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AVVERTENZE
Nelle tavole della Relazione e dell 6Appendice
- quando il fenomeno non esiste;
quando il fenomeno esiste, ma i dati non si conoscono;
qguando i dat i non raggiungono |l a cifra signi

Nelle tavole il valore del totale pud non corrispondere alla somma dei dati parziali a cauaerategidamenti
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Premessa

Il sistema previdenzialgaliano e strutturao secondain modello di Welfarael
guale partecipansoggettisia pubblici cheprivati.

In tale ambito,le forme pensionistiche complementarieecasse di previdenza
svolgonofunzion essenzial le une intgrando, le altres ost i tuendo | 0AsSI
Generale Obbligatoria (AGO)La rilevante finalita sociale in capo a tali forme
previdenziali richiede che lo Stato eserciti nei loro confronti un rumiaciale di
garanzia il controllo che i singoli enti e ikistemanel suo complessaperino in modo
efficace edefficiente in primo luogon el | 6 i deglieiscetts A ¢ale specifica
funzione  preordinata | 6attivit”™ della CO

In tale contesto unitario, differenti sono peraltro i compiti istituzionali assegnati
alla COVIP con riguardo ai fondi pensioneale casse di prevideazin ragione delle

diverse caratteristiche delledue forme del | 6assetto i.stituzional
Nell 6ambito della previdenza compl ement
mol ti anni | 6Autorit”™ wunica di toswupdoanza e

del settore a tutela degli iscritti e dei beneficiari con pienezza di poteri e prerogative:
integrazione della regolamentaione d settore con provvedimenti di normativa
secondaria, esercizio delle funzioni di controllo su tutti gli aspettadeta dei fondi
pensione (assetti ordinamentali e organizzativi, gestione finanziaria, trasparenza nei
confronti degli iscritti), interventdiretti nei confronti delle forme vigilate, irrogazione

di sanziom nei casi previsti dalla legge.

In qualita di Autorita di riferimento del settore della previdenza complementare,

la COVIP =~ inoltre componente dell 6EI OPA,
del l e pensioni, ai cui | avor.i prende part
governo(Board of Spervisors) enei comitatitecnici partecipa inoltre attivamente
all dattivit?® i n materi a di previdenza CC
internazionali, qual. | 60OCSE e | o | OPS.

Con riguardoalle casse di previdenza i nvec e, | 6aziserisce del | a

in un piu articolato sistema di vigilanza che coinvolgeon distinte competenze

anche amministrazioni ministerialin tale ambito, la funzione svolta dalCOVIP e

volta a rafforzare | a compl essi vaoneef fi cac
finanziaria degli enti e sulla relativa composizione dei patrimoni, grazie alle
competenze tecniche specialistiche maturate nella vigilanza esercitata sul risparmio
previdenziale privato. Tale funzione si esplrancipalmenteaiferendo d Ministero del

lavoro ea quellod el | 6economi a gl i es i tiramitelreferti cont r c
annuali, per le valutazioni e le iniziative di competenza degli stessi.

Al di la della differente connotazione deiopri compiti nei due settori sopra
richiamati, il ruolo della COVIPsi caratterizza comunque come elemento di garanzia
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per il corretto funzionamento dell dintero

privati, sia di primosiadi secondo pilastro. Considerato il legame funzionale tra i due
plastri, riconosciuto ai sensi dell dart.
di vigilanza  funzionale a favorire |
rafforzato di controlli a tutela degli iscritti.

Il complessivo risparmio prevideiale sul quale la COVIP e chiamata a svolgere
i suoi compiti supera 810 miliardi di euro e riguardacirca undicimilioni di soggetti
tra iscritti e pensionati.

Con la presente Relazione la COVIP intende offrire il consueto quadro dello stato
dei settori nei quali esercita la propria attivita e rappresentare le modalita e i contenuti
pi % rilevanti dell 6dazione di vigilanza

S

col o

0i

ni

svol

Il capitolo 1l dedicato alla rappresentazione
I

previdenza compl ementare ne

1

de

suo compl esso

previdenzial e, all devoluzione del | e adesi

composizione del portafogli Sono inoltre evidenziati i risultati di gestione conseguiti
dalle diverse forme pensionistiche complementari né212€ i costi delle stesse.
Léanal i si di sistema  integrata, nel
caratteristiche socialemografiche degli iscritti, anche in relazione ai versamenti

(

capi

effettuati nell 6anno e alle risorse accumul

di segnalazioni statistiche essere da alcuni annche comprende anche informazioni
relative ai singoli iscriti.

Nel capitolo 3 sono poi il lustrate

regolamentazione e di vigilanza svolta dalla COVIP con riferimento specifico alla
previdenza complementare, sia descrivendo le diverse modalita attraverso le quali la
funzione di cotrollo viene esercitata, sia fornendo indicazioni di ordine quantitativo e
gualitativo circa gli interventi posti in essere nel 220 Informazioni di maggiore
dettaglio sulle singole tipologie di forme pensionisti¢fandi negoziali, fondi aperti,

PIP efondi preesistenti), sono fornite nei successivi capitdh, 6e 7.

Il capitolo 8 fornisce un quadro sistematico della composizione dei patrimoni
ddle casse di previdenza delle caratteristiche della relativa gestione finanziaria,
frutto ddfildvaziane sistematica’ compiuta dalla COVIP. Si tratta di un
insieme di dati e di informazioni, caratterizzati da sostanziale omogeneita, utile anche
per favorire | édanali si del | 6i mpatto di
chepercaosentire | 6adozione da parte dei Mi
competenzd. dati presentati nel capitolo sono riferiti al 2020, essendo quelli del 2021
ancora in elaborazione e oggetto di una successiva pubblicazione.

Nel capitolo9 si da poi conto delle attivita di approfondimento svolte dalla
COVIP sui diversi aspetti della gestione finanziarifielsingoke cassecondotte anche

16
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attraverso | Ooutilizzo dell o strumento ispe
principali problematiche venute a evidenza.

Il capitolo 10 offre il quadro di riferimento internazionale in materia di

previdenza complementare, quadro nel quéedme anche presentatad at t i vi t© deg
e organi smi internazional i ORAcui,b OGSIENT\E, P
lo IOPS.

I nfine, |1 O0ultimo capitolo della Relazi on
guanto attiene alla gestione delle risors:
della COVIP; viene in particolare fornita una satica rappresentazione del bilancio
del | 6Autorit™, con | e principali voci di e

Nei diversi capitoli sono inseriti numerosi riquadri tematici, che segnalano e
approfondiscono specifici aspetti di rilievo apparsi di particolare interegsealtri
casi, i riquadri completano la Relazione trattando aspetti di non diretta competenza
della COVIP, ma che comunqgue sono correlati alla previdenza complementare.
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1. Loevoluzione dell a previdenza

1.1 Il quadro di sintesi

Nel corso del 2021, per effetto dell 6ac
del successo del | e campaghne di vaccinazi
pandemica Sstata superata. Anche | e C Ol
progressivament e mi gliorate, sospinte dal
politiche fiscald.i e monetarie. Peraltro,

preoccupazione si sono manifestati in concomitanza con la diffusione di nuove varianti
del virus econ la conferma di condizioni inflazionistiche, specie per i rincari dei prezzi
del | 6energia | egati anche a tensioni geopo

Il sistema italiano di previdenza complementare, che nel complesso aveva ben
assorbito il primo impab della pandemia, ha continuato a mostrare una solidita di
fondo anche a fronte dihockimprevisti e di diversa natura. Gli iscritti e i contributi

sono tornat.i ad aumentare con tassi di I nc
periodo precedentalla pandemia. La gestione finanziaria ha prodotto risultati nel
compl esso positivi, beneficiando dell 6int

soprattutto azionari.

Alla fine del 2021, 1849 forme pensionisticheé2Bi n meno del |l 6anno p
contano8,771milioni di iscritti, il 3,9 per centdn piurispetto al 2@0 (cfr. Tav. 1.); in
rapporto alle forze di lavoro, essappresentand 34,7 per cento. A tale numero di
iscritti corrisponde un numero di posizioni in essere d8@milioni: a ogni dieciiscritti
si riferiscono, mediamente, 11 posizioni.
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Tav. 1.1
La previdenza complementare in Italia nel 2@171 Dati di sintesi
(dati di fine 202; flussi annuali per contributi; importi in milioni di euro)
Posizioni in esser Iscritti RIEElES destlnat( Contributi
. alle prestazioni
Fond! var. % var. % .ovar. % . var. %
Numerczozﬂ20 Numerczozﬂ20 Importi 2021/20 Importi 2021/20
Fondi negoziali 33 3.457.30: 6,0 3.368.70: 5,8 65.322 8,2 5.788 5,5
Fondi aperti 40  1.735.45¢ 6,6 1.694.02¢ 6,5 28.96€ 14,2 2.641 12,7
Fordi preesistent 204 648.37( 0,2 622.03¢ 09 67.636 24  4.044 3,1
PI' P fAinuc 72  3.613307 2,9 3.446.073 29 43.98¢ 12,6 4.867 6,8
Totale 349  9.4%4.438 4,5 8.491.640 4,2 205.93 7,9 17.34C 6,3
PIPivecch 321.87¢ 321.87¢ 7.337 262
Totale generale 9.733947 4,2 8.771.149 3,9 21351 7,8 17.60z 6,1

Le posizioni in essere si riferiscono al numero di rapporti di partecipazione complessivamente aperti presso formeaghensionist
complementari. Gli iscritti si riferiscono al numero di individui (teste) con una o piu posizioni in pesgse forme pensionistiche

compl ement ar.i e sono al netto delle duplicazioni anomdivel |l o di ti
dispone della distinzione tra posizioni e iscritti. Sono esclusi i pensionati.
Le risorse destmt e al |l e prestazioni comprendono: |l 6attivo netto destinat

aperti e i fondi preesistenti dotati di soggettivita giuridica; i patrimoni di destinazione ovvero le riserve matematidbadber

preesistnti privi di soggettivita giuridica; le riserve matematiche costituite a favore degli iscritti presso le imprese dizamsicura

per i fondi preesistenti gestiti tramite polizze assicurative; le riserve matematiche per i PIP di tipo tradizionadeeedéllalquote

in essere per i PIP di tipmitlinked | PI P finuovi 6 sono conformi al Decreto | gs. 252/
della riforma del 2005 e non sono stati successivamente adeguati al Decreto Igs. 252/2005.

Per quantaiguarda gli iscritti, essi sono al netto delle posizioni multiple in essere anche tra forme diverse; per indisponibilita dei

dati, tale nettizzazione operata per i PI P Avecdhi.o solo con ri

Le risorse complessivamente destinate alle prestatalizzano213,3miliardi
di euro,il 7,8 per centan piu rispetto al 2Q0; esse si ragguagliamb 12 per cento del
PIL e al 41 per cento delle attivita finanziarie delle famiglie italiane.

L 6 a ntonéelle risorse accumulates,4 miliardi di euro, € stato determinato da
contributi per Z,6 miliardi, a fronte di uscite per prestazioni e altre voci della gestione
previdenziale pefil,4 miliardi; il saldo della gestione finanziaria € stato positivo per
circa 9,2 miliardi di euro. Escludendo dal computo i fondi preesistenti, i costi
complessivi di gestione, che sono dedotti dalle risorse e quindi incidono negativamente
sulla loro accumuleone, possono essere stimati in 1.285 milioni di euro: piu della meta
del | 6i mporto (776 milioni) grava sul settor
nei fondi negoziali i costi ammontano a 180 milioni di euro, incidendo in proporzione
alle risose in misura nettamente minore rispetto alle forme di mercato. Per i fondi
preesistenti, la stima dei costi complessivi € resa piu difficile per la loro eterogeneita
strutturale.

2C
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1.2 L a

struttur a

del |

bofferta

previden

Alla fine del 2021le 349 forme pensionistiche complementari operanti nel
sistema sono cosi ripartite: 33 fondi pensione negoziali, 40 fondi pensione aperti, 72
ni I ndi
pensione preesistentQuesti ultim si compongono di 136 fondi autonomi provvisti di

pi a

soggettivit?’

Vi

dual i

giuridica

e

pensionistici

68 fondi alleii

di

ti

aziende (tipicamentdel settordbancard o assicurativ) a favore @ propri dipendente
che prendono la forma @bst contabil ne bilanci delle aziendehe i gestiscongcfr.
Tav. 1.2.

Tav. 1.2

Forme pensionistiche complementari Numero

(dati di
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Non si arresta la tendenza alla riduzione del numero delle forme pensionistiche,
or mai i n
rispetto al 2021. In particolarefondi preesistentsono diminuiti di circa duéerzi; nel

2021 il numero si € ridotto di ulteriori 22 unita, piu che in ognuno degli ultimi quattro

atto

da di

ver si

anni

ol

tre

vent o6

anni. Anche fondi apertisonodiminuiti di 48 unitatra il 1999 e il 2021ll numero di
fondi negoziali, dopo una fase di aumento, e tornato a quellb €e® 9 ;
Anuovi
diminuzione del numero delle forme.
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Tra le tipologie di forme pensionistiche, la riduzione del numero di quelle
operanti nel sistema si ispira a fvakioni diverse. Per fondi negoziali, che ormai
raggiungono quasi tutti i settori di attivita economica, compresa gran parte della
Pubblica Amministrazionegssa €l risultato di processi di aggregazione che hanno
coinvolto bacini contigui di potenzialaderenti realizzandosinergie operative ce
economie di scala

Nei fondi preesistenti, in massima parte costituiti da iniziative promosse da
aziende bancarie e assicurative a favore dei propri dipendl@atisolidamento e stato
guidato dalle operaziondi finanza straordinaria che hanno interessato i gruppi
finanziari di appartenenza delle aziende promotrici; in molti c&sprocesso di
riorganizzaziondna portato a concentrare gli schemi previdenziali delle singole aziende
in uno o due fondi di grym, distinti in base al regime di contribuzione ovvero di
prestazione definita.

Nelle forme previdenziali destinate al mercato (fondi pensione aperti e PIP),
offerte dai principali gruppi bancari e assicurativi italigol esteri, la riduzione del
numero estata determinata sia da riassetti societari che hanno coinvolto i soggetti
i stitutori sia da razionalizzazioni del | 60
prima battuta i fondi aperti, @iu di recentei PIP.

Alla fine del 2021, le societa opetanel settore dei fondi aperti sono 31, di cui
22 imprese di assicurazione, otto societa di gestione del risparmio e una banca.

| PIP sono offerti esclusivamente dalle imprese di assicurazione; 18 compagnie
gestiscono anche fondi pensione aperti. A éinao risultano operativi 72 PIBi questi,
34 sono chiusi al collocamento.

Il consolidamento del sistema della previdenza complementare ha favorito la
crescita della dimensione delle for me, a l
contributi e darendimenti, in presenza di erogazioni di prestazioni ancora limihte (

Tav. 1.3.

Alla fine del 2021 sono 54 &nel 20T) le forme pensionistiche che dispongono
di piu di un miliardo di risorse accumulate. Esse comprendono 18 fondi negb2iali,
fond aperti,10P1 P e 14 f ondi preesistenti ,64raggi un
miliardi di eurq ovveroil 79,6per cent o d e LOBrailianditned 20@, paii st e ma (
al 66 per cento del totale).

Tuttavia, restanonumerose le forme di piccole e piccolissime dimensioni: quelle
con risorse inferiori a 25 milioni di euro sono 132, totalizzando 0,8 miliardi di risorse
(appena lo 0,4 per cento del totale); tale classe dimensionale non comprende nessun
fondo negozialedeé costituita da tre fondi aperti, 19 PIP e 110 fondi preesistenti.
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Tav. 1.3
Forme pensionistiche complementari Distribuzione per classi dimensionali
(dati di fine 2021; importi in milioni di euro)
Fondi Fondi PIP Fondi Totale
Classi dimensionali nes-omah Ra-lpertl nRr-1 uo pree:-stentl Gle;:erale
o isorse |, isorse |, isorse |, isorse |, isorse
N D.P. N D.P. N D.P. N D.P. N D.P.
>5mld 3 26.666 - - 3 21120 2 21161 8 68.946
tra2,5e5mld 4 12133 2 7.964 3 8546 4 14486 13 43.130
trale2,5 mld 11 18.781 10 14863 4 5579 8 12,508 33 51.730
tra 500 min e 1 mid 7 5638 5 3.362 4 2.659 12 7.999 28 19.657
tra 100 e 500 min 8 2.105 10 2.193 23 4960 35 9.153 76 18.411
tra 25 e 100 min - - 10 553 16 902 33 1.765 59 3.220
trale 25 min - - 3 32 18 222 53 553 74 807
<1min - - - - 1 - 57 10 58 11
Totale 33 65.322 40 28.966 72 43.989 204 67.636 349 205.913
Per fARisorse D.P.0 si intendfo@lossalige ri sorse destinate alle prest
Léaumento dell a di nmavoriscelohaed edgeugelmievnad e r at

standard relativ alla struttura organizzativa e allgovernance introdoti con |l
recepimento della Direttiva IORP ltecando ulteriori stimoli al consolidamento del
sistema dé& previdenza complementare.

1.3 Gliiscritti e le posizioni in essere

Le segnalazioni a livello di singola posizione in essere, introdotte dalla COVIP a
partire dal 2015, sono organizzate in modo da poter essere ricondotte ai singoli
individui nel rigetto rigoroso della normativa relativa ai dati personali. Esse quindi
permettono di associare alle caratteristiche sdemografiche dei singoli le
corrispondenti informazioni su scelte di investimento, versamenti contributivi,
prestazioni e capitale aomulato. Ne consegue il conteggio non solo delle posizioni
individuali in essere e del flusso di nuove adesioni, ma anche del numero di individui
iscritti a livello di ciascuna tipologia di forma pensionistica complementare e di sistema
nel suo complessi tiene anche il conto dei casi nei quali i singoli individui siano
iscritti contemporaneamente a piu forme pensionistiche.
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Ai fini di tale contabilita, si distingue tra:

- iscritti, intesi come numero effettivo di individui (teste) che, a una determinata
data, partecipano a una o piu forme pensionistiche complementari;

- posizioni in essereintese come numero di rapporti di partecipazione a una
determinata data che risultano accesi dai singoli individui presso una o piu forme
di previdenza complementard; totale delle posizioni in essere equivale al
numero di iscritti conteggiati al lordo delle adesioni multiple e pertanto si pone in
continuita con i dati pubblicati fino al 2015;

- nuove adesioniintese come flusso di nuovi rapporti di partecipazione iagart
singoli iscritti presso una o piu forme pensionistiche durante un dato arco
temporale.

In questo paragrafo si presenta il quadro complessivo a livello aggregato del
numero degli iscritti alla previdenza complementare e delle rispettive posizioni in
essere, per | 6intero sistema e per | a singol

Nel successivo capitolo 2 si fornisce 1 n\
riferiti ai singoli iscritti e alle posizioni in essere in relazione alle principali véiriab
(numero, ammontare dei contributi, montanti accumulati) e secondo le caratteristiche
sociademografiche degli individui.

* * %

Nel 2021 tutte le tipologie di forme pensionistiche hanno registrato una ripresa
della crescita degli iscritti, rispettd seppur lieve rallentamento rilevato nel 2020.

