rappresentativa 
della partecipazione al Fondo.  Di questa somma €25.260 euro sono riferibili al 
disinvestimento dell’immobile di Francoforte (Galluspark) in Germania.

• In data 29 marzo 2018 è avvenuto il rimborso parziale dell’immobile di Galluspark per 
Eurofer pari a €1.260.000. 

Immobili NAV Location

3 €164,5m Germania

1 €34m UK

2 €62,6m Finlandia

3 €71,1 Benelux

9 €333.576



Valorizzazione del Portafoglio:  €1.961m al 31 Dicembre 2017

▪ 11,5% del capitale di EP Infrastructure (società di gasdotto)
▪ 25% del capitale di Race Bank (società di impianti eolici)
▪ 16,2% del capitale di CLH Compania Logistica de

Hidrocarburos (società di gasdotto)
▪ 50% del capitale di OSWCO (Offshore Wind Co) società del

settore eolico proveniente dal processo di privatizzazione
della Green Investment Bank (GIB) da parte del governo UK.

▪ 82,6% del capitale di Empark, il principale operatore di
parcheggi in Spagna

Il NAV di Eurofer al 31 dicembre 2017 è di € 12.232.981 a fronte
di un richiamo complessivo di € 12.340.034.

Portafoglio aggiornato al 10 aprile 2018


