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Premessa  

Il presente documento, redatto ai sensi del Regolamento (UE) 2019/2088 (regolamento Disclosure) e del 

Regolamento (UE) 2022/1288 (Regolamento Delegato), ha l’obiettivo di identificare le politiche attuate sulla 

gestione dei rischi di sostenibilità legati alle attività di investimento del Fondo pensione dirigenti Gruppo 

Cattolica. Si precisa in tal senso che la totalità delle risorse del Fondo sono investite in polizze assicurative 

gestite dalla compagnia Società Cattolica di Assicurazione S.p.A. e hanno come sottostante la gestione 

separata assicurativa denominata Ri.spe.vi.. 

 

 

Politiche sull’integrazione dei rischi di sostenibilità nei processi decisionali relativi agli investimenti 

Il rischio di sostenibilità è un rischio legato a eventi o condizioni di tipo ambientale, sociale o di governance 

(c.d. fattori ESG) che, qualora si verifichino, possono provocare un significativo impatto negativo sul valore 

o sulla performance degli investimenti. Il Gruppo Generali individua i rischi di sostenibilità che possano 

avere effetti concreti sul valore degli investimenti, anche al fine di tutelare i propri stakeholder e gli investitori. 

Rischi ambientali, sociali e di governance (ESG) 

I fattori ambientali, sociali e di governance (ESG) fungono da lente d’ingrandimento per valutare la solidità 

delle operazioni di un’azienda. Le défaillance nell'integrità del comportamento di un'azienda hanno effetti 

concreti sul suo business e forniscono un segnale di allerta circa rilevanti criticità presenti all’interno della 

stessa azienda. 

Le violazioni ambientali (fattore E) non solo indicano una mancanza di responsabilità dell’azienda, ma 

possono condurre all’assoggettamento della stessa a sanzioni o a dei costi rilevanti per sanare i 

conseguenti danni ambientali. 

Allo stesso modo, le violazioni dei diritti umani e dei diritti del lavoro (fattore S) possono compromettere 

irrimediabilmente la reputazione e l'affidabilità di un'azienda, evidenziando nel migliore dei casi la mancanza 

di consapevolezza dell’operatività e, nel peggiore, l’assenza di principi etici fondamentali in capo ai soggetti 

deputati alla rappresentanza, direzione o controllo della Società. A ciò si aggiunga la considerazione che 

un'azienda con una reputazione compromessa, rischia di vedere i propri prodotti boicottati, di incorrere in 

difficoltà nella raccolta di capitali, di subire multe e sanzioni, e di ridurre le opportunità di business. 

In caso di corruzione (fattori G), le aziende si espongono a elevati rischi etici, legali e commerciali che possono 

avere effetti sulla performance aziendale, nonché a dovere affrontare dei potenziali costi aggiuntivi qualora 

esse non riescano a combattere efficacemente tale fenomeno interno. 

Il processo di investimento interno al Gruppo prevede un’analisi dettagliata e costante delle Società e del 

relativo core business, al fine di individuare e valutare i rischi di sostenibilità legati all’investimento stesso e 

di escludere dal proprio portafogli di investimento le Società che, materialmente o potenzialmente, violano i 

principi del Global Compact delle Nazioni Unite volti alla tutela dei diritti umani e degli standard lavorativi, 

alla salvaguardia dell’ambiente e alla lotta della corruzione, nonché quelle che operano nel settore delle armi 

e del carbone. 

Tali valutazioni sono aggiornate continuamente al fine di verificare la permanenza dei requisiti stabiliti dal 

Gruppo in capo alle società del portafoglio da parte del Comitato per gli investimenti responsabili del 

Gruppo (che si riunisce due volte all'anno), il quale definisce le nuove esclusioni e rivede l'approccio 

metodologico volto a rafforzare e migliorare i criteri di giudizio. 

 
 
Rischio legato al cambiamento climatico 

Come menzionato dal World Economic Forum nel suo più recente rapporto in materia di Global Risk, i rischi 

legati agli aspetti ambientali stanno aumentando anno dopo anno, sia in termini di probabilità che di entità 

dell'impatto. Tra i diversi rischi legati ai fattori ambientali (che includono anche la perdita di biodiversità, i casi 

di inquinamento dell'acqua e del suolo), il rischio connesso al cambiamento climatico è di particolare 

importanza. Il fallimento dell'azione climatica e gli eventi estremi sono oggi considerati i rischi più significativi. 

Nell’affrontare il cambiamento climatico e l'aumento delle temperature globali, emergono due categorie di 

rischio principali, ossia il rischio di transizione e il rischio fisico. Se il riscaldamento globale va limitato a < 



2°C, occorre cambiare la struttura dell'economia (compresi i settori relativi a energia, produzione, trasporti e 

agricoltura). I rischi di transizione legati al clima sono definiti come rischi derivanti dall'azione umana volta a 

limitare il riscaldamento globale attraverso la transizione verso un'economia a bassa emissione di carbonio. Va 

comunque sottolineato che anche l'assenza o la corretta introduzione di misure per limitare il riscaldamento 

globale risulterebbe in impatti fisici del cambiamento climatico. Il rischio fisico è invece definito come il 

rischio derivante da un aumento della frequenza e dell’entità dei fenomeni connessi al clima, come 

inondazioni, siccità, ecc. che possano comportare sia danni che interruzioni del business. 