Nei fondi negoziali, gli iscritti sono 3,369 milioncf(. Tav. 1.4; il ritmo di
crescita, pari al 5,8 per cento, € tornato sui livelli anteriori allo scoppio della pandemia.
Sul totale degli attuali isdti, circa il 40 per cento € entrato a far parte delle forme
negoziali tramite il meccanismo di adesione contrattuale, introdotto a partire dal 2015 e
oggi applicato in 13 fondi: il datore di lavoro versa il contributo previsto dal contratto di
riferimentoa favore di tutti i lavoratori ai quali si applica tale contratto; il versamento
affluisce al fondo individuato dalla contrattazione collettiva e, laddove il lavoratore non
sia gia iscritto, lo iscrive in modo automatico a tale fondo.

Nelle forme di merato, i fondi aperti contano 1,694 milioni di iscritti e i PIP

Anuovi o 3,445 milioni, ri spettivament e, i
|l ncludendo anche i circa 322.000 iscritti
i scrizioniuotvi & PRI Piviecchi o, i segmento de

assicurativo conta 3,724 milioni di aderenti.

Completano il quadro i 622.000 iscritti ai fondi preesistenti.
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Tav. 1.4
Forme pensionistiche complementari Numero di iscritti e posizioni in essere
(dati di fine anno)
Posizioni in esser Iscritti
202( 2021 Var % 202( 2021 Var %
2021/2( 2021/2C
Fondi pensione negoziali 3.261.24. 3.457.30: 6,0 3.184.46! 3.368.70: 5,8
Fondi pensione aperti 1.627.73. 1.735.45¢ 6,6 1.590.31¢ 1.694.02¢ 6,5
Fondi pensione preesistenti 646.93¢ 648.37( 0,2 616.52¢ 622.03¢ 0,9
PI'P finuovi o 3.510.61° 3.613.30: 2,9 3.349.33( 3.445.07: 2,9
Totale 9.046.52( 9.454.43¢ 45 8.148.66( 8.491.64( 4,2
PI'P fivecchi o 338.79¢  321.87¢ 338.79:  321.87¢
Totale generale 9.341.13° 9.733.947 4,2 8.443.27: 8.771.14¢ 3,9

Le posizioni in essere si riferiscono al numero di rapporti di partecipazione complessivamente aperti presso formeghensionist
complementari.
Gli iscritti si riferiscono al numero di individui (teste) con una o pit posizioni in essere presso forioeiptcise complementari

e sono al netto delle duplicazioni a livello di ti pgeal ogi a di f
distinzione tra posizioni e iscritti. Sono esclusi i pensionati.

I PIP finuovi o gern® dgrf or2bi2/2100Bec | PI P fAvecchi o sono stati ist
adeguati al Decreto Il gs. 252/2005. Per indisponitrtl i t~ dei dat i
Per quanto riguarda gkcritti, essi sono al netto delle posizioni multiple in essere anche tra forme diverse; per indisponibilita dei

dati, tale nettizzazione =~ operata per i PIP fAvecdhi.0o solo con

In rapporto alle forze di lavoro, platea che conta 24,921 milioni di unita nella
media del 2021 (occupati e persone in cerca di occupazione con almeno 15 anni di eta),
il tasso di partecipazione, considerando il numero di iscritti depurato degli individui
minori di 15 anni, sale al 34,7 per cento contro il 33,7 del 2@%0 Tav. 1.5. Se
riferito ai sol i i scritti c he eéhpariall®4 ver sat
per cento (24,6 nel 2020).

Tav. 1.5

La previdenza complementare in ltaliai Tassi di partecipazione
(dati di fine 2021)

Tasso di partecipazione rispettt

Numero alle forze di lavoro (%)
Iscritti totali 8.648.045 34,7
Iscritti versanti 6.35.435 25,4
Per memoria:
Forze di lavoro 24.921.00(

| dati sugli iscritti sono al netto delle duplicazioni e si riferiscono a tutte le forme pensionistiche complementarisidoRipre

istituiti precedentemente alla riforma del 2005 e non adeguati al Decreto Igs. 252/2005.

Il totale delle forze di lavorajegli occupati e dei lavoratori autonomi & di fonte ISTRilevazione sulle forze di lavaré partire

dal 1A gennaio 2021, la rilevazione sulle forze diamedovoro ~ st
(UE) 2019/1700 sud statistiche europee; cido ha comportato una revisione anche delle relative serie storiche.

Il tasso di partecipazione rispetto alle forze di lavoro e calcolato depurando il numergtoisedti con meno di 15 anni di eta.
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Il tasso di partecipaziors distribuisce in modo differente sul territorio nazionale
ri specchiando, oltre alle scelte individual
struttura delle imprese nelle diverse aree geografiche. A livello regionale, valori di
rilievo e ampiamem superiori alla media generale si riscontrano in quelle aree dove

| 6of ferta previdenziale = comfpTavtldtila da i ni

tasso di partecipazione raggiunge il 57,5 per cento delle forze di lavoro in T¥Afttno

Adige,i |l 45,4 in Valle doOoAosta e il 43,1 in Vel
Tav. 1.6

Forme pensionistiche complementari Tasso di partecipazione per regione
(dati di fine 2021; iscritti in percentuale delle forze di lavoro)

=28

Tassi di partecipazione elevati si registrano anche nelle altre regioni settentrionali,
con valori del 41,2 per cento in FritMienezia Giulia e del 37,8 per cento in Lombardia.
Anche nel |l 6l talia centrale S i ri sd@aontrano
nazional e, con | 6eccezione del Lazio dove |

Valori piu bassi e decisamente inferiori alla media nazionale si rilevano in gran
parte delle regioni meridionali, con un minimo del2er cento in Sardegna.

* % *
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Al netto dei trasferimenti interni al sistema, nel 2021 vi sono stat®@®& nuove
adesioni alla previdenza complementare, cirdd 10 00 i n pi % deckrl 6anno
Tav. 1.7.

Tav. 1.7

Forme pensionistiche complementari Variazione delle posizioni in essere per causale
(flussi annuali)

2020 2021

Nuove Riscatti Prest Trasf. Altro Nuove Riscatti Prest Trasf.

adesion  totali capitale rendita adesion  totali capitale rendits e

Fondi negoziali 257.63¢ 50.714 50.26% 554 48.46€ 347.96z 58.22t 58.47€¢ 834 25.97¢
Fondi aperti 111.497 9.068 13.587 460 4.070 144.11¢ 9.426 16.52t 615 1.135
Fondi preesisten 17.105 9.78€ 7.265 2.250 397 26.32Z 12.04z 7938 242 440
Pl P finuao0165.12¢ 17.508 39.414 320 1.462 193359 20.5/5 50.3%#2 510 1.6
Totale 486.21¢ 87.474110.607 3.584 55.91¢ 664.06€ 100268 133.81 4.381 29.17/
PI'P fivec 5.304 8.013 271 4940 8.744 325

Totale generale 486.21¢ 92.77¢ 118.62C 3.855 55.91¢ 664.066 105208 142.028 4.706 29.177

Permemoria (dati di stock a fine anno):

Rendite in corso di
erogazione 118439 106322

Le nuove adesioni per tipologia di forma sono al netto dei trasferimenti da forme della stessa tipologia. Il totale diauttieit
trasferimenti interni asistema di previdenza complementare.

La voce fARiscatti totali 0 comprende anche i casi dicit® TA a val
del |l 6i scritto dalla forma pensionistica.

La voce HAAltrod i ncl wdesoniiinerenta & posizibni nulieiesi oecesst nekanfase dil perfezionamento

del |l 6adesi one.

| totali nel 2020 includono &NDINPS

Léincremento delle nuove adesioni S i r
pensionistiche. Nei fondi negoziali le nuaserizioni, circa 348.000, sono aumentate di
90. 000 wunit”- ri spetto al 2020; resta rile

contrattuali: 218.000 unita, di cui 53.000 nel fondo rivolto ai lavoratori del settore del

legno e arredamento, destinatadid undiniziativa avviata nel
fondi che gi " da tempo accolgono | avorator
caratterizzato da un robusto dinamismo delle nuove assunzioni nel 2021.

Le nuove adesioni sono 144.100 nei fonderéipe 193400n e i PI'P Anuovi o
2020 | 6aumento r i2&0p0eunith. il foralimeeasistenti hamho 3 3. 0
registrato 8.300 nuove adesioni, cirda000i n pi % ri spetto all danno

Lébevoluzione del fl2aGG® ma s thrua vied iamdpeasti toa
del meccanismo di adesione contrattuale, introdotto per la prima volta nel 2015 a favore
dei lavoratori del settore edile e poi esteso anche ad altre iniziative di tipo negoziale
(cfr. Tav. 1.8 . I n quel lidoannin oG o sttailtiu i a ddmisnuovi 6 8 6, 5
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ingressiai fondi negoziali e il 50,7 per cento di quebtali; negli anni successivi, il
pesodella modalitacontrattua¢ € stato in media di circa il 60 per cento delle nuove
adesioni ai fondi negoziali e2l7 per cento di quelle totali.

Tav. 1.8

Forme pensionistiche complementari Nuove adesioni
(flussi annuali)

1.200.000
1.000.000

800.000

600.000
400.000
200.000 I I

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Fondi negoziali: adesioni non contrattumliFondi negoziali: adesioni contrattusiFondi apertim PIP m Fondi preesistenti

Sul totale delle nuove adesioni, 16.900 sono state apportate tramite il
conferimento tacito del TFR; quasi la totalitd sono confluite nedifmegoziali ¢fr.
Tav. 1.9. Dal 2007, anno di avvio della riforma della previdenza complementare, il
numero complessivo di ingressi nel sistema avvenuti attraverso il meccanismo del
conferimento tacito si attesta a circa 344.000.
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Tav. 1.9

Forme pensbnistiche complementarii Adesioni tacite di lavoratori dipendenti privati
(flussi annuali)

2017 2018 2019 2020 2021 20017—-%?5
Fondi negoziall 1457z  15.91¢  16.047  20.09¢ 1553  292.88¢
Fondi aperti 94 86 69 111 181 5.931
Fondipreesistenti 803 803 824 1.063 1.213 19.22¢
Totale 15.46¢  16.80¢  16.94C  21.27%  16.927  318.04¢
FONDINPS 938 1.113 592 552 - 25.872
Totale generale 16.407  17.921  17.53z  21.82F  16.927  343.92]

Nel 2021 anche tutte le causali che danno luogochiiasura di una posizione
previdenziale registrano numeri in crescita.

| riscatti integrali sono stati 100 contro i 92.800 del 2020; oltre la meta dei
casi e di pertinenza dei fondi negozialir( Tav. 1.73. Le uscite dal sistema derivanti da
rendita integrativa temporanea anticipata (RITod, Glossarig a valere sull
posizione individuale e completamente erogairo stimabilin 3800 uni t6 , per
per cento facenti capo a fondi preesistenti.

Le nuove prestazioni pensionistiche hanno interessatdd@i§.osizioni; per la
gran parte sono formate da prestazioni in capitale, salite da 118.600 a 142.000.

Il numero di posizioni trasformate in rendita continua a risultare modesto, pari a
circa4.700, seppur in crescita rispetto al 2020 (3.900). Le rendite complessivamente in
corso di erogazione alla fine del 2021 sono 30®, per quasi la totalita riferite ai fondi
preesistenti; esse registrano una diminuzione di circa 12.000 per effetto di
u ro@erazione di capitalizzazione di rendite posta in essere da un fondo preesistente di
grandi dimensioni.

Osservando le principali causali di uscita dalle forme pensionistiche in una
prospettiva di medio periodo (cinque anni), emerge la tendenza all&acpsctutte le
forme di nuova istituzione; in particolare, le prestazioni pensionistiche in capitale
crescono di oltre il doppio nei fondi negoziali e nei Rife. (Tav. 1.10.

Nella movimentazione delle posizioni in essere vanno computate anche 29.200
cancellazioni avvenute nel corso del 2021, di c6i0@0 si riferiscono ai fondi
negoziali; in particolare si tratta di cancellazioni, previa comunicazione agli interessati,
di posizioni create a seguito di adesioni contratitiadipoca risalental fondorivolto ai
lavoratori del settore edile, non piu alimentate e quindi azzerate per effetto
del | applicazione dell e, seppur mi ni mal i,
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Nelle forme di mercato, tali cancellazioni sono state 1.100 nei fondi apert0@ rieb
PI'P Anuovi 0.

| trasferimenti al | 0i6mMmd0eAl meto dei enbvimenti st e ma
conseguenti a operazioni straordinarie essi sono pari a 42.400, lo 0,4 per cento del totale
delle posizioni in essere a fine anno.

‘N

Tav. 1.10

Forme pensbnistiche complementari i Principali causali di uscita dalla forma
pensionistica complementare
(flussi annuali)

140.000
120.000
100.000

80.000

60.000
40.000
IIII|I 1
: m inl

2017 2018 2019 2020 2021 2017 2018 2019 2020 2021 2017 2018 2019 2020 2021 2017 2018 2019 2020 2021

Fondi negoziali Fondi aperti PIP Fondi preesistenti

= Riscatti totali W Prestazioni in capitale ' Trasformazioni in rendita

Incl udendo anche i PI'P Avecchigdgiisgittil | a base
non versanti sono 2,384 milioni, in aumento di 76.000 unita rispetto al 2020; le
posizioni contributive non alimentatsi attestano a 2,992 milioni, 117.000 in piu
rispetb al 2020. In termini percentuali, dopo anni di crescita ininterrotta la proporzione
rispetto ai totali, rispettivamente, degli iscritti elelle posizioni €& rimasta
sostanzialmente stabil27,2 e 30, per cento.

Le forme di mercato ad adesione individuatencentrano la maggior parte dei
casi di posi zioni non alimentate nel corso
664.000 nei fondi aperti, in aumento, rispettivamente, di 36.000 e di 25.000 unita; in
rapporto alle posizioni totali, esse pesano p&5,5 per cento nei PIP e il 38,3 nei fondi
aperti.
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Nei fondi negoziali, le posizioni non alimentate costituiscono il 23,1 per cento del
totale contro il 22,8 del 2020; nel complesso, si tratta di 800.000 posizioni, di cui circa

57.000 aggiuntesi nel cawms del | 6ul ti mo anno. Sul total e,
posizioni di soggetti entrati a far parte del sistema attraverso il meccanismo
del |l adesi one contrattuale e che nel fratt

Nei fondi preesistenti, le posizioni pe di versamenti sono 1580, 4.200 in piu
rispetto al 2020il 19,5 per cento delle posizioni totali (18,9 per cento nel 2020).

La crescita del numero di posizioni non alimentate & anche correlata al fenomeno
delle posizioni multiple su piu prodotti grevidenza complementare facenti capo a uno
stesso individuo.

Tav. 1.11

Forme pensionistiche complementari Iscritti per numero di posizioni in essere
(dati di fine 2021)

Numero di posizioni in esser

Iscritti per numero di Numero  dicui:
posizioni in essere Iscritti  versant| ) Almeno di cui: con
Doppie ) Totale

triple versament
Iscritti con una sola posizione  7.606.840 5.453.22( - - 7.606.840 5.453.22(
- su fondi negoziali 2.846.73C 2.227215 - - 2.846.730 2.227215
- sufondi aperti 1.379516 883.913 - - 1.379516 883.913
- su fondi preesistenti 520.324 440.36C - - 520.324 440.36C
-su PI P fAnuovi 02.8592701.901732 - - 2.859270 1.901732
Iscritti con posizioni multiple 885.80C 759.323 1.632.72¢ 215870 1.848.598 1.129.04¢
Totale 8.491.64C 6.212.543 1.632.72¢ 215870 9.4%4.438 6.58.265

| totali sono al netto delle posizioni multiptequindi non corrispondono alla somma delle singole voci riportate nella tavola. Sono
esclusi i PIP fivecchi o.

Al ivell o di Ssistema, escludendo i Pl P i\
posizione a fine 2021 & di 7 &nilioni; la percentuale sul totale di iscritti si mantiene
al 90 per centocfr. Tav. 1.1} Essi sono cosi composti: 284nilioni nei fondi
negozial i, 1,380 milioni nei f ow@BOOneaperti,
fondi preesistenti.

Gli iscritti con posizioni multiple sono circa 8800, .000 in piu rispetto al
2020. La gran parte, 8900, ha alimentato almeno una deitesizioni di cui dispone.
A tali iscritti fanno capo circa 1,84milioni di posizioni, di cui 1,19 milioni alimentate
da contributi. Restano quindi circ2@000 posizioni, appannaggio di soggetti con
adesioni multiple, sulle quali nel 2021 non sono staticreditati contributi.
Considerando che alla fine del 2021 il numero complessivo delle posizioni in essere
supera quello degli iscritti di @000 unita, circa tre quarti della differenza e pertanto
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costituita da posizioni di iscritti che, pur aderendpitaforme pensionistiche, versano
soltanto su una di esse.

Il fenomeno delle posizioni multiple interessa tutte le tipologie di forme
pensionistichedfr. Tav. 1.12 Nei fondi negoziali, gli iscritti con posizioni doppie sono
478600, di cui 73.000 interi al settore. Altri 274800 iscritti hanno aperto una
posi zione anche presso un PIP (1 068,2 per ce
di questi, 154100 versano su entrambe le forme,268. solo ai fondi negoziali e 300
ai soli PIP. La serapposizione con i fondi aperti interessa 117.600 iscritti, mentre piu
esigua e quella con i fondi preesistenti, cird21Q0 individui.

Tav. 1.12
Forme pensionistiche complementari Iscritti con posizioni multiple
(dati di fine 2021)
Fondi Fondi Fondi PIP
negoziali aperti preesistenti inuo e
Fondi pensione negoziali 72887 117554 14.357 274785 478583
Fondi pensione aperti 31697 27986 103.13 280368
Fondi pensione preesistenti 20.751 26989 82.644
PI'P inuovi o 126.27% 531.132
Totale iscritti con posizioni doppie 816.364
Totale iscritti con posizioni almeno triple 69436
Totale iscritti con posizioni multiple 885.800

| totali sono al netto delle posizioni multiple calcolate a livellgigiemae quindi non corrispondono alla somma delle singole voci
riportate nella tavol a. Sono esclusi i PI' P Avecchi o.

Gli iscritti ai fondi aperti con posizioni doppie sono circa 280, di cui 31.700
interni allo stesso settore di riferimento. Sono .108 gli iscritti che hanno una
posi zione aperta anche su un PIP Anuovoo, d
23.900 solo ai fondi aperti e 23.800 a soli PIP. Gli aderenti con una posizione anche su
un fondo preesistente son®.@00.

Per quanto guarda i fondi preesistenti, hanno posizioni doppie cir2&08
individui, di cui 20800 interni allo stesso settore.

Gl i I scritti con posizioni da@pdyo cue nei P
126.200 interni allo stesso settole.dato supera leduplicazioni interne alle altre
tipologie di forma pensionistica per la prassi di talune imprese di assicurazione di
preferire | 6i stituzione di un nuovo prodot
prodotto gia commercializzato, aprendo cosi piu posian capo allo stesso individuo.
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Ragionando a livello di sistema, sul totale degli iscritti titolari di posizioni doppie,
circa un terzo é relativo a casi di sovrapposizioni tra fondi negoziali ecRIPT&v.
1.13.

