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Parte I - Disposizioni generali

Articolo 1 - Finalita

1. 1l presente Regolamento disciplina i ruoli e le responsabilita dei soggetti che intervengono nel
processo di gestione dei rischi aziendali cosi da:

e garantire trasparenza;
e assicurare efficacia e efficienza.

2. Resta fermo quanto previsto negli altri Regolamenti adottati dalla Fondazione nonché
I'articolo 11, comma 2, lettera e) dello Statuto della Fondazione.

Articolo 2 - Definizioni

1. Ai fini del presente Regolamento si intendono per:

¢ Organi - il Consiglio di Amministrazione, il Comitato Esecutivo e il Collegio dei Sindaci;

e Funzioni di controllo - il Servizio Internal Audit, la Funzione Controllo del Rischio e
I'Organismo di Vigilanza.

Articolo 3 - Principi generali
1. Il presente Regolamento si fonda sui seguenti principi generali:

e principio della sostenibilita strategica: la gestione delle disponibilita deve essere effettuata
in coerenza con il profilo di rischio e con la struttura delle passivita detenute in maniera
tale da garantire attivita idonee a coprire le passivita (articolo 1 bis, comma 1, del
Regolamento per l'impiego e la gestione delle risorse della Fondazione Enasarco - di
seguito "Regolamento Finanza”);

e le funzioni di indirizzo e supervisione strategica, amministrazione e controllo assegnate
agli Organi di cui all’articolo 4, comma 1, dello Statuto sono separate rispetto alla
gestione operativa affidata alle Strutture Organizzative della Fondazione (articolo 1,
comma 1, del Regolamento dei flussi informativi)

e accesso da parte delle Funzioni di Controllo a tutte le attivita svolte dalla Fondazione,
nonché a qualsiasi informazione rilevante per lo svolgimento dei propri compiti, anche
attraverso il colloquio diretto con il personale.
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Parte II - Compiti e attivita

Articolo 4 - Consiglio di Amministrazione

1. Il Consiglio di Amministrazione, supportato dalla Funzione Controllo del Rischio, assicura un
efficace sistema di gestione e controllo dei rischi, verificandone nel tempo l'efficacia e I'efficienza e
richiedendone I'adeguamento, in relazione alle eventuali anomalie o carenze riscontrate.

2. Il Consiglio di Amministrazione approva le politiche di gestione del rischio, le relative procedure
e gli strumenti di rilevazione, i criteri di misurazione e di ripartizione del rischio in base alle proposte
formulate dalla Funzioni Controllo del Rischio e dal Servizio Internal Audit.

Articolo 5 - Collegio dei Sindaci

1. 1l Collegio dei Sindaci vigila sul rispetto dei principi di corretta amministrazione, ovvero, verifica
la conformita delle scelte di gestione ai generali criteri di razionalita economica, senza tuttavia
entrare nel merito dell’'opportunita gestionale della scelta.

Articolo 6 - Direttore Generale

1. Il Direttore Generale:

e da attuazione alle decisioni degli Organi in merito a quanto segnalato dalle Funzioni di

Controllo nell'espletamento delle proprie attivita cosi come indicate nel funzionigramma
vigente;

e assicura la reciproca collaborazione tra le Strutture Organizzative in attuazione delle
direttive e obiettivi generali fissati dal Consiglio di Amministrazione, fermo restando che
nello svolgimento delle proprie attivita la Funzione Controllo del Rischio dipende e riporta
direttamente al Presidente e al Consiglio di Amministrazione.

Articolo 7 - Servizio Internal Audit

1. Il Servizio Internal Audit risponde delle proprie attivita direttamente al Consiglio di
Amministrazione della Fondazione garantendo l'indipendenza, I'autonomia e l'obiettivita di giudizio.

2. Il Servizio Internal Audit:

e valuta |'adeguatezza e l'efficacia dei controlli interni, eventualmente formulando idonee
raccomandazioni per migliorare I'efficacia del relativo processo, I'operativita e i sistemi
adoperati, le attivita poste a presidio dei rischi censiti e i processi di corporate
governance;
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e collabora con il management e la Funzione Controllo del Rischio nello sviluppo di
appropriati criteri di valutazione e misurazione dei rischi, laddove gli stessi dovessero
risultare inadeguati.

