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RISULTATI MARZO 2026 

Al 31 marzo 2026, il Fondo ha un patrimonio complessivo di € 614,7 mln (v. allegato). 
I rendimenti netti conseguiti sono riportati nella seguente tabella: 

Comparto Garantito Assicurativo 
Da inizio 2026, il Comparto ha registrato un rendimento netto del +0,61%, in aumento di 
+0,21% rispetto al mese precedente.
Il risultato conseguito riflette il tasso di rendimento annuo lordo del 3,60% riconosciuto dal 
Gestore1 nel 2026, al netto della commissione e delle imposte, proporzionato ai tre mesi 
trascorsi. 

Comparti Bilanciato e Dinamico 
Da inizio 2026, i due Comparti2 hanno registrato un rendimento netto rispettivamente del 
-1,16% e -1,83%, in diminuzione di -2,52% e -3,75% rispetto al mese precedente.
Nel Comparto Bilanciato, il rendimento negativo del -1,16% è stato determinato dalle 
performance negative del portafoglio azionario per -1,10% e del portafoglio obbligazionario per 
-0,22%, parzialmente compensate dal dividendo sulle quote di Banca d’Italia per +0,16%.

1  Il gestore del Comparto Garantito Assicurativo è Società Reale Mutua di Assicurazioni che investe le risorse 
finanziarie del Fondo nella Gestione Separata “Previ Reale”. 

2  I gestori del Comparto Bilanciato sono Amundi e Generali (portafoglio obbligazionario) e Schroders (portafoglio 
azionario). Per il Comparto Dinamico i gestori sono Generali (portafoglio obbligazionario) e Schroders 
(portafoglio azionario). 

COMPARTO Anno

2025 31-gen-26 28-feb-26 31-mar-26

GARANTITO ASSICURATIVO 2,27% 0,20% 0,40% 0,61%

BILANCIATO 4,77% 0,57% 1,36% -1,16%

DINAMICO 7,11% 0,93% 1,92% -1,83%

TFR 1,92% 0,30% 0,72% 1,19%

INFLAZIONE 1,08% 0,32% 0,82% 1,42%

Dal 1° gennaio 2026  al
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Nel Comparto Dinamico, il rendimento negativo del -1,83% è stato determinato dalle 
performance negative del portafoglio azionario per -1,76% e del portafoglio obbligazionario per 
-0,18%, parzialmente compensate dal dividendo sulle quote di Banca d’Italia per +0,11%. 
A marzo, i rendimenti dei due Comparti sono stati influenzati in modo significativo dalle 
ripercussioni che l’attacco di USA-Israele all’Iran ha avuto sui mercati finanziari a seguito 
dell’impennata del prezzo del petrolio e del gas e dei timori di uno scenario stagflattivo 
(riduzione della crescita e aumento dell’inflazione). In questo contesto, tutte le asset class 
hanno registrato rendimenti negativi ad eccezione delle materie prime, del dollaro e del 
mercato monetario. 
I mercati azionari hanno annullato i guadagni di inizio anno; in particolare, lo S&P 500 ha chiuso 
il mese con -5,1% e l’Euro Stoxx 50 con -9,3%, maggiormente penalizzato per la dipendenza 
dei Paesi UE dalle materie prime energetiche. 
I mercati obbligazionari governativi hanno chiuso il mese con segno negativo (USA -1,8%, area 
Euro -2,7%), tenuto conto delle aspettative di aumento dell’inflazione e del conseguente 
rischio, nel caso in cui il conflitto iraniano si protragga, di aumento dei tassi di interesse da 
parte delle Banche Centrali. Anche i mercati obbligazionari societari con maggior merito 
creditizio, c.d. Investment grade, hanno registrato performance negative (USA -2,0% e area 
Euro -2,3%). 
 
 
PILLOLE DI EDUCAZIONE FINANZIARIA E PREVIDENZIALE 
 

Come è influenzato il Rendimento di un Comparto dall’andamento dei mercati finanziari? 

Comparto Garantito Assicurativo 

Gli strumenti finanziari non sono di proprietà del Fondo ma della Compagnia di Assicurazione; sono tenuti in 
una “gestione separata”, che costituisce un patrimonio distinto da quello della Compagnia e protetto dai 
creditori di quest’ultima.  

Gli strumenti finanziari della gestione separata sono valutati al costo storico e, pertanto, non sono influenzati 
dall’andamento dei mercati finanziari. Infatti, il risultato della gestione separata risente soltanto degli interessi 
e dividendi incassati nonché delle plusvalenze/minusvalenze realizzate con la vendita degli strumenti. Tale 
risultato determina il tasso di rendimento che la Compagnia riconosce al Fondo, pro-rata temporis, sui capitali 
versati. 

Il risultato della gestione finanziaria del Comparto è pertanto rappresentato dai rendimenti finanziari maturati 
sui capitali versati alla Compagnia e calcolati, sulla base del tasso di rendimento di cui sopra, alla fine di ogni 
mese. 

Per tale ragione, il Valore della Quota del Comparto aumenta in modo lineare nel tempo.  

Comparti Bilanciato e Dinamico 

Gli strumenti finanziari sono di proprietà del Fondo e sono valutati al valore di mercato alla fine di ogni mese.  

Il risultato della gestione finanziaria dei Comparti è pertanto rappresentato, oltre che dagli interessi e dividendi 
incassati e dalle plusvalenze/minusvalenze realizzate con la vendita degli strumenti (come per la gestione 
separata del Comparto Garantito Assicurativo), anche e in misura rilevante dalle plusvalenze/minusvalenze 
derivanti dalla valutazione al valore di mercato. 

Per tale ragione, il Valore della Quota dei Comparti varia, in aumento o in diminuzione, in relazione 
all’andamento dei mercati finanziari. 
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La tabella riepiloga le componenti del risultato della gestione finanziaria che hanno effetto sul Valore della 
Quota. 
 

 
 

 
 

 

NOVITÁ  
 
Un’ulteriore novità della Legge di Bilancio 2026, in aggiunta a quelle già indicate nelle 
Informative dei mesi passati, è rappresentata dall’aumento dell’importo massimo delle 
sanzioni amministrative che la COVIP può comminare agli Amministratori, Sindaci, Direttore 
Generale e Responsabili delle Funzioni Fondamentali: dagli attuali €15.500/€25.000 a 
€500.000. 
 
 
 
 
 
Roma, 27 aprile 2026 
 

       Maurizio Cicìa 
Il Presidente FOPDIRE 
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ALLEGATO 
Numero e Valore Quote e ANDP al 31 marzo 2026  
 

 
 
1. Patrimonio netto del Fondo Pensione, pari alla differenza tra il valore di tutte le attività e il valore di tutte le passività. 

 

 
Rendimenti cumulati dei Comparti dal 1° gennaio 2021 

 
Il rendimento cumulato è il rendimento complessivo dell’investimento da una determinata data. 

 

Nel sito web del Fondo, sezione “Comparti”, sono riportati i dati del valore quota, dell’ANDP e 
dei rendimenti dei Comparti. 

Numero quote Valore quote (€)
Patrimonio (€)

(ANDP) (1)

GARANTITO ASSICURATIVO 5.751.359,438 13,355 76.808.054

BILANCIATO 9.380.218,482 41,709 391.237.531

DINAMICO 3.053.347,154 48,028 146.645.279

614.690.863