Tav. 1.13
Forme pensionistiche comfementari i Iscritti con posizioni doppie
(dati di fine 2021)
OFPN-FPN BFPN-FPA OFPN-FPP BFPN-PIP OFPA-FPA
OFPA-FPP OFPA-PIP OFPP-FPP OFPP-PIP EPIP-PIP

Il fenomeno delle posizioni multiple incide anche sulla corretta attribuzione agli
iscritti della condizione professionale, informazione in genere segnalata dalle forme
pensionistiche sullaase di quanto dichiarato dagli iscritti in sede di adesione. Nel caso
di iscritti con posizioni plurime, si rilevano situazioni di non coincidenza della
condizione professionale segnalata per lo stesso individuo, al quale in tali situazioni
viene attribuia la condizione professionale da ritenersi piu aggiornata (tipicamente,
guella segnalata dalla forma pensionistica nella quale sono affluiti versamenti
nell ultimo anno ovvero con data di adesio

Una volta operata tale riclassificaziondavoratori dipendenti iscritti al sistema
della previdenza complementare sonor76,ghilioni, il 4,4 per cento in piu rispetto al
2020 (cfr. Tav. 1.14 Le forme collettive negoziali e preesistenti ne concentrano la
guota maggiore (3,&Lmilioni); in quelle di mercato, i lavoratori dipendenti iscritti ai
PI' P Anuovio (2,2 milioni) sono oltre il do

Tra i lavoratori dipendenti figurano anche 490.000 appartenenti al settore
pubblico; il numero potrebbe essegtastimato considerando che i dati disponibili per
fondi aperti e PIP non consentono di distinguere in modo pieno i dipendenti pubblici,
specie se iscritti in data antecedente al 2014. Circa 238.000 sono gli iscritti alle
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iniziative di tipo occupazionaldedicate ai dipendenti pubblici; di questi: 97.000 sono
di pertinenza del fondo rivolto al comparto della scuola; 85.000 del fondo destinato al
comparto regioni e autonomie locali, sanita, Ministeri e Presidenza del Consiglio dei
ministri; gli altri distrbuiti per lo piu nei fondi negoziali di matrice territoriale.

Tav. 1.14
Forme pensionistiche complementari Iscritti per condizione professionale
(dati di fine 2021; valori percentuali)
. Var. . Var. . Var. Var.
aivendenti 2021/ “autonomi 2921 gy 2021 (O0S 2001
2020 2020 2020 2020
Fondi negoziali 3.121.124 5,7 6.93L 35 240648 6,7 3.368.70: 5,8
Fondi aperti 935.01 7,5 409500 3,3 349528 7,8 1.694.02¢ 6,5
Fondipreesistenti 490.84C 0,8 12698 -42  118.49¢ 1,7 622.03¢ 09
PI' P Anuovi 2.174.684 3,5 666.06 2,3 603743 1,1 3.445.073 2,9
Totale 6.19.468 46 1.052.94 2,6 1.248.598 38 8.491.640 4,2
Pl P Avecch 113.29¢ 109.4® 99.124 321.87¢
Totale generale 6.279.164 44 1.152.7®@ 1,9 1.33®.277 31 8.771.148 3,9
| totali sono al netto delle posizioni multiple in essere anche tra forme diverse e, quindi, non corrispondono alla $emaca del
riportate nella tavola; perndi sponi bi |l it™ dei dat i, tale nettizzazione =~ operat
contemporaneamente iscritti a PIP finuovi o
La voce AAltri iscrittio comprende i S 0 g g edhanno ragbiwnto hreguisitio per so i r
per il pensionamento nel regime obbligatorio; i soggettistm® fiscalmente a carico di altri; tutti gli altri soggetti non classificati
Per indisponibilit”™ dei d at ipgtizzateeugualbagliiiserittio n i dei PI P fivecchi o sono
I | avor at or i aut onomi sono 1,153 milioni,
per quasi l a totalit™ concentrat. nei PI P fi
Vi ~ poi un numer o ik$ewviat oianiliongicdele a det 33

per cento in piu rispetto al 2020. Essi comprendono soggetti diversi dai lavoratori, quali
i soggetti fiscalmente a carico, coloro che hanno perso i requisiti di partecipazione alla
forma pensionistica per perdita cansbio di lavoro ovvero per pensionamento
obbligatorio e, soprattutto, altri soggetti non classificati per i quali la forma
pensionistica non dispone di informazioni aggiornate sulla situazione occupazionale.
Tale ultimo fenomeno, quantificabile in circa8/800 casi, assume rilievo nelle forme

di mercato (260.000 nei fondi aperti e 520.000 nei PIP), riferendosi a individui con
iscrizione risalente nel tempo.

Gli iscritti fiscalmente a carico risultano 146.000 (137.000 nel 2020), di cui
120.000 concentratnifondi aperti e PIP; quelli minori di 15 anni sono 123.000.
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1.4 | contributi raccolti e le risorse accumulate

Le risorse complessivamente destinate alle prestazioni dalle forme pensionistiche

complementari ammontano 24.3,3 miliardi di euro; in ragioned 6 a n n o , |l a cres

stata del7,8 per cento¢fr. Tav. 1.5).

Tav. 1.15
Forme pensionistiche complementari Risorse e contributi
(dati di fine anno; flussi annui per contributi; importi in milioni di euro)
Risorse destinate all Contributi
prestazioni
var. % var. %
2020 202 2021/20 2020 202 2021/20
Fondi pensione negoziali 60.36¢  65.32: 8,2 5.488 5.788 55
Fondi pensione aperti 25.37:< 28.96¢€ 14,2 2.343 2.641 12,7
Fondi pension@reesistenti 66.022 67.636 24 3.922 4.044 3,1
PI'P Ainuovi o 39.05¢  43.98¢ 12,6 4.559 4.867 6,8
Totale 190.821 205.913 7.9 16.31€  17.340 6,3
PI'P fivecchi o 7.045 7.337 275 262
Totale generale 197.86€ 213.51 7.8 16.592 17.602 6,1
Le risorse destinate alle prestazioni comprendono:ertiefeatti vo

i fondi preesistenti dotati di soggettivita giuridica; i patrimoni di destinazione ovvero le riserve matematicltengepiieesistenti

privi di soggettivita giuridica; le riserve matematiche costituite a favore degli iscritti presso le imprese di assicpeaziboredi
preesistenti gestiti tramite polizze assicurative; le riserve matematiche per i PIP di tiportedelieid valore delle quote in essere

per i PIP di tipaunit linked

| PI' P Anuovi o sono confor mi al Decreto | gs. 252/ 200sbno | P
stati successivamente adeguati al Decreto Igs. 252/2005.

Per i soli contributi, i totali del 202@cludonoFONDINPS

Nei fondi negozialisono accumulatdsorse pei65,3 miliardi di euroe ne fondi
apertiper 29 miliardi con incrementi, rispettivamente, ded & de&14,2 per centoll
piani individuali ditipo assicurativdotalizzanonel compless®1,3miliardi di eurq di
cui 44 miliardi di pertinenzale Pl P ,@&umenatidel 12,6per cento suP020.Per
i fondi preesistenti le risorse di pertinenza sofigo@niliardi, il 2,4 per cento in piu
rispeto al 2@0.

Se confrontato con | 6inizio del 2007,
complementare, il totale delle risorse destinate alle prestazioni € quadrugicatma
crescita media annua compoptai a circa il 10per centoLa ripartizione delle risorse
tra le diverse tipologie di forme pensionistiche &€ molto cambiata: la quota facente capo
ai fondi preesistente scesa dal 66,4 al 31,7 per cemger contro, € salita quella dei
fondi negoziali, dal 17,9 al 3®per cento, dei fondi aperti, dal 6,8 3,6 per cento e
dei PIP (vecchi e nuovi) dél 8 , 3,1get centdcfr. Tav. 1.5).

net

nv
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Tav. 1.16

Forme pensionistiche complementari Risorse destinate alle prestazioni per tipologia di
forma pensionistica
(miliardi di euro)
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Fondi pensione negoziali Fondi pensione aperti uPIP Fondi pensione preesistenti

Nel 2021 & risorse accumulate si sono incrementatesgd miliardi di euro (2,4
nel 2@0). A fronte dil7,6miliardi di euro di contributi previdenziali incassétib 6 nel
2020), la gestione ha registrato uscite fiér4 miliardi (8,6 nel 2020)il saldo prodotto
dalla gestione finanziaria stato positivo pe®,2 miliardi (4,4 miliardi nel 2@0) (cfr.
Tav. 1.77). | costi dedotti dalle risorse sono complessivamente stimabilRB6Imilioni
di euro: essi ammontano a 180 milioni di euro per i fondi negoziali, 329 milioni per i
fondi aperti e 776 milioni per i PIP; non si considerano in tale computo i costi relativi ai
fondi preesistenti per i quali una stima non risulta agevat & loro eterogeneita e
dato che una quota importante delle risorse é sotto forma di riserve matematiche presso
imprese di assicurazione il cui costo € inglobato nel rendimento retrocesso.

In tutte le forme pensionistichehe raccolgono adesioni si registra una decisa
ripresa del flusso dei contributi, tornati a crescere sui livelli precedenti la pandemia.

Nei fondi negozialij contributi incassatsono statpari a5,8 miliardi di euro(300
milioni in piu rispetto al 2R0), per un tasso di crescita annua del 5,5 per cento. Rimane

mar gi nal e, anche se in aumento, | 6i mport
contrattuale al3 fondi che hanno attivialemeccanismpc on un v e ms ament o
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a carico del datore di lavoro e a favore di tutti i lavoratori ai quali si applica il contratto
di riferimenta 159 milioni di euro contro i 119 del 2020.

Tav. 1.17
Forme pensionistiche complementari Componenti della raccolta netta
(dati di flus® 202L; importi in milioni di euro)
Fondi Fondi Fondi PIP

negoziali aperti preesistenti finuo VRS
Contributi previdenziali 5.769 2.641 4.026 4.858 17.55¢&
di cui: TFR 3451 714 1.875 920 6.961
Uscite gestione previdenziale 3.622 968 4.905 1.531 11.41C
- anticipazioni 984 241 732 299 2.255
- riscatti 786 189 756 191 1.983
- RITA 87 54 1.144 1 1.285
- prestazioni pens. in capitale 1.702 439 1.634 1.012 5.110
- trasformazioni in rendita 64 46 178 28 315
- rendite erogatalirettamente - - 461 - 461
Trasferimenti netti -140 266 -102 4 -
Raccolta netta 2.007 1.939 -980 3.33C 6.145
Per memoria:
bt I S N
Neltotalesono i ncl usi i Pl P parzigneatdstindat.sul | a base di dati

| contributi previdenziali sono al netto dei premi per prestazioni accessorie.

| fondi apertihanno raccolt@,6 miliardi di euro(298 milioni in piu del2020), per
un tasso di crescita annua del 12,7 per ceh®omi | i a r diiu o i@B08@nilichi im
pit) , che corrisponde a un incremento nell 6a
sono confluiti 4 miliardi di euro (122 milioni in piu), in aumento del 3,1 per cento

Completanoilquadroi®mi | i oni di ehuirtm. dei PI' P Avecc

Nell 6anno | a somma dell e voci di uscita
11,4 miliardidi eurq in consistente aumentspetto agli 8,6 miliardi del 2020.

Incrementi si sono registratiep tutte le voci di uscita. Lanticipazioni sono
risultate 23 miliardi, 417 milioni in piu rispetto al 2020; nelle singole tipologie di forme
pensionistiche, gli aumenti piu rilevanti si sono avuti nei fondi negoziali (167 milioni) e
nei P | &(1368 miliooni)vTira le causali,spica |  acqui sto o |l a ris
prima casa di abitazioneon erogazioni diL,1 miliardi di euro (246 milioni in piu)
diventando | a motivazi one principale; peé&bHi h@orrtio
medio e di 30.500 eurd?er b causale cheom richiede le specifiche motivazioni
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| 6i mporto erogato  di ,pemunimpota nediad8800L 57 mi |
eura

Anche i riscatti, 2 miliardi di euro, sono aumentati rispetto al 2020 rg8loni in
piu); la maggior parte di essi concatranei fondi negoziali con 786 milioni (106 in
piu rispetto al 2020) e nei fondi preesistenti c&® wilioni (121 in piu). La quota
maggiore dei riscatti € formata da quelli totali: 1,7 miliardi di euro (286 milioni in piu)
per un importo medio di 17.8C=uro.

Per lerendite integrative temporanee anticipate (RITA)l 6 er ogazi one € 0 Mg
e stata diL,3 miliardi di euro (424 milioni in piu rispetto al 202@r un importo medio
di 57.000 euro, quasi tutti concentrati presso i fondi preesistemtgidn partedelle
erogazioni 1,1 miliardidi euro (355 milioni in piu sul 2020), € concentrata nei fondi
preesistentiLe erogazioni di RITA hanno interessato 22.500 posizionicrescita
ri spetto alle 14.900 del |l 6annad epree cseud el noti en;t
montante accumulato. Il numero maggiore di RITA e stato erogato dai fondi
preesistenti: circa 18.500 (12.500 nel 2020); seguono i fondi negoziali con 2.700 (1.600
nel 2020), i fondi aperti con 1.200 (740 nek@Pe i PIP con/0 (60 nel 220). Come
gia riportato ¢€fr. supra paragrafo 1.3, sono 3.800 IeRITA a valere sull 6i
posizione individuale e completamente erogatanassima partéacenti capo a fondi
preesistenti.

Le prestazioni pensionistiche in capitale sono risultate 5,1 miliardi di euro,
aumento rispetto ai 3,4 miliardi del 2020, per un importo medio di 36.000 euro. Le
erogazioni maggiori si sono avute nei fondi negoziali con 1,7 miliardi di euro (271
milioni in piu rispetto al 2020) e nei fondi preesistenti con 1,6 miliardi (940 milioni in

pi %); in questi wultimi, | d&édincremento  quas
rendite nell 6ambito di unbéoperazi oaie di ra
of ferti da un fondo di grandi di men2si oni . S

milioni in piu rispetto al 2020).

Le posizioni trasformate in rendita che sono state trasferite presso imprese di
assicurazione sono state pari a 315 milioni di eardro i 238 milioni del 2020.

Sotto forma di rendite sono stati erogati direttamente dai fondi pensione
preesistenti 461 milioni di euro, 105 milioim meno rispetto al 2020 per effetto
del | uscita di un numer o Stat copispastigh imdorti pensi o
derivanti dalla sopra richiamata operazione di capitalizzazione di rendite

In una prospettiva di medio periodo (cinque anni), si registra la tendenziale
crescita delle uscite della gestione previdenziaf. (Tav. 1.8). In particolare,
| 6erogazione di prestazioni pensionistiche
l e for me di nuova istituzione; nei fondi
variabilita di anno in anno includendo casia tantumdi capitalizazione di rendite
connesse a operazioni di riorganizzazione degli schemi previdenziali offerti da alcuni
fondi . I n crescita anche | 6erogazione di RI°
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Tav. 118

Forme pensionistiche complementari Uscite della gestione gevidenziale
(flussi annuali)
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Il contributo medio per iscritto si attesta a 2.790 euro, in aumento rispetto ai 2.740
del 2020(cfr. Tav. 119).

Tav. 1.19
Fondi p e ns i o nikeFlussicBnitriButiviipericandizione professionale
(dati diflusso 2021; importi in milioni di euro)
Fondi Fondi Fondi PIP
S . . . o Totale
negomah apertl preeS|stent| nnuo
Lavoratori dipendenti 5.620 1.724 3.7Z 3.214 14.284
di cui: TFR 3.451 714 1.875 920 6.961
Lavoratori autonomi 18 547 40 985 1.590
Altri iscritti 151 370 277 668 1.46b
Totale 5.788 2.641 4.044 4.867 17.34C
Per memoria:
Contributo medio
lavoratori dipendenti 2.180 2.640 7.960 2.080 2.870
lavoratori autonomi 2.720 2.640 2.670
iscritti totali 2.190 2.490 7.800 2.130 2.790
Gl i fi a | tamprendoscci soggetti ¢hé hanno perso i requisiti di partecipazione alla forma ovvero hanno raggiunto i requisiti
per il pensionamento nel regime obbligatorio; i soggetti fiscalmente a carico; tutti glbglgetti non classificati
Nel totale sono esclusi i PI P fivecchi o.
Per il cal col o del contributo medi o sono consi der atdi sol o
riferimento.

Secondo la condizioneccupazionale, sulle posizioni dei lavoratori dipendenti
sono confluiti 14,3 miliardi di euro di contributi, in crescita 8B&nilioni. Il contributo
mediopro capitesi e attestato a 2.870 eu@840nel 2020; tale contributo e risultato
di 2.180 eurmei fondi negoziali, 2.640 nei fondi aperti e 2.080 nei PIP, mentre € ben
piu elevato, 7.960 euro, nei fondi preesistenti, caratterizzati da una platea piu matura e
con retribuzioni in media piu elevate. Per i fondi negoziali, nel computo sono inclusi
anche gli aderenti su base contrattuale per i quali in massima parte risultano finora
versati i soli contributi minimi previsti dalla contrattazione; per costoro la contribuzione
media é di 120 euro annui.

| lavoratori autonomi hanno versato 1,6 miliardi diragul33 milioni in piu
rispetto al 2020Il contributo medio per iscritto e di circa 2.670 euro (2.6802020);
€sso si e attestato a 2.720 euro nei fondi aperti e a 2.640 nei PIP.

| contribuiti di pertinenza degli altri iscritti, comprensivi dei soggeiie hanno
perso i requisiti di partecipazione alla forma ovvero hanno raggiunto quelli per il
pensionamento obbligatorio, dei soggetti fiscalmente a carico e di altri casi non
classificati, sono stati circa 1,5 miliardi di epno aumento di 82 miliorsul 2020
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Il flusso di TFR che nel corso del 2021 é stato versato alle forme complementari
si e attestato a 7 miliardi di eurescendo di22mi | i o n i ri spetto all 6a

Facendo riferimento al totale degli iscritia contribuzionepro capite si
distribuisce su base regionale con valori superiori alla media in molte regioni del Nord
Italia e anche in alcune regioni del Centro. Le contribuzioni medie piu elevate, e al di
sopra della media, si osservano in Lombardia e nel Lazio con, rispettitear8e370 e
3.080 euro; seguono EmHRomagna con 2.980 e Piemonte con 2.820 euro; valori
vicini alla media si riscontrano anche in Trentilbo Adige, 2.670 euro, in Veneto,
2.580 euro, e in FrivlVenezia Giulia, con 2.560 euro. Le regioni meridioeale isole
sono caratterizzate da contribuzioni ampiamente piu basse della media e in diversi casi
inferiori a 2.000 euro; il contributpro capitee di 1.730 euro in Calabriaft. Tav.

1.20.