Articolo 8 - Funzione Controllo del Rischio

1. La Funzione Controllo del Rischio coordina le attivita di gestione e controllo del rischio della
Fondazione secondo quanto indicato nel vigente funzionigramma e le disposizioni di cui all’articolo 8
del Regolamento Finanza.

2. Nell'espletamento delle proprie attivita la Funzione Controllo del Rischio pud richiedere,
consulenze esterne in relazione a specifiche innovazioni normative e/o operative di particolare
complessita.

3. La Funzione Controllo del Rischio risponde delle proprie attivita direttamente al Consiglio di
Amministrazione della Fondazione garantendo l'indipendenza, I'autonomia e |'obiettivita di giudizio.

4. Qualora nello svolgimento delle proprie attivita emergano gravi anomalie ne da immediata
informazione al Consiglio di Amministrazione, al Collegio Sindacale e alle Funzioni di Controllo.

Articolo 9 - Altre Strutture Organizzative coinvolte nel processo di gestione dei
rischi

1. Le Strutture Organizzative hanno una responsabilitd primaria nella gestione quotidiana del
rischio. Ad esse, spetta il compito di assicurare |'attuazione dei controlli di linea previsti ovvero
necessari per |'efficace presidio dei rischi connessi con |‘operativita posta in essere nell’'ambito delle
rispettive unita organizzative.

2. I Responsabili delle Strutture Organizzative sono coinvolti nell’effettiva gestione e nel controllo
dei rischi aziendali. In particolare essi devono:

s promuovere |la consapevolezza al rischio e assicurare che il personale assegnato impronti
lo svolgimento delle proprie attivitd al continuo rispetto delle politiche di gestione del
rischio;

e riconoscere il ruolo della Funzione Controllo del Rischio e supportarla concretamente nello
svolgimento dei suoi compiti, fornendo collaborazione e la documentazione richiesta.
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Parte III - Gestione del rischio

Articolo 10 - Identificazione, misurazione e monitoraggio dei rischi operativi

1. La Funzione Controllo del Rischio, annualmente, pone in essere |'attivita di mappatura dei rischi
operativi (Risk Assessment) al fine di:

e identificare I'universo dei rischi cui la Fondazione & esposta in base all’approccio per
processi;

e rilevare l'adeguatezza dei controlli di primo e secondo livello implementati dalla
Fondazione e le opportunita di miglioramento.

2. Nell’'ambito di tale analisi sono identificati:
e rischi operativi;
e rischi reputazionali;
e rischi compliance, ove applicabili.

3. La Funzione Controllo del Rischio identifica le metodologie di individuazione e valutazione dei
rischi coordinandosi con il Servizio Internal Audit al fine di utilizzare modalita e strumenti omogenei
di rilevazione, ove compatibili, anche nell’ottica di definire un sistema integrato di gestione del
rischio.

4. Al termine dell'attivita di rilevazione, la Funzione Controllo del Rischio redige una relazione che
viene condivisa con i Responsabili delle Strutture Organizzative e con il Responsabile del Servizio
Internal Audit e sottoposta al Direttore Generale anche al fine di attuare gli eventuali rilievi emersi
dalla rilevazione stessa.

5. La Funzione Controllo del Rischio predispone e invia agli Organi e al Direttore Generale:

e con cadenza annuale, una relazione circa lI'analisi del sistema di gestione dei rischi
(documento sui risultati di risk assessment, descrizione dei processi analizzati e delle
metodologie utilizzate per il risk assessment, descrizione sintetica degli esiti delle attivita
svolte) - articolo 18, comma 1, lettera d del Regolamento dei Flussi Informativi;

e con cadenza semestrale, rapporti periodici sull’andamento dei complessivi rischi assunti
evidenziando eventuali scostamenti rispetto alle politiche di gestione dei rischi approvate -
articolo 18, comma 1, lettera e, del Regolamento dei Flussi Informativi e articolo 8,
comma 2 del Regolamento Finanza.