In ogni caso, entrambi i rischi collegati al cambiamento climatico rappresentano una notevole sfida per la 
società. 

Tali elementi sono considerati altresì nella valutazione effettuata da Generali allo scopo di integrare il rischio 

di sostenibilità nel processo decisionale in materia di investimenti. 

In particolare, il rischio di transizione è il rischio derivante dalla transizione verso un'economia a basse 

emissioni di carbonio. Le società e le aziende caratterizzate da un elevato livello di emissioni durante 

l'attività o che commercializzano prodotti inquinanti, affrontano il rischio di vedere i propri attivi incagliati 

(stranded asset), ovvero attivi che perdono di valore prima della fine della loro vita economica. Le centrali a 

carbone costituiscono l'esempio più chiaro di questo rischio. Le normative ambientali hanno determinato 

l’aumento dei costi legati alla produzione di energia da carbone e le pressioni esercitate dall’opinione pubblica 

riducono la domanda di elettricità derivante da questa attività. Entrambi i fattori contribuiscono a far incagliare 

questi attivi, ovvero a far sì che il loro valore vada perduto prima del tempo. Ciò può avere un effetto 

significativo sui nostri investimenti, perciò tale rischio va gestito con attenzione. 

Inoltre, allo scopo di gestire il rischio di transizione e in particolare il rischio di vedere incagliati gli attivi delle 

società del nostro portafoglio, nel 2018 Generali ha adottato una strategia sul cambiamento climatico 

(https://www.generali.com/our-responsibilities/our-commitment-to-the-environment-and-climate) che descrive 

la strategia di Gruppo per la transizione verso un futuro a basse emissioni di carbonio. L'applicazione 

concreta di questa strategia sulle attività di investimento prevede (i) l’introduzione di nuovi investimenti 

volti a favorire un’economia verde e sostenibile, (ii) l’esclusione di investimenti in Società legate al 

settore carbonifero o combustibili fossili ricavati dalle sabbie bituminose, (iii) il disinvestimento graduale 

dell’esposizione correlata alle attività carbonifere. 

Al fine di limitare il cambiamento climatico a un aumento della temperatura di 1,5°, le ultime conclusioni 

dell'Intergovernmental Panel on Climate Change (IPCC) indicano che non va avviato alcun nuovo impianto 

a carbone e che il carbone andrebbe gradualmente eliminato nei paesi OCSE entro il 2030 e nei paesi non 

OCSE entro il 2040. In sintonia con questa necessità di transizione verso un mix energetico più pulito, 

stiamo perfezionando ulteriormente la nostra politica di esclusione del carbone in modo da prevedere una 

riduzione continua della soglia di esclusione. 

Poiché il rischio di transizione tocca anche altri settori oltre a quello del carbone e delle sabbie bituminose, 

abbiamo messo a punto una metodologia interna intersettoriale volta a ridurre continuamente il rischio 

di transizione del nostro portafoglio, limitando l'esposizione alle società più inquinanti con particolare 

attenzione a quelle che non hanno una chiara strategia di decarbonizzazione. L'obiettivo di ridurre l'impronta 

di carbonio dei nostri investimenti si manifesta, inoltre, nell'adesione alla Net Zero Asset Owner Alliance 

(NZ AOA -  https://www.unepfi.org/net-zero-alliance/ ); attraverso questa iniziativa, Generali si è impegnata a 

decarbonizzare il proprio portafoglio per diventare carbon neutral entro il 2050. 

Lo sforzo e le misure adottate per ridurre il livello delle emissioni di gas serra sono solo una parte dell’impegno 

del Gruppo contenere il riscaldamento globale. Anche nell’eventualità di riuscire a ridurre il livello delle 

emissioni, dovremo affrontare la possibilità futura che si verifichino ulteriori cambiamenti irreversibili nei 

pattern climatici globali. Secondo l'IPCC, si stima che le attività antropiche abbiano già provocato un aumento 

del riscaldamento globale di circa 1,0°C rispetto ai livelli pre-industriali e che, al ritmo attuale, il riscaldamento 

globale raggiungerà probabilmente 1,5°C tra il 2030 e il 2052. Gli effetti di questo fenomeno includono gravi 

effetti sugli ecosistemi, l'innalzamento del livello del mare e l'aumento di eventi meteorologici estremi (quali 

siccità, cicloni, inondazioni, incendi boschivi) – i cosiddetti rischi fisici definiti innanzi. 

Abbiamo lanciato un progetto dedicato al fine di identificare, misurare e gestire sia i rischi di transizione sia i 
rischi fisici che i nostri investimenti potrebbero affrontare secondo diversi scenari climatici, nonché acquisire una 
migliore comprensione di quali settori e aziende siano i più esposti, in base ai propri ambiti di attività e al 
posizionamento geografico. 