Tav. 1.20

Forme pensionistiche complementari Contributo medio per regione
(dati di fine 2021; contributo medio in euro)
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| flussi di TER tra previdenza complementare e altri utilizzi

La normativa in vigore prevede che il lavoratore dipendenteselébre privato disponga di
diverse opzioni riguardo alla destinazione delle quote maturande di Trattamento di Fine
Rapporto (TFR):

- far confluire il TFR a una forma di previdenza complementare con modalita tacita: se entro
sei mesi dalla prima assunziomdaivoratore non ha effettuato alcuna scelta con riguardo al
proprio TFR, il datore di lavoro fa confluire il TFR maturando alla forma previdenziale
collettiva di riferimento per il lavoratore o, in mancanza di questa, al fA@@ETA a
seguito del decretministeriale di soppressione BONDINPSE Nt r at 0 i n vigore ne
del 2020;

- far confluire il TFR a una forma di previdenza complementare con modalita esplicita: il
lavoratore puo decidere di versare il proprio TFR alla forma previdenziale da lsb stes
designata investendo, oltre al TFR maturando, anche una quota di contribuzione aggiuntiva
(propria ed eventualmente del datore di lavoro) che sara interamente deducibile dal reddito
complessivo entro la soglia annua di 5.164,57 euro;

- mantenere il regimd e | TFR di Cui all 6art . 2120 <c¢. c. con
presso | 6azienda di appartenenza nel caso qgue:¢
nel |l 6i pot esi di un numer o di di pendent. i pari
Teorerid?.

Il flusso complessivo di TFR che nel 208 stato generato nel sistema produttivo pud essere

stimato in circa 8,7 miliardi di euro; di questi, 3,8 miliardi sono rimasti accantonati presso le

aziende,7 miliardi versati alle forme di previdenza complementaré miliardi destinati al

Fondo di Tesoreriac{r. Tav. 1.41) . Dal | 6avyvi o76d eilidrdadi TFR,208,2 ma, s u
miliardi (il 55,3 percento del totale) sono rimasti in aziend@&;18niliardi (il 22,9 per cento del

totale) sonoconfluiti nel Fondo di Tesoreria. La parte destinata alla previdenza complementare

e stata dB2,1miliardi di euro, il 218 per cento del totale.

.Y

Tav. 1.41
TFR generato nel sistema produttivd’ Modalita di utilizzo
(flussi annuali; importi in milioni di euro)
2017 2018 2019 2020 2021 . Jowle
20072021
Previdenza complementare 5.832 6.016 6.322 6.538 6.961 82.127
Fondo di Tesoreria 5.845 5.895 6.062 5.802 5.972 86.12¢
Accantonamentdn azienda 14.37¢ 15.047 15.11€ 14.25¢ 15.81¢ 208.117
Totale generale 26.05¢ 26.95¢€ 27.50C 26.59¢ 28.75C 376.37:

Il TFR accantonato in azienda & comprensivo della quota di rivalutazioneidelaccumulato.
Fonti: INPS,Bilanci preventivi e consuntivanni vari; ISTAT,Conti nazionalj anni vari.

(2) | criteri di calcolo del limite dei 58ddetti sono i seguenti: per le aziende in essere al 31 dicembre 2006 si considera la media dei

di pendent i occupati nell 6anno 2006; per | e azienddanediae hanno i ni:
dei dipendenti occupati hel 6anno di costituzione. Modi fiche successive nel n
conservazione del TFR in azienda ovvero della destinazione al Fondo di Tesoreria.
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1.5 La composizione degli investimenti

Su 213,3 miliardi di euro di risorgkestinate alle prestazioni alla fine del 2021, gli
investimenti direttamente riferibili alle forme pensionistiche complementari ammontano
a 176,4 miliardi di euro, contro i 161,7 miliardi del 202€.(Tav. 1.2). Rispetto alle
complessive risorse destite alle prestazioni, tale aggregato esclude le riserve
matematiche facenti capo a fondi preesistenti ma detenute presso imprese di
assicurazione (28,6 miliardi di euro), le risorse dei fondi interni a banche, imprese di
assicurazione e societa non finamig (1,3 miliardi), nonché le risorse facenti capo ai

PI'P Avecchio (7,3 miliardi)
Tav. 1.21
Forme pensionistiche complementari Composizione degli investimenti
(dati di fine anno; importi in milioni di euro; valori percentuali)
202C 2021
Importi % Importi %
Depositi 10.75¢ 6,7 11.75¢ 6,7
Titoli di Stato 60.33: 37,8 62.64« 368E
di cui: italiani 28.47. 17,6 29.58° 16,¢
Altri titoli di debito 30.49( 18,¢ 32.12: 18,2
Titoli di capitale 31.77: 19,6 39.88( 22,
OICVM 21.50: 13, 23.52( 13,2
Altri OICR 3.52:¢ 2,2 4.81( 2,7
di cui: fondi immobiliari 1.82: 1.1 2.14¢ 1,2
Immobili 1.162 0,7 1.02 0,€
Partecipazioni in societa immobiliari 251 0,2 21¢ 0,1
Polizze assicurative 2.094 1,3 2.15¢ 1,2
Altre attivita e passivita -14z -0,1 -1.732 -1,C
Totale 161.74: 100, 176391 100,(
Per memoria:
Esposizione azionaria 26,€ 29,C
(| totale degli investi menti corrisponde all éatti veofondiett o dest

preesistenti; alle attivita nette delle gestioni separate per i PIP di tipo tradizionale e al valore delle quoteparasBt?edi tipo

unit linked

Per i fondi pensione preesistenti, i dati si riferiscono ai fondi autonomi, ossia dotati di soggettivita giuridica. Ssadeegekerve

matematiche presso imprese di assicurazione.

Per il calcolo dal | 0essmdsi zciomsd deziadmaranche | 6esposizione in t
strumenti derivati.

Riferendosi alle componenti principali, le obbligazioni sono pari al 53,7 per cento
del totale, le azioni costituiscono il 22,6 per ceate quote di OICR il 16 per cento.
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Le obbligazioni scendono di 2,5 punti percentuali, attestandosi a 94,8 miliardi di
euro. In particolare, la componente costituita dai titoli di Stato diminuisce dal 37,3 al
35,5 per cento; il totale a fine anno e dj@iliardi di euro (60,3 nel 2020).

Tra i diversi emittenti governativi, i titoli di Stato italiani sono scesi dal 17,6 al
16,8 per cento come quota sul totale degli investimenti, ma sono comunque cresciuti in
termini di valore, a 29,6 miliardi di euroid28,5 miliardidel 2020.

Il debito pubblico italiano costituisce iI7&2 per cento del portafoglio titoli di

Stato,invariator i spetto al 2020. Tra gl al tri emi tt
spagnoli sono pari al 10,2 per cento (11,2 el220 ) ; seguono i titoldl f
per cento (9,3 nel 2020) e quelli tedeschi con il 5,1 per cento (4,6 nel 2020). Al di fuori

del |l 6area dell 6euro, 1l peso dei titoli gov

nel 2020); quello della GraBretagna del 2,6 per cento (2,9 nel 2020).

La componente formata dalle obbligaziarporateé scesa al8,2 per cento
contro il 18,9 del 2020; il controvalore a fine anno e di 32,1 miliardi di euro (30,5 nel
2020).

| titoli di capitale salgono dal 18 al 22,6 per cento, per un totale a fine anno di
39,9 miliardi di euro (31,8 nel 2020).

Gli investimenti in quote di OICR passano dal 15,5 al 16 per cento per

compl essi vi 28,3 miliardi di euro (25 nel z
altri OICR (dal 2,2 al 2,7 per cento); al loro interno, i fondi immobiliari, 2,1 miliardi di
eur o, S i attestano all 61,2 per cento. Sono.

guote di OICVM.

Lbesposi zione azionari a, c atdlecdeténatitper i ncl ud
il tramite degli OICR e le posizioni in strumenti derivati, sal@@per cento dal 26,6
del |l 6anno precedent e.

Léinsieme degl. i nvesti ment.i I mmobi l i ar.

2020), con un miliardo di investimenti ditiee il resto costituito da partecipazioni in
societa immobiliari e quote di fondi immobiliari; questi ultimi sono quasi per intero di
pertinenza dei fondi preesistenti.

Completano il quadro i depositi con 11,8 miliardi di euro (10,8 nel 2020), pari al
6,7 per cento del totale degli investimenti (percentuale stabile rispetto al 2020).

La quota dei titoli di Stato e in flessione in tutte le tipologie di forme
pensionistiche, con | 6eccezionfeTad a2 f ondi a
dal 37,6 al 35,5 per cento nei fondi negoziali, dal 48,1 al 46,5 nei PIP e dal 27,4 al 24,1
nei fondi preesistenti. La componente del debito pubblico italiano diminuisce, in
particolare, nei fondi preesistenti ZZyunti percentuali in meno) e nei PIP (1,3 fpum
meno).
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Tav. 1.22

Forme pensionistiche complementarii

pensionistica

Composizione degli investimenti per forma

(dati di fine 2021; importi in milioni di euro; valori percentuali)

Fondi Fondi Fondi PIP
negoziali aperti preesistent inua el
Importi % Importi % Importi % Importi % Importi %
Depositi 563z 8, 198 6 280z 74 133 3, 1175 6,7
Titoli di Stato 23.20t 35, 9.71¢ 33,6 9.08¢ 24,1 20.63: 46,f 62.64« 35t
di cui: italiani 7.29¢ 11,2 5.341 18,4 340t 8,2 13.54: 30, 29.58" 16,¢
Altri titoli di debito 14.17¢ 21,7 296t 10,z 5731 152z 9.25:¢ 20,6 32.12: 18,
Titoli di capitale 17.10C 26,2 8.80¢ 30,4 8.461 22, 551F 12,4 39.88( 22,
OICVM 5.62: 8,6 5.64¢ 19 6.09¢ 16,2 6.15¢ 13,¢ 23.52( 13,:
Altri OICR 63E 1,C 152 0, 2.87¢ 7,6 1.14¢ 2,6 4.81( 2,7
di cui: fondi imm. 113 0.z 10 1.602 42 42C 0, 214 1.z
Immobili - - - - 1.0a 27 - - 1021 0
Part. in soc. imm. - - - - 21¢ 0,€ - - 21¢ 0,1
Polizze assicurative - - - - 2152 5,7 - - 2.15: 1,2
Altre att. e pass. -1.047 -1€ -306 -11 -739 -1,¢ 35¢ 0,6 -1.73z -1,C
Totale 65.322 100,C 28.96¢ 100,( 37.706 100, 44.397 100,( 176391 100,(
Per memoria:
Esposizione azionarii 300 41.¢ 308 17.¢ 29,(
(| totale degli investi menti corrisponde all éatti veofondiett o dest
pre_esistenti; alle attivita nette delle gestioni separate per i PIP di tipo tradizionale e al valore delle quoteparasBt?edi tipo
llirz]elrt i“?tl(r?c?i pensione preesistenti, i dati si riferiscono ai fondi autonomi, ossia dotati di soggettivita giuridica. 8sadecsskrve
matematiche presso imprese di assicurazigne.
Per il calcolo deal |l 6 ssmdxi zciommsd deziadmaranche | d6esposizione in t
strumenti derivati.
Scende anche la percentuale degli altri titoli di debito in particolare nei fondi
preesistenti e nei PIP: rispettivamente, dal 16,8% per cento e dal 21,5 al 20,8 per
cento.
I n forte aumento | 6incidenza dei tol i
in rapporto al totale degli investimenti, essa aumenta di circa quattro punti percentuali
nei fondi negoziali (dal 22,2 al Z5per cento), in quelli aperti (dal 26,5 al 30,4 per
cento) e nei fondi preesistent. (dal 18, 7
PIP (dal 10,5 al 12,4 per cento).
Le quote di OICVM subiscono minime variazioni nelle diverse tipologie didéorm
pensionistiche. Aumentano, invece, le quote di altri OICR in particolare nei fondi
preesistent.i (dal 6,6 al 7, per cent o) e
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fondi negoziali si registra un incremento di 0,4 punti percentuali, portancipdttivo
peso sul totale a fine anno all &1l per cent o

Osservando | 6evol uzione del 2021),tsaf og!l i o
osserva una riduzione della quo titoli di debito di circa cinque punti percentuali a
favore dei titoli di capitale (circae punti percentuali in piu) e delle quote di OICR (due
punti percentualin piu); stabile la componente di liquidita. In particolare, il peso degli
investimenti in titoli di Stato € sceso di nove punti percentuzh. (Tav. 1.23,
integralmente per eft® del peso dei titoli del debito pubblico italiano. Per contro, la

guota di titoli di debitaorporateé salita di oltre quattro punti.

Tav. 1.23

Forme pensionistiche complementari Composizione degli investimenti negli anni 2017
2021
(dati di fine amo)
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Le partecipazioni in societ”™ immobiliari sono incluse nella voce
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1.5.1 GI i Il nvesti ment.i nel |l 6economi a

Gl i i nvesti ment.i dell e forme pensionisti
ossia in titoli emessi deesidenti in Italia e in immobili inclusi i titoli di Stato, sono
complessivamente 40 miliardi di euro; seppur in aumento in valore assoluto (erano 38,6
miliardi nel 2020), in termini percentuali essi scendono dal 23,8 al 22,7 per cento del
totale in granparte per effetto del calo dei titoli di Stato italiani dal 17,6 al 16,8 per
cento €fr. Tav. 1.24.

Tav. 1.24
Forme pensionistiche complementari Investimenti domestici
(dati di fine anno; importi in milioni di euro; valori percentuali)
2020 2021
Investimenti Per memoria Investimenti Per memoria
domestici Totale domestici Totale
Importo % Importo % Importo % Importo %
Attivita
Titoli di Stato 28.472 17,6 60.331 37,3 29.587 16,8 62.644 35,5
Altri titoli di debito 3.080 1,9 30.49C 18,9 2.992 1,7 32.122 18,2
Titoli di capitale 1.445 0,9 31.771 19,6 1.659 0,9 39.88C 22,6
OICVM 2.142 1,3 21.502 13,3 2.251 1,3 23.52C 13,3
Altri OICR 2.013 1,2 3.523 2,2 2.276 1,3 4.810 2,7
- di cui: fondi immobiliari 1.611 1,0 1.823 1,1 1.793 1,0 2.145 1,2
Immobili 1.162 0,7 1.162 0,7 1.020 06 1.02 0,6
Partecipazioni in societa immobiliai 251 0,2 251 0,2 219 0,1 219 0,1
Totale 38.56¢€ 23,8 149.03C 92,1 40.0%¢ 22,7 164.216 93,1
Liquidita 10.75¢ 6,7 11.75E 6,7
Polizze assicurative 2.094 1,3 2.153 1,2
Altre attivita -142 -0,1 -1.732 -1.0
Totale attivita 161.741 100,0 176391 100,0
Per memoria:
Investimenti immobiliari 3.024 1,9 3.235 2,0 3.0 1,7 3.38%4 1,9
- immobili 1.162 0,7 1.162 0,7 1.021 0,6 1.02 0,6
- fondi immobiliari 1.611 1,0 1.823 1,1 1.793 1,0 2.145 1,2
- partecipazioni irsocieta immobiliar 251 0,2 251 0,2 219 0,1 219 0,1
Per gli Ol CVM, Il a ripartizione tra componente domeipitdelca e non ¢

look-throughd ,cfr. Glossarig. Per quanto riguarda i fondi immobiliari e gli altri OICR, tale ripartizione & basata sull
domiciliazione in Italia dei fondi stessi.

Considerando le attivita al netto della liquidita, delle polizze assicurative e delle
Aal tre attivit”™ e passivit™o, l a quota deg
1,5 puntipercentuali in meno rispetto al 2020.

Nella componente domestica, pur subendo una flesgioteemini percentualii
titoli di Stato restano prevalenti (29,6 miliardi contro 28,5 del 2020). Gli altri titoli di
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debito e i titoli di capitale figurano per uammontare, rispettivamente, di 3 e 1,7
miliardi di euro (3,1 e 1,4 miliardi nel 20
cento del totale, in diminuzione dal 2,8 del 2020. | titoli non quotati totalizzano circa

826 milioni di euro, 273 milioni cgdituiti da obbligazioni e 553 da azioni.

Gli investimenti domestici effettuati tramite OICVM ammontano a 2,3 miliardi di
euro (1,3 per cento del totale, percentuale stabile rispetto al 2020); quelli effettuati
tramite altri OICR diversi dai fondi immolmlri ammontano a circa 483 milioni di euro
(0,3 per cento del totale, in leggero aumento rispetto al 2020).

Compl etano 1| guadr o gl i Il nvesti ment.i i m
cento del totale degli i nv emel 2020k la guasi d o me st i
totalita € concentrata nei fondi preesistenti. Il valore degli immobili detenuti

direttamente € di un miliardo di euro (1,2 nel 2020) mentre le quote di fondi immobiliari
salgono a 1,8 miliardi (1,6 nel 2020); il residuo & costitug@drtecipazioni in societa
immobiliari per 219 milioni di euro.

Tav. 1.25

Forme pensionistiche complementari Investimenti domestici e non domestici nel periodo
20172021
(dati di fine anno; valori in percentuale delle attivita totali)
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Titoli di Stato  Altri titoli di debito Titoli di capitale OICVYM Altri OICR  Fondi immobiliariimmobili
u Investimenti domestici ®mInvestimenti non domestici
Per gli Ol CVM, l'a ripartizione tra componente domeipibdelca e non dol
look-throughd ,cfr. Glossarig. Per quanto riguarda i fondi immobiliari e gli altri OICR, tale ripartizione & basata sull
domiciliazione in Italia dei fondi stessi. Le partecipazioni in s
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Nel quinquennio 2012021, gli investimenti domestici rispetto al totale degli
investimenti registrano una flessione di circa sptisti percentuali, passando dal 29,9
al 22,7 per centac{r. Tav. 1.2%; la riduzione e spiegata per quasi la totalita dai titoli di
Stato che scendono in percentuale, dal 22,7 al 16,8.

| titoli emessi da imprese italiane si mantengon@eaicentuali modeste: 1,7 per
cento per le obbligazioni e 0,9 per cento per le azioni. Diminuisce il peso degli immobili
(0,6 punti percentuali) mentre subiscono minime variazioni le quote di OICR.

Se si escludono i titoli di Stato italiani, il contributbecil sistema delle forme
compl ement ar i fornisce all economi a it al |
internazionale. Restano tuttora validi, quali possibili fattori frenanti, il riferimento a
benchmarkdi mercato diversificati su scala internazionale quali il peso assegnato
all 61 tali adatol 6m&n giuma Ilneuymer o di I mprese gquo
sviluppq a livello nazionaledei mercati di capitale e di debito privati.

1.6 | costi

| costi che gli iscritti alle forme pensionistiche devono sostenere in modo diretto o
indiretto nel corso degli anni incidono in modo rilevante sulle prestazioni finali;
affinché sia possibileeffettuare scelte consapevdai quindi essenziale Gdeguata
informazione riguardante i costi.