- 6 -
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Articolo 11 - Politica di Investimento

1. La Funzione Controllo del Rischio, ai sensi dell’articolo 10, comma 6 del Regolamento Finanza,
rilascia il parere sulla Politica di Investimento.

Articolo 12 - Asset Liability Management

1. La Funzione Controllo del Rischio coordina lo svolgimento delle attivita ai fini della
predisposizione del documento di Asset Liability Management (di seguito "ALM") ai sensi dell’articolo
13, comma 1 del Regolamento Finanza.

2. L'ALM é predisposto dall’Advisor Esterno anche con il supporto:
e del Servizio Finanza, relativamente alle informazioni sul portafoglio finanziario;

e del Servizio Bilancio, relativamente ai dati contabili, flussi di cassa previsionali, di bilancio e
di budget;

e della Funzione attuariale relativamente alle proiezioni di carattere demografico e

macroeconomico nelle quali vengono evidenziate le attivita e passivita previdenziali attuali e
prospettiche.

3. Il Servizio Finanza, il Servizio Bilancio e la Funzione attuariale assicurano la correttezza nel
tempo dei dati forniti per la predisposizione del documento.

4., La Funzione Controllo del Rischio sottopone I'ALM a revisione periodica almeno triennale. Al
termine di ogni anno la Funzione di Controllo del Rischio verifica |'adeguatezza del documento
rispetto alle condizioni economiche, finanziarie e demografiche della Fondazione per garantire fondi
e liquidita sufficienti ad erogare le prestazioni in un qualsiasi anno dell’orizzonte temporale preso in
considerazione, Qualora le ipotesi descritte nell'’ALM non risultino adeguate, la Funzione Controllo
del Rischio si attiva per la predisposizione della nuova ALM.

Articolo 13 - Monitoraggio Asset Allocation Strategica e all'Asset Allocation
Tattica

1. La Funzione Controllo del Rischio, ai sensi degli articoli 8, comma 2 e 14, commi 3 e 5 del
Regolamento Finanza, rilascia pareri sull’Asset Allocation Strategica e Tattica (di seguito
rispettivamente “AAS” e “AAT” e verifica il rispetto delle stesse sulla situazione complessiva del
patrimonio predisposta dal Servizio Finanza.

Articolo 14 - Analisi delle opportunita di investimento e disinvestimento del
patrimonio

1. La Funzione Controllo del Rischio, ai sensi dell’articolo 8, comma 2 del Regolamento Finanza,
analizza le proposte di investimento/disinvestimento predisposte dal Servizio Finanza.
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2. Al fine di ottemperare al disposto di cui al comma precedente, la Funzione Controllo del
Rischio:

o verifica la coerenza delle proposte di cui al comma 1 rispetto all'’AAS e all'ALM approvate dal
Consiglio di Amministrazione ed, in generale, rispetto alla Politica di Investimento
approvata, valutandone gli impatti sul portafoglio;

e valuta il livello di rischio/rendimento associato alla proposta di investimento, attraverso
I'utilizzo degli indicatori di rischio/rendimento definiti con riferimento a ciascuna asset class;

e valuta l'opportunita della proposta di disinvestimento, attraverso la verifica del profilo di
rischio/rendimento e alla composizione del portafoglio;

e verifica, ai sensi degli articoli 14 bis, 15 e 17 comma 3 del Regolamento Finanza, il rispetto
delle indicazioni in materia di “Strumenti finanziari autorizzati”, “Limiti di concentrazione” e
“Identificazione delle opportunita di investimento”.

3. Le valutazioni della Funzione Controllo del Rischio sono formalizzate in un parere
accompagnatorio al fascicolo di investimento/disinvestimento che viene inviato al Comitato
Investimenti.

4, La Funzione Controllo del Rischio supporta il Servizio Finanza nella definizione dei criteri di
selezione delle controparti nel rispetto dell’articolo 17, comma 5 del Regolamento Finanza.