A tal fine la COVIP ha introdottéin dal 2007c o me el ement o del | 6i n
fornire ai potenziali iscritfilGndicatoresintetico deicosti (ISC, cfr. Glossarig. Esso
rappresentd a mi sur a del | &oforeme messiotistichedlesgriinesin di v e
modo semplice e immediato | 06incidenza perc
un iscritto sulla propria posizione individuale accumulata

Al fini del |l a compar alsC ¢é calcolato ppetudte €  di ver
forme pensionistiche e per ciascuna opzione di investimento secondo una metodologia
di stima standardizzata definita dalla COVIEindicatoree calcolato considerando
diversi periodi di partecipazione (2, 5, 10 e 35 anni® stime sono effetaie
ipotizzandoil versamento di un contributo annuo di 2.500 euro e un rendimento annuo
del 4 percentoL 6ef fetto della ripartizione dell e
accumul azi oneiriducaa kP 6abmehdDd SE€ del |l 6ori zzon

E importante notare che suizzonti temporali lunghi anche piccole differenze nei
costi producono un impatto rilevante sulla prestazione finale. Ad esempio, a parita di
altre condizioni, un capitale di 100.000 euro accumulato dopo un periodo di
partecbazi one di 35 anni Ssu un prodotto con
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circa il 18 per cento (scendendo @er82.000
centa

| valori di ISC delle diverse tipologie di forma pensionistica dipendono anche
dalle caratteristiche strutturatielle stesseSul valore della posizione individuale degli
iscritti ai fondi negoziali, costituiti come organizzazioni senza scopo di lucro, gravano i
costi amministrativi e finanziari effettivamente sostenuti dal foridelle forme di
mercato, invece, le spese che gravano sugli iscritti vengono determinate in via
preventiva dalla societ? i stitutrice e serv
coprire i costi; tra questi ultimi, una quota cospicua e rappresentata dargjagili al
collocamento dei prodotti, variabili a seconda del canale distributivo utilizzato. Tali
caratteristiche, insieme alla struttura di mercato, contribuiscono a determinare valori
del 1| 61 SC relativamente pi “®eiPIPevati nei fond]i

I fondi pensione negozial.| sono gl i stru
piu bassi; considerandm periodo di partecipazione di dieci aiinialore medio risulta
pari allo0,45 per centaFondi aperti e PIlhanno sl medesimo orizzonte temporala
ISCmedior i spettivamente paricfrdavil®l, 36 e al 2,18

Tav. 1.6

Fondi pensi onklndeatdrelsiieti¢omaicosti i 0
(dati di fine 202, valori percentuali)

Indicatore sintetico dei costi (ISC)
2 ann 5ann 10 ann 35 ann

Fondi pensione negoziali

Media 1,11 0,63 0,45 0,32

Minimo 0,21 0,1¢ 0,12 0,0¢

Massimo 3,00 1,49 1,28 1,13
Fondi pensione aperti

Media 2, 1,5% 1,36 1,23

Minimo 0,5t 0,5¢ 0,5t 0,5¢

Massimo 4,72 3,2(C 2,5¢ 2,31
PI'P finuovi o

Media 3,80 2,64 2,18 1,82

Minimo 1,04 0,8t 0,5¢ 0,3¢

Massimo 6,44 4,82 4,07 3,44

L indicatoresintetico deicosti a livello di forma previdenziale € ottenuto aggregando, con media sempliodjagitori dei singoli
comparti.

Rispetto ai valori rilevati alla fine del 2020, i fondi negoziali registrano in media
i ncrement i del |l ordine di 0, 02 sgupernicgriai per cen:
due anni Tali incrementi sonoimputabili soprattuttoalla maggiore onerositélei
mandati garantiti giunti in scadenza nel corso del Z6f1infra capitolo 4.
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I n general e, | 61 SC dipende anche dall a
tipicamente valori pitelevati per le linee a prevalente contenuto azionafio Tav.
1.27). | prodotti offerti dai PIP si confermano i piu costosi per tutte le tipologie di
comparto doéinvesti mento.

Tav. 1.27

Fondi pensi on & Indicatdrd sitetiiordei costiipér tipologia di comparto di
investimento
(dati di fine 2@1; valori percentuali)

Indicatore sintetico dei costi

Tipologia comparti

2 ann 5 ann 10 ann 35 ann

Fondi pensione negoziali 1,19 0,75 0,59 047

Garantiti Fondipensione aperti 2,20 1,4 1,21 1,0¢
PI' P finuovi o 3,60 240 1,88 1,47

Fondi pensione negoziali 1,13 0,58 0,2 0,25

Obbligazionari Fondi pensione aperti 1,97 1,28 1,09 0,97
PI' P inuovi 0O 3,40 2,34 1A 1,59

Fondi pensione negoziali 1,04 0,55 0,37 0,24

Bilanciati Fondi pensione aperti 2,45 1,66 1,45 1,3
PI'P Ainuovi 0 340 247 2,13 187

Fondi pensione negoziali 1,09 0,58 0,40 0,26

Azionari Fondi pensione aperti 2,70 1,92 1,71 1,59
PI'P Ainuovi 0 4,52 3,23 2,72 2,31

Comparti garantiti: per i PIP si tratta delle gestioni separate di ramo I.
Comparti bilanciati: comprendono le linee cosiddette flessibili.

Sul periodo decennale, nei comparti azionari la maggiore onerosita dei PIP si
traduce indifferenziali di costo di 2,32 punti percentuali rispetto ai fondi negoziali e
1,01 punti rispetto ai fondi aperti. Nei comparti bilanciati, i PIP costano in media 1,76
punti percentuali in piu rispetto ai fondi negoziali e 0,68 punti percentuali ingpiétto
ai fondi aperti. Nelle linee obbligazionarie, il divario &, rispettivamente, di 1,55 e 0,85
punti percentualilnfine, anche nei comparti garantiti si osservano differenze in media
di 1,29 punti percentuali in piu rispetto ai fondi negoziali e 6f @unti sui fondi aperti.
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Importanti differenze tra le diverse tipologie di strumenti previdenziali possono

emergere anche dall éanal i si dei dat i
relazione alle loro dimensioni in termini di attiviefr( Tav. 1.3).

Tav. 1.8
Fondi pensi oneRel &2 iPo me uforva ol SC a 10 anni

(dati di fine 2@1; valori percentualj asse y; attivita nette, milioni di euro, scala logaritmica, agse x

4,0
e  Fondi Pensione Negoziali
35 4 N ®  Fondi Pensione Aperti
A PIP
3,0 1
A A A
A
2,5 - A AAAA Al A A 4
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. " m ER, =
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T A H .5'!?"."
°
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Attivita nette

dei

e di

Per i fondi pensioneegoziali € possibile osservare una lieve ma chiara relazione

inversa fra i costi praticati e la dimensione fidi, determinata principalmente dalle

economie di scala generate dalla ripartizione degli oneri amministriativielli di

costo, oltre chenotevolmente piu bassi di quelli delle altre tipologie di forma

pensionisticatisultano anche meno dispersi

Viceversa, per le forme che raccolgono adesioni individuali, in particolare per i
PIP,la relazione tra il patrimonio gestito e il livello dei ta®n € significativa. Infatti,

S i ri scontra wundampia dispersi

prodotti di dimensionmaggiori

L6 a z idioreti @i vendita capillari hannmfatti consentito ai PIP di raccogliere

one

dei

cost

un numero rilevante di adesioni sia di lavoratori autonomi che dipendenti, nonostante la
maggiore onerosita e la loro natura di prodotti individuali, sui quali in genere non

confluiscono contributi datoriali.
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A oltre un deennio dalla riforma della previdenza complementare che ha avuto
attuazione dal 2007, che mirava tra | 6al
all 6interno del si st ema, non si  sviluppa
specie con rifamento alle forme di mercato caratterizzate da maggiore onerosita, ossia
i PIP e i fondi aperti.

Per i fondi negoziali, che gia registravano costi notevolmente piu bassi, si
osservanw al ori sostanzial mente in | idealcon il
anni tra il 2008 e il 2021 sionferma pargllo 0,45 per centoei fondi negozial(cfr.

Tav. 1.D3). Nello stessarco temporalé costi medi delle forme di mercato, gia ben piu

elevati di quelli dei fondi negoziali, non si sono affatto riddttin  par ti col ar e,
medi o a 10 anni dei fondi pensione apert.
ri spetto all 61,28 per cento del 2008. Per
2,18 per cento

Tav. 1.9

Fondi pensione e PIF n u oivCiordronto ISC a 10 anni nel periodo 20082021
(dati di fine anno; valori percentuali)
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15
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Nel settore dei fondi aperti e nei PIP, dove operano gli stessi gruppi bancari e
assicurativi, | 6aument o dell a soedelle oper a
iniziative previdenziali gia in essere non si & quindi tradotto in una flessione dei costi
posti a carico degli iscrittin tale ambito, assumono un peso significativo gli oneri di
collocamento dei prodotti che dipendoggsenzialmentdalle modalita ddistribuzione
degli stessimperniate su reti di vendita capillari e remunerate in base a sistemi di
incentivo che possono favorire le forme piu costose.
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In prospettiva,uno stimoloalla riduzione dei costianche nel segemto delle
forme di mercatp puo derivaredalle pol i t i che di di fferenzi a:
commercialeche affiancaai canali di vendita tradiziond modalitaonline soprattutto
per prodotti con caratteristiche piu standardizzate.

1.7 | rendimenti

Pur con wilatité | éaatdament o dei me e statd i finar
nel compless@ositivo. La diffusione dei vaccini ha contribuito a contenere gli effetti
della pandemi@ a sostenere kgpresa della domandalivello globale a tale obi#ivo
hanno contribuito significativamente andeeniziative di sostegno e di rilancio messe
in atto da governi e banche centgdr fronteggiare la pandemia

Negli Stati Unitil a crescita dell 6inflazione e i/l
hanno portatda Federal Reservadavviare un percorso di progressiva rimozione delle
misure monetarie espansive (cosiddeipering . I n particol ar e, nel
del | 0 an n wtti glilacquEst di wioli obblidazionari; contestualmente, le attese di
restrizione monetaria hanno portato a un aumento dei rendimenti che sulla scadenza
decennale hanno raggiui@5per cento verso | a fine dell 6a
Anche in Europa laripresadeli nf | azi one ha inciso sull e
monetarie e degld. operator i riguardo ai t as
orientamento ancora accomodant e, sul finire

acquisti netti di attivita.

| rendimenti dei titoli governativi nel corso del 2021 hanegistratoun aumento
rispetto ai minimi raggiuntin precedenzaAnchei differenziali di rendimento rispetto
ai paesi per i f e siisano alladgatlinl Itélia it preanio geeill riscbie u r o
sovranoe progressivamentaumentato; dine anno era para 132 punti basevalore
superioe rispetto ad altri paesi conte@ Spagna e il Portogallo.

Gli indici aggregatd el | e obbl i gazi oni g ewa titoliat i ve d
governativi italianicon scadenze comprese tra tre e cinque agonsisvalutatd e | | 6 1, 2
per cento su base annua, includendo anche la canpdne cedol ar e. Lo6i
governativi italiani che ricomprende anche le scadenze piu luhghegistrato una
riduzione pari aB,1 per cento.

ndi

| listini azionari, nonostante le incertezze causate dalla comparsa della variante
Omi cron nall &uldteilhad amn o, hanno consolidato
ampiamente positivia recrudescenza della pandemgh quarto trimestre ha avuto un
impattocontenutayrazie alle campagne vaccinali condaigt corsadelld a n n o .
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Nel 2021 | 0 i n dziowmi mondiad In lvaduta &ocale, calcolato tenendo conto
dei dividendi, ha registrato un@erformancepositiva del 31,6 per centénche per
| 6anal ogo indice relativo aldodplesswanen2eur o si
positivo,del 20,4 pecento;l 6 i ndi ce del mer cato italiano h
del 23,7 per cento.

Sui mercati valutarie aspettative di una politica monetaria meno espansiva negli
Stati Uniti hanno portatoel corso del 2024 un deprezzamentoteb e ur o nei conf
del dollarg il cambio a fine annosi era ridotto a quotd,13 dal cambio di 1,23
registrato dine 2020.

Le tendenze osservate si sono riflesse sui risultati delle forme pensionistiche
complementari, che hanno registrato risultati mediamente positivi e piu elevati per le
linee di investimento a maggiore esposizione azionaria.

| rendimenti aggregati, al netttei costi di gestione e della fiscalita, sono stati in
media positiviper tutte le gestionfcfr. Tav. 130): i fondi negozialihanno reso il 4,9
per cento, i fondi aperti 6,4 per centple gestioniunit linkeddei PIPdi ramo Il | 14
per centce legestioni separate di rama L3 per cento.

Nello stesso periodo, la rivalutazione del TFR e stata del 3,6 per cento.

I risul tati mi gl iori S i sono osservat.i
esposizione verso i titoli di capitale. | rendimergi domparti azionari si sono attestati
in media dl 6,1pkr cento nei fondi negoziall 14,8 nei fondi aperte al 18,8 nei PIP
Anche E linee bilanciate hanno registrato in media rendimenti positivi per tutte le forme
pensionistiche e pari &3 percento nei fondi negoziali| &,9 nei fondi aperti ela7,5
nei PIP.

| risultati sono stati positivi anche nei comparti obbligazionari ndatifondi
negoziali (5,3 per centp)i nf |l uenzat. dall 6andament o del
Viceversa, §j obbligazionari puri hanno registrato rendimenti negativi parO8 per
cento nei fondi negoziali, €.,5 per centonei fondi aperti ea -0,8 per centonei PIP di
ramo llI.

| comparti garantiti hanno conseguito rendimemgidi vicino allo zero per tutte le
forme pensionistiche.
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Tav. 1.30

Fondi pensi onikRerdimBnt Rettiinaduamnuiic@mposti
(valori percentuali)

31.12.2@0- 31.12.208- 31.12.206- 31.12.201- 31.12.200-
31.12.2@1 31.12.2021 31.12.2021 31.12.2021 31.12.2021

1 annc 3anni 5 anni 10 ann 20 ann
Fondi negoziali 49 51 3,0 4,1 32
Garantiti 0,3 1,1 0,6 2,1 -
Obbligazionari puri -0,3 0,3 0,0 0,6 -
Obbligazionari misti 5,3 5,5 3,3 4,3 5
Bilanciati 5,3 5,7 3,4 4,7 5
Azionari 111 9,6 57 7,1 -
Fondi aperti 6,4 5,8 3,3 4,6 2,6
Garantiti 0,0 1.4 0,6 1,7 1,9
Obbligazionari puri -1,5 1,5 0,6 2,0 2,2
Obbligazionari misti 0,9 2,1 1,0 2,7 2,4
Bilanciati 6,9 6,5 3,7 51 3,0
Azionari 14,8 11,1 6,4 7,4 3,2
PI'P finuovi o
Gestioni separate 13 14 16 2,2 -
Unit linked 11,0 7,6 3,5 5,0 -
Obbligazionari -0,8 0,7 0,0 0,9 -
Bilanciati 7,5 5,9 2,7 3,7 -
Azionari 18,8 11,7 55 7,2 -
Per memoria:
Rivalutazione del TFR 3,6 2,1 2,0 19 2,3
| rendimenti sono al netto dei costi di gestiorde | | 6i mposta sostitutiva per tutte | e forme p
per il TFR |l a rivalutazione =~ al netto del |l 6i mp diguotafiscal® st i tuti va.

tempo per tempo vigente, sewlo la metodologia di calcolo standardizzata definita dalla CO¥MiPQlossari voce fiRendi ment i
netti dei Pl Po) .
| rendimenti dei comparti garantiti non incorporanméccanismalella garanzia.

In linea con iltrenddegli ultimi anni, il rendimentonedio registrato dadl gestioni
separate dei PIP, che contabilizzano le attivita a costo storico e non a valori di mercato,
e stato parilal 61, 3 per cent o. N e la cucso eassistitd negli d i t as:
ultimi anni, i rendimenti dei prodottii ramo | son@a n ¢ h diraisusi per effetto della
progressiva sostituzione di vecchie e piu remunerative emissioni obbligazionarie con
titoli di debito che pagano cedole minoti.rendimenti conseguiti da tali gestioni
dipendono in larga parte dal fes cedolare incassato sui titoli detenuti. La
valorizzazione delle attivita detenudé costo storico consente, infatti, di registrare le
eventual. plusvalenze o minusvalenze soltan
una conseguente maggiore staditiei rendimenti riconosciuti annualmente.

Per valutare correttamente la redditivita del risparmio previdenziale, appare
opportuno non soffermarsi sui rendimenti di un solo anno, ma fare riferimento a
orizzonti temporali piu lunghi.
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Con r i f erlimoedetdnmo (calfile Ll a fine 2021) caratterizzato da
un andamento dei mercati finanziari complessivamente favorevole anche se in presenza
di periodi di elevata volatilita, il rendimento medio annuo composto e stato del 4,1 per
cento per i fondi neguali e del 4,6 per i fondi apertcff. Tav. 130). Per i PIP si e
attestato, rispettivamente, al 5 per cento per i prodoitilinkede al 2,2 per le gestioni
separateLe diverseasset allocationadottate dalle forme pensionistichatre che i
differenti livelli di costi applicati dalle stessai riflettono nel conseguimento di
rendimenti medi significativamente diversi nel periodo decennale tasso di
rivalutazione medio annuo del TFR = stato

Su un periodo dosservazione ventennale (dal 2001 a fine 2021), che comprende
la fase di avvio dell doperativit?s del | e f
turbolenza dei mercati finanziari, il rendimento medio annuo composto dei fondi
pensione negoziali € comurgyositivg pari al 3,2 per cento. Per i fondi pensione
aperti, caratterizzat:. da undesposizione a
dd 2,6 per cento all édanno (2,2 per <cento
quelli azionari). Pell TFR, la rivalutazione annua e stata pari al 2,3 per cento.

Ol tre ai val or i me d i assume rilevanza |
dei singoli comparti tra le diverse tipologie di forma pensionistica e tra le diverse linee
di investimento ¢fr. Tav. 131). Al fine di confrontare tra loro tutte e tre le tipologie di
forme pensionisticheé possibile prendererai f er i ment o | i ntervallo
anni.

| rendimenti medi annui composti dei fondi negoziali sono molto mespei
rispetto a quelli ottenuti dai fondi aperti e dai PIP per tutte le tipologie di comparto;
fanno eccezione le gestioni separate dei PIP per via delle peculiari modalita di
contabilizzazione degli attivic{r. suprg che tendono a restringere il camnmli
variazione dei risultati.

A parita diasset allocaton | 6accentuata di spersione de
investimento dei fondi aperti e dei PIP € indotta anche dalla dispersione dei costi
praticati dalle singole forme (costi tendenzialmentaigiu elevati rispetto ai comparti
dei fondi negoziali soprattutto per le linee a maggior contenuto azionario).
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Tav. 131
Fondi pensi onkDistibuBidné(boi pla) deirréndimenti netti
(fine 2011-fine 202; valori percentuali)
Fondi pensione negoziali Fondi pensione aperti PIP 'nuovi'

11 11 11

8 87 8

5 57 + 5

2 ; 2] + 2 + *

1 -1 1

Garantiti Obblig. Bilanciati Azionari Garantiti Obblig. Bilanciati Azionari Gest.Sep. Obblig. Bilanciati Azionari

| valori estremi della scatold®d@x) raffigurano il primo (Q1) e il terzo (Q3) quartile della distribuzione dei rendimenti, la cui altezza
rappresenta pertanto la differenzange) interquartile data da (@31). | segmenti esterni &bx sono detti baffi Whiskers$ la cui
lunghezza massima & determinata sottraendo/aggiungendo al primo/terzo quartile (31}, (@8e (Q3Q1) costituisceappunto

il rangeinterquartile.

| comparti obbligazionari puri e misti sono stati considerati insiem

I rendimenti dei comparti garantiti non incorporanméccanismalella garanzia.

| rendimenti dei fondi pensione negoziali sono compresi tra lo 0,6 e il 2,2 per
cento nei comparti garantiti e tra il 2,9 e il 5,1 per cento nei congidbtigazionari. Per
i comparti bilanciati | édintervallo — fra
registrato rendimenti compresi fra il 6,18,B per cento.