Articolo 15 - Gestione e impiego della liquidita

1. La Funzione Controllo del Rischio, in merito alla gestione e all'impiego della liquidita:

e valuta le opportunita individuate dal Servizio Finanza ed in particolare verifica che:

- la tipologia degli strumenti finanziari oggetto di impiego della liquidita rientrino
nella definizione di strumenti monetari o prontamente liquidabili cosi come
indicato all’articolo 26 del Regolamento Finanza;

- visia coerenza tra 'impiego di liquidita e I'AAS, I'ALM e, in generale, la Politica di
Investimento, valutandone gli impatti sul portafoglio;

- l'orizzonte temporale di impiego previsto sia coerente con le finalita e gli obblighi
della Fondazione e che il fabbisogno finanziario della Fondazione sia coperto
dalle risorse disponibili;

- siano rispettati i criteri di selezione delle controparti come previsto dalla delibera
del Consiglio di Amministrazione n. 122 del 29 Ottobre 2013.

2. Le valutazioni della Funzione Controllo del Rischio sono formalizzate in un parere che viene
inviato al Direttore Generale.
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Articolo 16 - Attivita di Analisi sul portafoglio titoli della Fondazione

1. Le attivita di analisi sul portafoglio della Fondazione vengono condotte dalla Funzione Controllo
del Rischio al fine di perseguire i seguenti obiettivi secondo la seguente cadenza:

con cadenza semestrale, verifica il profilo rischio/rendimento del portafoglio, attraverso
l'utilizzo di specifici indicatori definiti con riferimento a ciascuna asset class (ad esempio
duration, rating, volatilita, VaR);

con cadenza annuale, analizza le caratteristiche degli strumenti alternativi e derivati
presenti nel portafoglio della Fondazione, in particolare verifica il profilo di rischio e la
conformita degli stessi rispetto alla politica di investimento definita;

con cadenza semestrale, effettua un’analisi con riferimento alla componente
obbligazionaria diretta del portafoglio del potenziale rischio di default degli emittenti
calcolato in funzione del rating dell’emissione (e in subordine a quello dell’emittente), dei
Credit Default Swap relative all'obbligazione/emittente e della scadenza della stessa.

Articolo 17 - Rilevazione della situazione dei limiti operativi

1. La Funzione Controllo del Rischio, con cadenza trimestrale, effettua il monitoraggio dei limiti
operativi agli investimenti sul portafoglio gestito (coerenza del portafoglio complessivo con I'AAS,
I'ALM e limiti di concentrazione ai sensi dell’articolo 15 del Regolamento Finanza) definiti dal
Consiglio di Amministrazione nella Politica di Investimento.

2. In caso venga rilevato il superamento di un limite, la Funzione Controllo del Rischio:

verifica le cause che hanno determinato lo sconfinamento (ad esempio: operativita del
gestore, movimenti di mercato, variazioni delle anagrafiche titoli e derivati);

comunica tempestivamente alla Direzione Generale, al Comitato Investimenti, al
Responsabile del Servizio Finanza e del Servizio Internal Audit le risultanze delle analisi
effettuate, indicando altresi le possibili aree di intervento propedeutiche alla riconduzione
del parametro in oggetto entro i limiti stabiliti;

monitora |'evoluzione dello sconfinamento verificando il pronto rientro allinterno dei valori
soglia stabiliti.

Articolo 18 - Attivita di monitoraggio dei gestori

1. La Funzione Controllo del Rischio, allo scopo di monitorare |‘attivita svolta dai gestori,:

con cadenza trimestrale, calcola le performance ottenute nel periodo di riferimento dai
gestori (nel caso di SGR gestori dei fondi in cui la Fondazione investe la periodicita del
controllo dipende dalla periodicita di valorizzazione del NAV);
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e con cadenza almeno semestrale, verifica il rispetto dei limiti di investimento e di rischio
nel mandato di gestione ovvero nei regolamenti dei fondi (nel caso di SGR gestori dei
fondi in cui la Fondazione investe la periodicita del controllo dipende dalla periodicita di
valorizzazione del NAV);

e con cadenza almeno semestrale, verifica il profilo di rischio/rendimento dei fondi
attraverso l'utilizzo di specifici indicatori definiti con riferimento a ciascuna tipologia di
gestione/0QICR;

e con cadenza semestrale, incontra i singoli gestori allo scopo di ottenere ulteriori
informazioni sull'operativita posta in essere. In seguito allo svolgimento degli incontri si
procede alla predisposizione di una scheda di controllo.