Nei fondi pensione aperti i comparti garantiti presentano una dispersione
maggioe rispetto ai fondi pensione negoziali e alle gestioni separate dei PIP, con
rendimenti che, senza incorporare il meccanismo della garanzia, sono compresi fra il
0,3 e il 3,9 per cento. | comparti obbligazionari hanno registrato rendimenti compresi tra
o0, 3 e il 4,4 per <cento. Per i comparti
cento; per i comparti azionari i rendimenti sono compresi fra il 4,4 e il 9,7 per cento.

Nei PIP, fatta eccezione per la gia discussa peculiarita delle gestiorateegar
ramo |, si osserva una dispersione dei risultati analoga o anche superiore a quella dei
fondi aperti: nelle linee obbligazionarie fra 40,4 e il 32 per cento; nelle linee
bilanciate fra il2,7 e il 6,3 per cento; nelle linee azionarie fra ilLl4 1811,8 per cento.
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2. Léanal i si dei dat i rel ati vi

2.1 Le caratteristiche socieademografiche degli iscritti

Su 8,8 milioni di iscritti alla previdenza complementalia éine del 2@1, gli
uominisonoil6 1, 8 per cento e | e donne il 38, 2;
della componente femminile segna soltanto una lieve crescita (0,5 punti percentuali). La
proporzione tra i generi si mantiene simile nelle diverse fasce dcfetarav. 2.); fa
eacezione la classe che raggruppa gli iscritti con meno di 19 anni, formata soprattutto da
familiari a carico, nella quale le donne raggiungono il 45,8 per cento.

Tav. 2.1

Forme pensionistiche complementari Iscritti totali per genere ed eta
(dati difine 2@®1; valori percentuali)

7.5-

00--l

<14 15-19 20-24 25-29 30-34 35-39 40-44 45-49 50-54 55-59 60-64 > 65

[=]

UI

. Maschi Femmine
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La distribuzione secondo il genere € molto diversa nelle differenti tipologie di
forme pensionistiche complementari: nei fondi negoalcomponente femminile e
sottorappresentata (26,6 per centopiu equilibratanelle forme individuali laddove la
stessa raggiunge il 41,8 per cento nei fondi aperti e il 46,5 per cento n&fPIPav.

2.2).

Tav. 22

Forme pensionistiche complementari Iscritti per genere, eta e tipologia di forma
(dati di fine 2@1; valori percentuali)

Fondi pensione negoziali Fondi pensione aperti
15 15

=]

10

5 5

14 1519 20-24 2529 30-34 35-39 40-44 45-49 S0-54 55-59 60-64 >65 14 15-19 20-24 25.29 30-34 35.39 4044 4549 50-54 S$5.59 60-64 > 65

Fondi pensione preesistenti PIP 'nuovi’

l” I I I m
5

14 1519 20-24 2529 30-34 3539 40-44 4549 50-54 55.59 60-64 65 14 1519 20-24 25-29 39 40-44 4549 50-54 55-59 60-64 65

. Maschi Femmine

Per classe détadegli iscritti, solo il 17,8 per cento ha meno di 35 anni mentre |l
50,3 appartiene alla fascia di eta centrale§8%nni) e il 31,9 per cento ha almeno 55
anni. Dal 2017 al 2021 la percentuale deIIa classe piu giovane registra uritacres
modesta (0,4 punti percentuali) mentre si € assistito a un progressivo spostamento dalle
classi di eta centrali a favore di quelle piu anziane, pari a circa sei punti percexfituali (
Tav. 23).
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Tav. 23

Forme pensionistiche complementari Iscritti totali per classe dieta
(dati di fineanng valori percentuali)

10.0-

7.5-

5.0-

) I I I

00- HN"" mum . .
<14

15-19 20-24 25-29 30-34 35-39 40-44 45-49 50-54 55-59 60-64 > 65

W07 2021

Per effetto di tale evoluzionghlet © me di a saliw gegliultimi simquei t t i
anni da 45,% 47 anni essa éppenapiu elevata per gli uomini4{,l) rispetto alle
donne (46D).

Tra | e forme pensionistiche compl ement al
preesistenti(50,7 ann); e in linea con quella di sistema per PIP e fondi negoziali;
viceversa, epiu bassa nriefondi aperti (447 anni) i quali registrano una maggiore

presenzali iscritti con menai 19 anni: il 63 per cento del totalefr. Tav. 23).

Per area geografica di residenza non si registrano variazioni di rilievo nel medio
periodo: continua asussistere la prevalenza di iscritti localizzati nelle regioni
settentrionali (57,2 per cento); teetegioni centralrisiedeil 19,7 per cento degli iscritti
e in quellemeridionali e insulari iR2,9(cfr. Tav. 24).
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Tav. 24

Forme pensionistiche complementari T Iscritti per genere e area geografica
(dati di fine 2@1; valori percentuali)

20

15-
: I I
0-

Nord Ovest Nord Est Centro Sud e Isole

L

B Maschi Femmine

Per forma pensionistica, la percentuale di iscritti situati nelle regioni del Nord e
superiore alla media nei fondi aperti (64,5) e nei fandesistenti (64); nelle regioni del
mezzogiorno e superiore per PIP (24,7) e fondi negoziali (24,6).

Tav. 25

Forme pensionistiche complementari Iscritti per genere, area geografica e tipologia di
forma
(dati di fine 2@1; valori percentuali)

Fondi pensione negoziali Fondi pensione aperti
30- 30
20 2
) I l I ) I I . .
0 0 | | |
Nord Ovest Nord Est Centro Sud e Isole Nord Ovest Nord Est Centro Sud e Isole
Fondi pensione preesistenti PIP 'nuovi'
30- 30
20 20
) l . . m I . . l
0 | | | 0
Nord Ovest Nord Est Centro Sud e Isole Nord Ovest Nord Est Centro Sud e Tsole
. Maschi Femmine

62



Rel azione XHer | 6anno 20

Per genere ed etdecondo la condizione professionglefr. Tav. 26),
componente maschile pesa per ilBBer cento tra i lavoratori dipendenti e per6l®
tra i lavoratori autonominel confronto con il 2017 6i nci denza ~  soOsSt:
invariata tra i lavoratori dipendenti mentre € diminuita di 1,8 punti percentuali in quelli
autonomi.

Il n entrambe | e categorie, | 6et”™ medi a ct
45,8 a 46,8 anni e da 49,2 a 51,6 anoioS| 7,1 per centodegli aderenti lavoratori
autonomiha meno di 35 anni rispetto 46,2 per cento dei lavoratori dipendengier
contro, gli ultra cinquantacinquenni sono il 43,4 per cento tra i lavoratori autonomi e il
28,6 tra i dipendenti.

Molto diversa rispetto alla media generale & la composizione per genere ed eta

dell a categoria degl:. Aal tri iscrittio, [
lavorano. Uomini e donne si distribuiscono in modo piu equo nelle diverse classi di eta

rispetto dl a medi a general e, pur facendo regi s
componente maschile che passa dethmedi@ per c
437anni @ anchbéessa in salita rispetto al 20

distribuisce in mod@iu uniforme, tendendo a valori piu elevati in quelle piu vicine agli
estremi.

Tav. 26

Forme pensionistiche complementarii |Iscritti totali per genere, eta e condizione
professionale
(dati di fine 2@1; valori percentuali)

Lavoratori dipendenti Lavoratori autonomi
15 15

10

0 0

15-19 20-24 25-29 30-34 35-39 40-44 45-49 50-54 55-59 60-64 65 15-19 20-24 25-29 30-34 35-39 40-44 45-49 50-54 55-59 60-64 65
B Maschi Femmine B Maschu Femmine

Altri 1seritti

15

10

14 15-19 20-24 25-29 30-34 35-39 40-44 45-49 50-54 55-59 60-64 > 65

B Maschi Femmine
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Il tasso di partecipazione rispetto alle forze di lavod®k34,7 per cento salito
dal 28,9 del 2017 per | 6effetto congiunto d
nel periodo considerato) e della diminuzione delle forze di lavoro (quasi wnenih
meno). Laparteci pazi one cr esclreTavadi)itaalbme B4t ar e de
annisi attesta a23,9per cento, per salire 8D,8nella fascia compresa tra 35 e 44 anni,
al 34,9nella classe 454 e infine ak5,1per cento tra 55 e 64 anni.

Il tasso di partecipazione gleuomini superaquello delledonne 37,5contro30,9
per cento incrementandosi negli ultimi cinque anni in modo pressoché uniforme tra i
generi La differenzanella partecipazione tra uomini e donsieriscontra su tutte le
fasce con una forbice che si allarga da# punti percentuali della fascia 18l, per
salire ai6,7 punti in quella 35%4 fino a 74 punti nella classe 564 anni.

Tav. 2.7

Forme pensionstiche complementarii Iscritti e forze di lavoro per classi di eta generee
tasso di partecipazione

(dati di fine 2@1; scala di sinistra: iscritti e forze di lavoro in migliaia di unita; scala di destra: iscritti
in percentuale delle forze thvoro)

8.000 80 2.400 . 80
Iscritti mmmm Maschi

7.000 Forze di lavoro 70 2.100 Femmine ____ : 70
—@— Tasso di partecipazione —@— Tasso di partecipazione maschi

Tasso di partecipazione femmine

6.000 60 1.800 60
5.000 50 1.500 50
4,000 40 1.200 40
3.000 30 900 30
2.000 20 600 — 20
1.000 10 300 10
0 0 0 g | 0
1524 2534 3544 4554  55.64 1524 2534 3544 4554  55.64

Le differenze di partecipazione nella previdenza complementbaono in larga
misuraquelle relative al coinvolgimento nel mercato del lavoro.

Per quanto riguarda il genere, la piu bassa partecipazione delle donne alla
previdenza complementare e spiegata in primo luogo dalla loro minore presenza tra le
forze di lavoro: considerando la popolazione in eta lavorativa (fasce di-6& drani),

il tasso di attivita delle donne € in media il 55,4 per cento contro il 73,6 wtegini

(cfr. Tav. 28). Se presentielle forze di lavoro, la propensione delle donne a partecipare
alla previdenza complementare € comunque del 18 per cento inferiore a quella degli
uomini, persistendo a loro sfavore divari salariali e carriere piowisie.
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Tav. 28

Forme pensionistiche complementarii Iscritti, forze di lavoro e popolazione in eta
lavorativa per classi di etée genere

(dati di fine 2@1; scala di sinistra: iscrittj forze di lavoroe popolazione in eta da lavoin migliaia di
unita)

Maschi Femmine
3.000 3.000
Popolazione in eta lavorativa Popolazione in eta lavorativa
Forze di lavoro Forze di lavoro
2200 W Iscritti 2.500 — Iscritti
2.000 2.000
1.500 1.500
1.000 1.000

500 500 -
0

0

P A S - S Y- G- B o N D P s PP D
\‘) %Q ff) ,‘_)Q n§‘> N N2 5@ c)(‘) & \(’J q’Q ’f’ q)Q n;: N\ Nl g}Q 5‘) &

Anche per le classi di eta vale lo stesso ragionamento. Ad esempio, la fascia di eta
2534 anni registra un tasso di partecipazi
cento rispetto a quello della fascia adiacente piu anziard4(2mni); una voltgarte
delle forze di lavoro, la fascia di eta piu giovane fa registrare una partecipazione alla
previdenza complementacemunquenferiore del A per cento rispetto a quella della
fasciaimmediatament@iu anziangcfr. Tav. 29).

Tav. 29

Forme pensionstiche complementari i Iscritti, forze di lavoro e popolazione in eta
lavorativa per classi di eta
(dati di fine 2@1; scala di sinistra: iscrittj forze di lavoroe popolazione in eta da lavoin migliaia di
unita)

6.000

Popolazione in eta lavorativa
Forze di lavoro

5.000 Iscritti

4.000
3.000
2.000
1.000

0
15-19 20-24 25-29 30-34 35-39 40-44 45-49 50-54 55-59 60-64
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2.2 | contributi versati

La contribuzione mediper singolo iscrittedi 2. 790 eur o, i n cresc
cento sul 2020Si registrano ampie differenze tra le tipologie di forme pensionistiche, in
particolare tra le forme di nuova istituzione e i fondi preesistenti. Periree pil
contributo medio varia tra 2.000 e 2.500 euro, in funzione delle modalita di adesione
(individuale o collettiva) e delle fonti di finanziamento. Diversa e la situazione per i
secondi, caratterizzati da platee piu mature e che insistono su eattiterizzati da
retribuzioni in media piu elevate, per i quali il contributo medio si atgegt800euro
(cfr. Tav. 210).

Le tendenze medie oscurano | dampia dispel
La distribuzione degli iscritti per classi di samento contributivo assume una forma
trimodale(cfr. Tav. 2.1).

Tav. 210

Forme pensionistiche complementari Iscritti e contributi
(dati difine 2@1; flussi annuali per i contributi in milioni di euro, contributo medio in euro)

Iscritti g CUi:‘ Contributi Contributp

versant| medio

Fondi pensione negoziali 3.368.70: 2.643.292 5.788 2.190
Fondi pensione aperti 1.694.02¢ 1.061.34: 2.641 2490
Fondi pensione preesistenti 622.03¢ 518.177 4.044 7.800
PI'P Anuovi o 3.445.073 2.287259 4.867 2.130
Totale 8.491.640 6.212.544 17.34C 2.790

Con riferimento a iscritti e versanti,totale € al netto delle posizioni multiple e, quindi, non corrisponde alla somma delle singole
voci riportate nella tavola. Nel calcolo del contributo medio sono stati considerati gli iscritti per i quali risultahmteffet
ver sament.i nell 6anno di riferimento.

Il n primo | uogo, undampia porzione di i sScCI
2021 essi sono pari al 26,8 per cento del totale (27 per cento nel Pd20jeconda
concentrazione di casi osserva neadiclas® tra 500 e 100 euro, che raggruppa il 10,7
per cento degl.] iscritti. Nel compl esso, co
nel 2021 o non ha versato contributi o lo ha fatto per importi che non superano i 1.000
euro, si raggiunge il 51,5 per cento degli isgngari a 4,4 milioni.
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Tav. 211

Forme pensionistiche complementari Iscritti totali per classi di versamento
(dati di fine 2@1; valori percentuali)

20-

“@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@

GGU\.\.“"' '>c'>( -\b'c’\’\ \"—\QQ- b‘b‘cngﬂg
IO b“ Qt:“ t:“ QQQT Q“ @“ b“ Qt:“ t:“ \'0 Q“ @“ QQ’:\QQU;\ QQT QQ“ Q“ @“ QQ\QQ VQQ\@;@\Q@“ ="
® 978" O W
N \ ~F
Al | 6aument ar k clabg gccolgoneinmmpnoerotvia via inferiore di

iscritti; fa eccezione la fascia tra 4.500 e 5.165 éurche include il limite di
deducibilita fiscale dei contributi fissato dalla normativa in 5.164,57 iensdla quale &
concentrato il7,1 per cento degli iscritti totalossia 602.000 individuiVa tuttavia
osservato che i contributi considerati in queste elaborazioni includono anche il flusso di
TFR destinato dai singoli lavoratori dipendenti alla previdenza complementare e che
tale flusso e escluso dal computo dei dboti deducibili; pertanto, in queste
elaborazioni la soglia di deducibilita sopra menzionata rileva di fatto per i soli lavoratori

autonomi.

Tale distinzione assume Trilievo nell dan
contributi individuali tra le therse forme pensionistiche complemengefi. Tav. 2.2).

Nei fondi negoziali in massima parte riservati a lavoratori dipendeldi,
distribuzionedei contributi assume forma bimodale:pnmo gruppadi casiconcentra i
versamenti pari a zer@1,5 per centp6,6 punti in piu rispetto al 201 dvvero inferiori
a 200 euro (23,2 per cento). Su tale aggregato incide il fenomeno @elésioni
contrattuali €fr. infra paragrafo 4.1). In particolare, gli iscritti con modalita
contrattuale privi di versamenti sono 462.000 (il 33,8 per cento del totale degli iscritti
contrattuali); tra i versanti, 454.000 soggetti contribuiscono per meno di 100 euro (il
33,2 per cento del totale) e 327.000 soggetti tra 100 e 200 euro (il 2&merdel
totale).
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Tav. 2.12

Forme pensionistiche complementari Iscritti alle singole forme per classi di versamento
(dati di fine 2@1; valori percentuali)

Fondi pensione negoziali
30-

. Iscritti
. Iscritti contrattuali

@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@Q@Q@Q@Q@Q@Q@
& o 57 o0 o o> o? Q{u\m\b-{e-ﬁp-ﬁp-
SSEG ;_JC)QI & ;_JQW & 50“ Q@' ;DQ“' & ;_JQW & ,juw & ;Dca“' & 50“ Q@' ;Dca“ Qu“‘ Qu’ FE S

SR T A2 S W aY a7 @ 67 AD A7 & NN S

N\

Fondi pensione aperti
40-

30-
20-

10-

N -_-Il---___. N

@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@
N

[
v Qw "»c’w & Q“\Q“%a“%ca“% an, & & tac;j é’f% ca“bb“bt?;\ QQ;\ b“% & qu ta“thqw ~ tr\'bw & ;"Q
Q“JQ‘DQ“JQ“J ‘DQ‘UQ“JQ‘DQQQQQQQ
Vo PRSI NS ‘3QQ,LQ Q\@Q

PIP 'nuovt'
40-
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20-
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Fondi pensione preesistenti
40-

30-
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Una seconda concentrazioreenella classe tra 200 e 3000 euro nella quale
rientra la contribuzione mediae in quelle contigueNon si osserva invece una
significativa concentrazione nella fascia che comprende il limite di deducibilita fiscale
di 5.164,67 euro; tale limite risulta evidentemente fuori portata per gran parte dei
lavoratori dipendenti iscritti ai fondi negoziali.

Per le forme pensionistichedi mercato che accolgono tra i propri iscritti
unbdel evata percentual e di |l avorator.i aut or
invece la forma trimodaldJn primo gruppali iscritti € concentrato tra i non versanti,
molto piu numerosche nelleforme collettive: 3,3 per cento del totale nei fondi aperti
e 3,6 nei PIR rispetto al 2020, a fronte di una sostanziale invarianza per i PIP si
riscontra una diminuzione peraridi aperti di 1,1 punti percentuali. Un secogtoppo
e compreso nella fascia 5QM00 eurce in quelle immediatamente successivdine,
un terzo gruppo figura nella classe con versamenti compresi tra 4.500 e 5.1@56Guro:
per cento nei fondi ape®i9,4nei PIP.

Piu specifica éd situazionedei versamentinei fondi preesistentnei quali
prevalgono gli iscritti appartenenti alle fasce di eta piu matui29,7 per cento degli
aderentiha una contribuzione compresa tra 3.000 e 5.500 euro; urRg/@per cento
versa tra 5.500 e 10.000 eurpella quale rientra la contribuzione medidna
percentuale significativa di iscritti, circa il I5per cento, versa importi superiori a
10.000 euro. La quota di soggetti non versanti sul totale & invecelgita rispetto alle
altre tipologie di forma pensionistices,4 per cento.




Tornando a prendere in considerazione gli iscritti complessivi a prescindere dalle

Commissione di Vigilanza sui Fondi Pensione

singole tipologie di forma pensionistice contribuzionemediae piu elevata per gli
uomini: 2910 euro contro i 230 euro delle donnegirca un quinto in piu (cfr. Tav.

2.13).

Tav. 2.13

Forme pensionistiche complementari Contributo medio per genere e classi di eta
(dati di fine 2021; contributo medio per genere e classi di e&lcolato rispetto al contributo medio

totale; contribu
200

180

160

140

120

100

80

60

40

20

to medio totale=100)

mmmmm Maschi
Femmine

------- Contributo medio maschi
Contributo medio femmine

0-14 15-19 20-24 25-29 30-34 35-39 40-44 45-49 50-54 55-59 60-64 65+

contributo medi

0]

per emteami® i genkrit ddd@BOmMe nt ar e

euro tra i 25 e i 34 annil 39 per centoin menodel contributo medio; supera i 3.000
. gapdontributive sec e r e
uomini e donne: dad,8 per cento della classe -3 anni sale a3l per cento nella
fascia con piu di 50 annrispetto al 2017, i divari contributivi tra i due genestano
nel complesso immutati

ewr o ol

tre i 50 anni

di

et

Le forme delle distribuzionper genere e classi diesao no d i

delle quattro tipologie di forme pensionistigloér. Tav. 2.4).

verse

Nei fondi pensione negoziali, in media i valori dei contributi versati@aini e

donnesi equivalgonpcon una lieve prevalenza del genere femminile. Fino ai 49 anni,

nel

la contribuzione media delle donne supera quella degli uomini, tendendo a crescere in
entrambi i generi; nelle fasce piu anziane, essa rimane costante negli uomini e decresce
nelle donne. Sulla sostanziale equivalenza del contributo medio tra i generi, riveste un
ruolo di rilievo ladiffusione del meccanismo delle adesioni contrattuali styttain un
settore, quello edile, nel quale i lavoratori sono tipicameaisini, di eta relativamente
giovane e che contribuiscono alla previdenza complementare con importi modesti.
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del

0
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20

Nelle forme di mercato il divario tra i generi € piu ampio e tende atenarsi

abil e

al

crescer

e

del | 6et

ecr es c e ,umerandd rieiandi aperti i 3.000 euro gia dai 50 anni in su.

Tav. 2.14

Forme pensionistiche complementari Contributo medio per genere e classi di eta nelle
singole tipologie di forma pensionistica

(dati di fine 2@1; contributo medio per genere e classi di eta calcolato rispetto al contributo medio

totale della singola tipologia di forma pensionistica; contributo medio totale=100)
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tendendo

Per i fondi pensione preesistenti i risultati sono molto diversi. La fodvigenere
e elevata: il contributpro capitee di 8990europer gli uominie di 5800per le donne,
crescere
media per entrambi i generi aumenta fin verso i 54 anni per poi stabilizzarsi nelle fasce
di eta piu mature.
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2.2.1 Gli iscritti non versanti

Il fenomeno degliscritti che non alimentano con continuita le proprie posizioni
previdenziali egia da molti anna lattedzionedella COVIP, esprimendib rischio che
| 6adesione alla previdenza compl ementare no
generare prestami previdenziali significative

Escludendo dal comput o i PI'P Avecchi o, p
livello individuale, gli iscrittiprivi di versamentnel 202 sono 23 milioni, il 26,8 per
cento del totalecfr. Tav.2.15; nel 20T la pecentuale erald 23,5 per centoA tale
numero di iscritti corrispondono 424 milioni di posizioni non alimentate; il residuo
delle posizioni prive di versamenti, cirdd8000, fa riferimento a iscritti con rapporti di
partecipazione in piu forme pensistiche che versano su almeno uno di essi.

Tav. 2.15

Forme pensionistiche complementari Iscritti non versanti

(dati di fine 202, valori in percentuale del totale degli iscritti)
— Per memorie
Iscritti non di cut: Iscritti di cui:d

_ ek &l T scritti non i cui:ds
versantl 5 anni versant almeno 5 anr
(%) (%)
Fondi negoziali 725411 220.35¢ 21, 6,t
Fondi aperti 632.68t 313.38t 37,Z 18,5
Fondi preesistenti 10385¢ 55.35¢ 16,7 9,C
PI'P inuovi 0 1.157814 563.30° 33,€ 16,2
Totale 2.27909¢ 1.126.82i 26,¢ 13,2

Il totale e al netto delle posizioni multiple e quindi non corrisponde alla somma delle singaipmatenella tavola. Sono esclusi
i PI'P Avecchi 0.

In linea con il dato sulle posiziomhe non sonoalimentate, anche la quota di
iscritti non versanti € maggiomelle forme di mercatdpndi aperti (3,3 per cento) e
PIP (336 per cento); rispetto al 201le stabilenei fondi aperti en aumento di quattro
punti percentuali nei PIP. Nei fondi negogialnon versanti costituiscono il BLper
cento degli iscritti cresciuti del 50 per cento rispetto al 2017, soprattutto per effetto
della diffusione del meccanismo di adesione contrattubliel. fondi preesistentgli
iscritti non versanti sonoircal104.000 il 16,7 per cento del totaJanantenendosi stabile
rispetto al 2017

| versamenti nulliincidono di pittra i lavoratori autonomi (4,9 per cento)
rispetto ai lavoratori dipendentil,9 per cento)sebbene siano relativamente meno
numerosi (473.000 rispetto a 1,230 milioni); risulta elevataha la quota di non
versanti tra gli altri iscritti, 8,8 per centpper 576.000 individui
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Il 41 per cento dgli iscritti che ha sospeso i versamentil27 milioni di unita,
non versa contributi da almemmqueanni; pertali soggetti corrispondenti al 13,Ber
cento degli iscritti totali, la condizione di non versante ha assunto natura strutturale e

piu difficile diventa il ripristino di una partecipazionattiva alla previdenza
complementare.

Questa quota di iscritti non versamti piu lungo corsce per il 78 per cento
concentrata nei fondi aperti e nei PIP e registra in media 13,6 anni di iscrizione. Il 62

per cento  cost it u4906 annidesuperiorena quella gede@le.t ©  me
Per area geografica, sono sovrarappresentate rispetto alla media le regioni del Sud lItalia,
28,1 per cento. Sono non \pecestadadipendeh®a, al men

il 27,3 degli autonomi e i124,4 degli altri iscritti. Il 10,5 per cento ha una posizione
individuale uguale a zem®un altra34,8per centcmon supergomunque iL.000 euro.

Tav. 216

Forme pensionistiche complementari Iscritti versanti e non versanti per genere ed eta
(dati difine 202L; valori in percentuale del totale degli iscritti versanti e non versanti)

20 20

15
10 (1]
,,--II IDII.I

<14 14-19 20-24 25-29 30-34 35-39 40-44 45-49 50-54 55-59 60-64 65+ <14 14-19 20-24 25-29 30-34 35-39 40-44 45-49 50-54 55-39 60-64 65+

M Maschi versanti | Maschi non versanti Femmine versanti llFemmine non versanti

30

20
——— |

<14 14-19 20-24 25-29 30-34 35-39 40-44 45-49 50-54 55-59 60-64 65+

M Iscritti versanti Bl Iscritti non versanti

Confrontando la distribuzione per genere ed eta dei non versanti rispetto ai
versanti (cfr. Tav. 216), siregistra una maggiore prevalenza degli uortviaii primi
rispetto ai secondi(63,7 per cento contro 64). Cio vale in tutte le forme
complementariin particolarenei fondi negoziali,79,3 per centocontro il 71,7 per
centa Anche nei fondi preesistenti 6 i n c dedlieuornid € maggiore tra i non

versanti 71,8 per cento contro®7) mentre minori differenze $iannonei fondi aperti
e, specie nei PIP.

Secondo laclasse di etatra i non versanti la fascia piu anziaimgide di piu
rispetto ai versant{il 34,3 per cento ha almeno 55 anni contro 9,4; quella piu




Commissione di Vigilanza sui Fondi Pensione

giovane (sotto i 35 anni di gtincide per il 19,4 per cento nabn versantcontroil
178nei v er santédi463adneperi versantddi7, Aper i non versanti.

In media, la posizionmdividuale degli iscritti non versanti e di9®0euro contro
i 28.150 dei versanti. Per circa13000 iscritti non versanti, pari &,3 per cento del
totale, il capitale accumulato & nullo. Per iI,& per cento,854000 soggetti, la
posizione non supa 1.000 euro; per8%.000 individui € minore di 100 euro. Tra 1.000
e 5.000 euro e compreso il 3Zer cento dei non versanti;6 1pkr, cénto tra 5.000 e
10.000 eurodfr. Tav. 217).

Tav. 217

Forme pensionistiche complementarii Iscritti non versanti per classe di posizione
individuale
(dati di fine 202, valore in percentuale sul totale degli iscritti non versanti)

15-

@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@@

NI SERS
\&\ _"“c.\_”’w"_a o °‘F@\r"\‘>'\ww59§>>->b-5-
7755 SN AR S S

1

(=]

A livello di singola forma,il 7,4 per centodegli iscritti non versantiai fondi
negoziali,54.000 soggetti, ha posizione Ilay tale percentuale sale a8,4 nei fondi
aperti €fr. Tav. 218).

Il 40 per cento dei non versanti nei fondi negozialtre 280.000 iscritti, ha
posizione individuale inferiore a 100 euro e un altro 22,2 per cento, 161.000 soggetti,
tra 100 e 500 eo. Buona parte del fenomeno € legato al gia menzionato meccanismo
delle adesioni contrattualspecie relative al settore edilet9000 iscritti con modalita
contrattuale dispagonodi meno di 100 euro di posizione individuale. @Gin consente
nélaregl ar i t” dei ver sament.i n® | 6accumul o
assenza di contribuzione, vengono progressivamente erose dalle spese di partecipazione
al fondo.
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Nelle forme di mercato, gli iscritti non versanti sono meno concentrati nel@ clas
di posizione individuale piu basse: nei PIR8,5per cento ha un capitale accumulato
compreso tra 1.000 e 10.000 euro; nei fondi aperti, la percentual@® 8ieér centoE
tendenzialmenteip spostata verso le classi di posizione piu elevata la distribuzione dei
non versanti nei fondi preesistenti3il,6 per cento ha un capitale accumulato superiore
a 100.000 euro.

Tav. 218

Forme pensionistiche complementarii Iscritti non versanti per classe di posizione
individuale e per tipologia di forma
(dati di fine 202; valori in percentuale del totale degli iscritti non versanti)

Fondi pensione negoziali Fondi pensione aperti

O D D DD DO DD DO D DO DD DD DODD DD DD > D D D B DD DD DD D DD DD DD
N S TS T TS e o \+\°‘®“®+*§*@*¢*§ S @& SESESE S
Y FEONL T AR R 4 o (B D o oY 0 PP PR PP PP \%"g\\ \>' L SR s P ‘\*\,“ 0\,“@‘):_0\\
NS RN EN N NI ‘-\v.,i"\\\\?\ ‘A'\h\*\‘:\\":‘ﬁt’.‘_\\\*&_\"fqg:“- 7° B = \\\ \\‘ W :..\\ & A \tf q_Q( &> »X'\"fd:‘\'\"' o“ \“\\\ f_\ 0{, o
Fondi pensione preesistenti PIP 'nuovi'
10 1
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2.3 Le posizioniindividuali accumulate

Su 206 miliardi di euro di risorse complessivamente destinate alle prestazioni,
escludendo dall éanal i si [ PI P fivecchi o,
sono disponibili, il capitale medjoro capiteé pari a circa2250euro €fr. Tav. 219);
nel 2017 lo stesso si attestava a 21.430 euro.

Tra le diverse forme pensionistiche, vi sono ampie differenze nei valori medi che
rispecchiano quelle gia riscontrate in termini di contribuzione. Per le forme di nuova
istituzione, il capitale medipro capite si attesta a 19.390 euro per i fondi negoziali e a
17.100 per i fondi aperti; & piu basso nei PIP, 12.770 euro. Molto diversa é la situazione
per i fondi preesistenti nei quali il capitale megio capiteé di 108.730 euro.
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Al pari del contributo meio, anche il capitale medio accumulato dipende da

diversi fattori, qual. |l a permanenza dell 6i
la regolarita dei versamenti e, per i lavoratori dipendenti, la disponibilita del TFR e la
modalita di adesioné. no | t r e, mentre | 6applicazione del

e agevole per i fondi a contribuzione definita, non & cosi per i fondi a prestazione

definita non essendoci in tale ultimo casm accumulo di capitale sposizioni

individuali degli iscrtti. Il concetto di capitale medio riferito anche a tali fondi fornisce

solo undéindicazione di massima dell e risor
prestazioni di previdenza complementare.

Tav. 219

Forme pensionistiche complementari Iscritti e risorse destinate alle prestazioni
(dati di fine 2@1; risorse in milioni di euro; capitale medio in euro)

Risorse destinate Capitale medio

EE alle prestazioni pro capite
Fondi pension@egoziali 3.368.70: 65.322 19.39C
Fondi pensione aperti 1.694.02¢ 28.966 17.10C
Fondi pensione preesistenti 622.03¢ 67.636 108730
PI' P Ainuovi o 3.445.073 43.989 12.77C
Totale 8.491.64C 205.9.3 24.25(C

Il totale & al netto delle posiziomnultiple e, quindi, non corrisponde alla somma delle singole voci riportate nella tavola. Sono
escl usi i Pl P AAivecchio.

Il capitale mediopro capiteé ottenuto dividendo le risorse destinate alle prestazioni per il numero di iscritti; per il concetto di
risorse destinate alle prestaziocii. Glossaria Il capitale medigro capitefornisce una misura della somma che in media ciascun
iscritto ha fin qui accumulato in vista del proprio trattamento complementare al momento del pensionamento.

Le tavole segu#i considerande distribuzioni degli iscritti rispetto alla posizione
individuale, concettoqg u e s t 6 ché tpud ntottavia riferirsi ai soli aderenti a
contribuzione definita.

Gli importi della posizione individuale risentono del fatto che il settore heon
ancora raggiunto lo stadio di piena maturita, specie con riferimento alle forme di nuova
istituzione. Perclasse di importo della posizione accumulaté. (Tav. 220), circa
283.000 iscritti, pari aB,3 per cento del totaldjanno ungosizione indiduale nulla
Secondo la condizione professiondéeposizioni nulle si attestano tra iB% il 5,4 per
cento in tutte e tre le categorie (lavoratori dipendenti, lavoratori autonomi e altri iscritti).

Per il 21,2 per centodi iscritti, la posizioneg di importo positivo ma comunque
non superiore a 1.000 eynoer i 29,9 per cento e tra 1.000 e 10.000 eut®3,2 per
cento ha accumulato piu di 30.000 eaw questisoloil 4,2supera i 100.000 euro.
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Tav. 220

Forme pensionistichecomplementarii Iscritti totali per classi di posizione accumulata
(dati di fine 2@1; valori percentuali)

15-

10-
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Per forma pensionisticée posizioni nulleincidono per percentugliiu elevae nei
fondi aperti €fr. Tav. 221), il 6,9 per centadel totale sonointorno alla media generale
perfondi preesistente PIP mentre sonaferiori neifondi negoziali(2,1 per cento).

Nei fondi negozialia distribuzione e trimodale. Un primo gruppo di iscritti, pari
al 15,6 per cento, si concentra nella fascia fino a 100 euro, e un altro gruppo, pari al
17,3 per cento, nella classe tra 200 e 1.000 euro. Su tali aggregati madep i
porzione di iscrii con modalita contrattuale che, contribuendo con importi contenuti,
ha accumulato posizioni individuali di importo altrettanto moddst@articolare, il 38
per cento degli iscritti contrattuali, pari a 525.000 soggetti, ha finora accumulato
posizioni nferiori a 100 euro, e un altro 50 per cento, per complessivi 681.000
individui, ha posizioni individuali tra 200 e 1.000 euro.

Una terza concentrazione di casi si ha nella classe tra 10.000 e 20.000 euro, che
raggruppa il 10,2 per cento, e in quelle atigSolo il 2,2per cento degli iscritti ha
accumulato oltre 100.000 euro.
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Tav. 221

Forme pensionistiche complementarii Iscritti totali per classi di posizione accumulata
nelle singole tipologie di forma pensionistica
(dati di fine 2@1; valori perceruali)

Fondi pensione negoziali

Iscritti
. Iscritti contrattuali

@@@6@@@@@@@@@@@6@@%@@@@@@@@@
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Nelle forme di mercato, la maggioranza delle posizioni si concentra nella fascia
compresa tra 1.000 e 20.000 euro: 52,3 per cento nei fondi aperti e 64,4 nei PIP; in

guella oltre 100.000 euro vi sono, rispettivamente, il 2,4 e lp€),8ento degli iscritti.

Molto diversa e la situazioneenfondi preesistentidove la distribuzione degli
iscritti per posizione individuale e piu uniforme e caratterizzata da importi decisamente
piu elevati: i124,7 per cento degli iscritti ha posizioni tra 10.000 e 50.000 eu@th,#
tra 50.000 e 100.000 euro 88,7oltre 100.000 euro.

Secondo i

gener e

e

| 6et ™, |

e

ri

sorse
media, superano di circa un quarto quelle detiang, 21.110 euro, rispecchiando le
differenze riscontrate nei livelli di contribuzioner( Tav. 2.22.

Tav. 222

Forme pensionistiche complementari Posizione individuale mediaper genere e classi di

eta

(dati di fine 2@1; posizionemeda per generee classi di eta calcolatrispetto ala posizione media
totale; posizione meditotale=100)
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Nelle diverse forme la differenza di genere €& confermata, tranne nei fondi
posi zi ocestorivpeitbi a

negozi al i

nei gu

al i

a

a quella delle donnecff. Tav. 2.38); a spiegare tale eccezione concorrono in misura
determinante le posizioni di importo modesto accumulate dagli aderenti contrattuali, in
larga misura uomini, appartenenti alla categoria dei lavoratdri kdiposizione media
baument ar e

tende
guali
e 64 anni.
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Tav. 223

Forme pensionistiche complementari Posizione individualemedia per genere e classi di
eta nelle singole tipologie di forma pensionistica

(dati di fine 2@1; posizionemeda per genere e classi di eta calcaatispetto ala posizione media
totale della ;ngola tipologia di forma pensionisticgosizione meditotale=100)

250 250
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In generale, per tutte le forme pensionistiche complementari di nuova istituzione
la posizione individuale accumulata in media dalle fasce piu prossime alla pensione si
caratterizza per importi modesti e non tali da consentire una significativa integrazion
del trattamento pensionistico obbligatorio: tra i 60 e i 64 anni la posizione individuale
media e di circa 26.700 euro nei fondi negoziali e nei fondi aperti e di 17.500 euro nei
PIP.
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2.4 Le lineedi investimento

Léanal i si relativa alle scelt ascridiel prof
effettuata riconducendo alla singola tetiéte le posizioni individualida riferirsi a
ciascun individuo.