Articolo 19 - Reportistica periodica e flussi informativi

1. La Funzione Controllo del Rischio custodisce la reportistica di cui ai precedenti articoli e meglio
specificata nell’Allegato 1.

Parte IV - Disposizioni finali

Articolo 20 - Entrata in vigore e pubblicazione

1. Il presente Regolamento entra in vigore il giorno successivo all’'approvazione da parte del
Consiglio di Amministrazione.

2. Il Regolamento & pubblicato sul sito istituzionale della Fondazione.

_10_
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Allegato 1 - Scadenzario

N. REPORT CONTENUTI FREQUENZA | DESTINATARIO
1) Revisione ALM e Documento di ALM e politica | « Triennale e Comitato
Politica di d'investimento o Verifica di Investimenti
Investimento adeguatezza | « CdA
annuale
2) Parere su AAS e Rilascio parere sulla Asset | « Triennale « Comitato
AAT Allocation Strategica e Tattica e Revisione Investimenti
Annuale o CdA
e DG
3) Parere su Politica Rilascio parere sulla Politica di | = Triennale e CdA
di Investimento Investimento » Revisione  Comitato
Annuale Investimenti
e DG
4) | Parere su analisi Descrizione degli esiti delle | Ad Evento « Comitato
delle opportunita di | analisi condotte sulle opportunita Investimenti
investimento e di investimento/disinvestimento = CdA
disinvestimento
5) | Relazione sulle Descrizione degli esiti delle | Ad Evento DG
opportunita di analisi condotte sulle proposte di
impiego della impiego della liquidita
liquidita
6) Risultati del Risk Descrizione dei processi | Annuale = CdA
Assessment sui analizzati e delle metodologie e DG
rischi operativi utilizzate per il Risk Assessment » Collegio
e degli esiti delle attivita svolte Sindacale
7) Report strumenti Analisi delle caratteristiche degli | Annuale « CdA
alternativi e strumenti alternativi e derivati, » Comitato
derivati in termini di profilo di rischio e Investimenti
conformita alla  Politica di
Investimento
8) Profilo rischi Analisi sull'andamento dei | Semestrale = CdA
complessivi complessivi rischi assunti = DG
= Collegio
Sindaci
9) | Report esiti attivita | Analisi dell’attivita di controllo | Semestrale « CdA
di controllo della gestione del patrimonio
10) | Report rischio di Analisi del rischio di credito della | Semestrale » CdA
credito sulla componente obbligazionaria o Comitato
componente diretta. Investimenti
obbligazionaria
diretta
11) | Report governance | Verifica sul rispetto dei limiti di | Semestrale e CdA
dei gestori investimento e di rischio nel e Comitato
mandato di gestione o nei Investimenti
regolamenti dei Fondi
12) | Report profilo di Verifica profilo | Semestrale o CdA
rischio/rendimento | rischio/rendimento con specifici o Comitato
dei fondi indicatori per tipologia di OICR Investimenti
13) | Report rispetto Verifica del rispetto dei limiti | Trimestrale e CdA
limiti operativi e di | operativi agli investimenti sul » Comitato
concentrazione portafoglio gestito (coerenza con Investimenti
ALM, AAS e limiti di
concentrazione ai sensi dell’art.
16 del Regolamento Finanza)
14) | Report Calcolo delle performance | Trimestrale o CdA

-11-
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REPORT CONTENUTI FREQUENZA | DESTINATARIO
monitoraggio ottenute nel periodo di e Comitato
performance riferimento Investimenti
gestori
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