Venendaicostruita per ciascurscritto una posizione indivitchle complessiva, ali
fini della classificazionalelle scelte di investiment&ono state applicate alla posizione
individuale complessivade soglie di investimento utilizzate dalla COVIP per la
classificazione dei compartPer le linee con garanzia di iestione del capitale e/o di
rendi mento mini mo, | 6attribuzione dell a ce
caso di investi mento dell éintera posi zion
posizioni su un comparto garantito e su un altro compéartd,at t r i buzi one
effettuata sulla base della prevalenza obbligazionaria, bilanciata o azionaria sulla
posizione individuale complessiva.

Tav. 224

Forme pensionistiche complementarii Iscritti per tipologia di forma e comparto di
investimento
(dati di fine 2@1; valori percentuali)

Fondi Fondi PIP Fondi

negoziali aperti i nuo preesistent Ve
Garantito 25,0 15,8 69,3 43,8 39,5
Obbligazionario 17,8 11,5 4.8 152 12,8
Bilanciato 53,9 52,4 17,2 337 39,0
Azionario 3,3 20,3 8,7 7,3 8,7
Totale 100,C 100,0 100,0 100,0 100,0
Nel caso di iscritti con posizioni individuali i plicapdodta comparti i,

posizione complessiva le soglie percentuali definite da&l@VIP e utilizzate ai fini della classificazione dei compadir.(
Glossarig. Ai fini di tale attribuzione, le gestioni separate di ramo | dei PIP e i comparti in gestione assicurativa dei fooié pensi
preesistenti sono stati conside@mparti garantiti; tra i comparti bilanciati, sono state incluse anche le linee cosiddette flessibili.

Restano prevalenti i profili con una quota azionaria bassa o addirittura nulla; i
garantiti si confermano preminenti, con il 39,5 per cento degitti, gli obbligazionari
concentrano un ulteriore 12,8 per cento. Nei profili bilanciati si colloca il 39 per cento
degli iscritti; piY¥h esigu(dfr.Tal.2.Z)eso degli a

Rispetto al 2017, il peso dei garantiti &€ scesqudittro punti percentuali a favore
soprattutto dei profili bilanciati (1,4 punti percentuali) e azionari (2,4 punti). Nelle
tipologie di forma pensionistica, i profili garantiti scendono soprattutto nei fondi aperti
(4,9 punti percentuali) e nei PIP (1pinti); restano piu 0 meno stabili nei fondi
preesistenti mentre salgono di 1,2 punti nei fondi negoziali. | profili bilanciati
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aumentano di quasi sei punti percentuali nei PIP e di tre punti nei fondi preesistenti;
restano stabili nei fondi aperti mentdiminuiscono di circa tre punti nei fondi
negoziali. Per i profili azionari, si registrano incrementi di cinque punti percentuali nei
fondi aperti e di quattro punti nei fondi preesistenti; di circa 1,5 punti percentuali e
| 6aument o per periFIPondi negozi al i e

Nel corso del 2021 le variazioni del profilo di investimento (cosidda#tibch)
hanno riguardato 290.000 individui, il 3,8 per cento dei potenziali interessati contro |l
2,4 per cento dell 6anno pr ecedadaitpeofili s
garantiti e obbligazionari verso quelli bilanciati e dai profili bilanciati verso quelli
azionari. In rapporto alle nuove iscrizioni, il 46,3 per cento ha preferito profili bilanciati
e il 17,2 azionari; a quelli garantiti si e iscritto il,2%er cento del totale.

Osservando la distribuzione degli iscritti per profilo di investimento edcéta (
Tav. 225) si nota, a livello di sistema, una propensione maggiore per i profili azionari e
bilanciati nelle classi di eta molto giovani (fina28 anni); nelle fasce centrali (5@
anni), dove si colloca la maggioranza degli iscrittprofili a rischio piu basso si
mantergonosu livelli tra il 45 e il 50 per centali cui i tre quarticostituiti da garantiti.
Questi ultimi profili assumono vigia un peso predominante a partire dai 55 anni.

Tav. 225

Forme pensionistiche complementari Iscritti per profilo di investimento e classi di eta
(dati di fine 2@1; valori percentuali)

Azionario

Bilanciato

100-

50-
Obbligazionario

Garantito

<24 2529 3034 3539 40.44 45.49 50.54 55.59 60-64 65+

Distinguendo in base al genere, emerge una maggiore propensione degli uomini
per i profili piu rischiosi che si mantiene intorno ar1® punti percentuali per tutte le
classi di eta fino ai 54 anni. Il peso dei comparti azionari & peraitibestra i due
generi in tutte le fasce; € comune anche il forte incremento dei profili garantiti nelle
classi piu anzianecfr. Tav. 226).

82

S OonNni



Rel azione 2der | 6anno 20

Tav. 226

Forme pensionistiche complementari Iscritti per profilo di investimento, classi di eta e
genere
(dati di fine 2@1; valori percentuali)

Maschi Femmine

100- 100-
75 75-
50- 50-
25 25-
‘ 124 2520 3034 3539 40-44 4549 50-54  55-50  60-64 65+ ' <24 2529 3034 3530 4044 4549 5054 5559 6064 65

Tra le diverse tipologie di formgensionistica, gli iscritti ai PIP scelgono in larga
prevalenza e a prescindere dall béet”™ un pro
di ramo | ). Il nvece, nelle altre tipologie
dellelineegaran®t al cr esdreTave2f.el | 6et ™ (

Tav. 227

Forme pensionistiche complementari Iscritti per profilo di investimento e classi di eta
nelle singole tipologie di forma pensionistica
(dati di fine 2@1; valori percentuali)

Fondi pensionenegoziali Fondi pensioneaperti

75-

24 2520 30-34 3539 4044 4549 S0-54  55-59 6064 65+ <24 25-29 30-34 35-39 40-44 45-49 5054 5559 6064 65+

Fondi pensionepreesistent PPANUOVI
100-

75 75°
50-

25- 25

0 0

<24 2529 30°34 3539 4044 4549 5054 5559 60-64 65+ <24 2529 3034 35-39  40-44  45-49 5054 5559 60-64 65+
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Per quanto riguarda i fondi negozial i, S |
et”™ compresa tra 35 e 54 anni con profilo
profili meno rischiosi al crescere dell det
relativamente maggiore rispetto alle altre forme per tutte le classi di eta, cosi come
ri sulta minore | 6incidenza dei comparti gar

*x * %

La categorizazione delle opzioni di investimento offerte in quattro profili
principali se, da un lato, standardizza il confronto semplificando la scelta e la
comuni cazi one nei confront.i del | 6i scritto,
alquanto diversi rispetta | | 6 esposi zi one nel | e singol e c
esempio, le azioni. E il caso delle linee bilanciate che incontrano la preferenza del 39
per cento degli iscritti, ma che includono comparti nei quali la presenza di azioni puo
variare in modo conderevole.

Il calcolo della quota azionaria nei portafogli previdenziali pud quindi essere di
ausilio per trarre indicazioni sull adeguat
previdenziale e per valutarne la coerenza con riguardo alle caratberistebviduali di
tipo socied e mogr af i c o, qgual.i ad esempio |6
effettuato sulle singole posizioni I n
abbia ripartito la propria posizione su una o piu linee ovvswo piu forme
pensionistiche; Il nol tre, nel determinare | 0
si e tenuto conto anche della componente in azioni degli investimenti in OICR effettuati
nell ambito delle | inee medesi me.

[
vidu

Tav. 228

Forme pensionistiche complementari Quota azionaria nei portafogli previdenziali degli
iscritti
(dati di fine 2@1; valori percentuali)

60-

40- \

<24 25-29 30-34 35-39 40-44 45-49 50-54 55-59 60-64 65 +

—Maschi— Femmine
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Per classi di etd molto giovani e inferiori a 25 anni, comungque poco numerose e
formate per lo piu da soggetti é@lmente a carico, la quota azionaria si posiziona su
valori piu elevati, in media superiori al 40 per cerdfv. (Tav. 2.8). Nelle fasce di eta
centrali, il peso delle azioni e piu basso e sebbene abbia una tendenza decrescente al
crescer e dtehelirdoend al 280 mar cent o, con unoin
negli uomini rispetto alle donne. Nelle classi piu anziane la flessione delle azioni € via
via piu pronunciata fino ad attestarsi intorno allBOper cento oltre i 60 anni di eta.

Latendenzadla ri duzione dell a quota azionar.i e
nei fondi aperti, con percentuali intorno al-58 per cento al di sotto dei 39 anni che
poi tendono a diminuire progressivamente senza tuttavia scendere al di sotto del 25 per
cento anch per individui di oltre 60 anni. Il profilo decrescente e replicato nei fondi
preesistenti e nei PI P, sebbene sia pi ¥ pi
si mantiene intorno al 2P5 per cento; in media il peso delle azioni nei fondi
preesstenti e nei PIP e circa la meta di quello registrato dai fondi aperti su tutto
|l 6intervall o anagrafico. Fanno eccezione
percentuale di azioni appiattita sul-36 per cento su tutte le fasce di eta fino a 58,an
per poi scendere nelle classi di eta piu anziafreTav. 2.3).

Tav. 229

Forme pensionistiche complementari Quota azionaria nei portafogli previdenziali degli
iscritti per tipologia di forma
(dati di fine 2@1; valori percentuali)

60-

40-
h-__\
—_—
20- x

<24 25-29 30-34 35-39 40-44 45-49 50-54 55-50 60-64 65+

—Fondi negoziali—~ Fondi aperti—~ Fondi preesistenti—~PIP

leevdmnze fin qui ri scontrate forniscono
logicalife-cyclenella costruzione dei portafogli previdenziali della maggior parte degli
iscritti, che presuppone il maggior peso della componente azionaria nei primi anni della
carriera lavorativa, che tende poi gradualmente a ridursi o annullarsi in prossimita
d e | Idigpensibnamento. Tali segnali sono piu evidenti nel caso dei fondi aperti e piu
tenui nel caso dei fondi preesistenti e dei PIP; sono presenti anche per i fondi negoziali
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per le eta piu vicine al pensionamento. La limitata esposizione azionaria pu® esser
considerata subottimale per le fasce anagrafiche piu giovani in considerazione della
lunghezza del periodo che le separa dal pensionamento.
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3. Loatti vi@OVIP dneiindtesa di previdenza
complementare

3.1 Lo sviluppo della normativa secondariae le altre attivita in
ambito normativo

La COVIP e, diregolg coinvolta nell éattivigt?’ di |
quale autorita di regolazione di settore, sidirgttamentefornendo supporto aeltre
istituzioni pubbliche nei processi hormativi attinenti alla previdenza complementare.

N e bhdozionedei propri atti aventi natura regolamentare o di contenuto generale,
la COVIP attua procedure di consultazione pidalmelle quali vengono in particolare
sollecitati a seconda dei casi, gli organismi rappresentativi dei soggetti vigilati, dei
prestatori dei servizi finanziari e dei consumatori, in modo da favorirne la
partecipazione al processo di definizione degiidatregolazione.

Nell a fase prodromica all 6adozione del l
una costante interlocuzione istituzionale con il Ministero del lavoro e delle politiche
soci al.i e il Ministero del | 6estedimodiiche e del

legislative, rendendo pareri in merito a iniziative legislative e a leggi regionali e
cooperando con gli uffici legislativi dei competenti Ministeri per la definizione della
disciplinad i settore, anche i n twazbne delloonormatial r ece
del | 6Uni one europea.

La COVIP g, inoltre, impegnata nel seguire i lavori parlamentari negli ambiti di
propria attribuzione e partecipa, tramite propri esponenti, alle auddaé@icompetenti
Commissioni parlamentari

Nella fa® di applicazione delle norme, la COVIP adotta circolari indirizzate ai
soggetti vigilati e risponde a eventuali loro quesiti di interesse generale che, quanto ai
contenuti, vengono poi resi pubblici nel |
setore.
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La COVIPcurg da ultimo,] 6 aggi or na me nnormativheel dropgrios e zi on e
sito wely che contiene una raccolta sistematica della normativa primaria e secondaria di
riferimento, nonché degli atti di interessdottatid a | | 6 ammi ni strazione fi:

La normativa relativa ai PEPP

Nel corso del 2021 l a COVIP ha pardéceewi pat o ai
legislativo di attuazione del RegolamenfoUE) 2019/ 1238 (di seguito @R
prodotto pensionistico individuafganeuropeoREPH, collaborando con i competenti uffici del

Mi ni stero dell deconomia e delle finanze.
Léattivit?’ i n par ihcpi ehcateri diettivi $pecificanemed enunaiad |

dd | 528 detlaLegge 58021 (cfr. Relazione COVIP 2020fyecantdi Blega al Governo per

i recepimento delle direttive eurd(lpeggedie | dattu

delegazione europea 202920).

Pur essendo il Regolamento un ajtoridico di applicazione generale, vincolarin tutti i suoi

elementi e direttamente applicabil n  t ut t i [ p a e sdpettal & ledisatbreadi one eur
ciascuno stato membro il compito di definire alcuni profili di rilievo nazionale. Nel caso di

specie, in particolare, dovevano essere chiariti i stiggegposti, a livello nazionale, alla

vigilanza sul rispetto, nel suo complesso, del Regolamento PEPP e regolati i connessi profili
sanzionatori; erano inoltre da determinare le condizioni relative alla fase di accumulo del
sottoconto italiano del PEPPIle condizioni riguardanti la fase di decumulo dello stesso, in

corso di rapporto e al momento del pensionamento, cosi come doveva essere disciplinato il

regime fiscale applicabile.

In ragione delle peculiarita della normativa eurounitaria relativa alleazicnee e
commercializzazione dei prodotti PEPP, la disciplina nazionale in materia non andra a integrarsi

nell 6ambito del Decreto | gs. 252/ 2005, ma avr”
Decreto. La vigente disciplina delle forme pensionistiche ptementari & stata, comunque,

presa a riferimento dal legislatore nazionale, in ragione dei criteri di legge delega, al fine di

creare le condizioni pér i@serimento dquesto nuovgrodotto nel sistema e nel mercato della

previdenza complementare nazitena

Un primoschema di decreto legislativo & stato sottopogtobdolicaconsultaziongda parte del

Mi ni st ero del | 6ec drafebirai@e marzo 2@2P &l dine diirat@gliereei,
contributi delle associazioni di categoria e dei principgthkeholder Non é stato, tuttavia,
possibile concludere i lavori in tempo utile prima della data di applicazione del Regolamento e,
cioé, del22 marzo 2022La sua emanazione &€ comungque attesa per il secondo semestre del
2022.

II'5 maggio 2022 il Consiglio dei Ministri hanfatti, approvato in prima deliberazione il testo

del decreto legislativo sui PEPRhe e stato trasmesso alle competenti Commissioni
padamentari di Camera e Senatper i dovuti pareri. Dal momento che i termini per

| 6 es pr eisparei parlamendad sadranno dopd 6 or i gi nari a scadenza de
maggio 2022)j | t er mi ne dppare dé¢l Geverrdellax delegaecata ddh Legge

53/2021 e da intendersi prorogalidre mesiossiaa | | 68 agosto 2022) .

1 citato decreto | egislativo, una volta eman:
registrazione, nel registro tenutiadapareldéid EI OPA,
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fornitori italiani che intenderanno crearlia domanda di registrazione potra essere presentata
da imprese bancarieémprese di assicurazione, imprese di investimento, societa di gestione,
gestori di fondi di investimento alternatiwifond pensioneautorizzati o registrati ai sensi della
Direttiva (UE)2016/2341 (cosiddetta IORP.II)

Lo sviluppo del settore dei PEPP contribuira ad ampliare la scelta dei prodotti, ad adesione
volontaria, destinati al risparmio pensionistico individuale,adligandranno cosi ad aggiungersi
alle forme pensionistiche complementari gia in essere, senza sostituirsi alle stesse.

In prospettiva, i PEPP possono fornire un contributo positivo in ambito nazionale, in primo

l uogo nell 6i nt ens i Mmércata det prddati pensianistioi indivedoati,an n e |
particolare per quanto riguarda i livelli di costo. Infatti, in base alla normativa europea, i PEPP
devono contemplare una linea di investimentusigdettoBasic PEPP) che deve essere offerta

ai potenzial sottoscrittori come opziondi fidefaulb , val e a dire come | a |
da parte dei singoli risparmiatori salvo loro specifiche e diverse esigenze; essa deve rispettare un

Il i mi te annual é&peddentocdel sapitale aceuanulato; castolchie quindi sarebbe
inferiore a quello dgran partadei prodotti individualii fondi pensione aperti e PiPpresenti

sul mercato nazionale.

Quanto agli assetti di vigilanza in materia, la legge delega ha stathibtgli stessriflettano
quantoattualmente previstper i prodotti previdenziali individuali gia presergier i quali vi &

una competenza concorrente tra la vigilanza della COVIP, riguardante la natura previdenziale
dei prodotti e tutti gli aspetti asea connessi, e la vigilanza delle altre autorita di settore,
prevalentemente orientate alla stabilita delle imprese banfiagrziarie e assicurative.

Salvo che per quei profili del Regol ament o <ch
eurounitaie di settore, la cui vigilanza gia ricade sotto le competenze di altre autorita, la COVIP
ri sulta nel complesso | 6autorit”™ designata a V

ai fornitori di PEPP, avuto riguardo alla natura pensiorddiel prodotto, alla tutela del cliente
PEPP e al buon funzionamento del sistema di previdenza complementare.

Ci , comport a che sar ” | a COVI P a ri cevere
documentazione precontrattuale e contrattuale, a valutare set@ussi presupposti per la
registrazione, a tenere i rapporti con EIOPA e con le autorita degli altri stati membri e a
esercitare i poteri di vigilanza sui PEPP nazionali e su quelli esteri commercializzati in Italia.

Nei casi previsti dal decreto, alcudi tali poteri saranno esercitati sentendo le altre autorita

nazionali competenti, in un contesto di piena collaborazione e di coordinamento operativo.

Sotto il profilo della contribuzione, il decreto legislativo approvato in prima deliberazione dal
Considio dei Ministri dispone chd finanziamento dei sottoconti italiani di PEPB&spaessere

attuato mediante contributi a carico del risparmiatore in PERP&samenti volontari dei datori

di lavoroo deé committent. Non €& invece previsto il conferimentoREPP del TFR. Come per

la previdenza complementare, versamenti contributivi possono essere effettuati anche da parte
dei soggetti nei confrontdei quali gli iscrittisono a caricoDal punto di vista fiscale, i
contributi versati ai PEPP rientrano nietite di deducibilita applicato alle forme pensionistiche
complementari. Ai contributi datoriali sono estegseniedesimeagevolazioni contributive
previste dal Decreto Igs. 252/2005.

Le oondizioni relative ad anticipazioni e riscatti sono disciplinate inalgia con quanto
previsto per le forme pensionistiche complementari dal Decreto Igs. 252/2005, sia sotto il
profilo civilistico che fiscale.




Commissione di Vigilanza sui Fondi Pensione

Anche leprestazioni pensionistiche PEB&no definite in sostanziale analogia con la disciplina

delle forme perisnistiche complementari. In base a quanto previsto dal Regolamento UE, sono
consentite anche erogazioni delle prestazioni integralmente in capitale o sotto forma di prelievi;
tuttavi a, nell 6ottica di favorireDectete Ig. endi t e
252/2005, per tali prestazioni il regime fiscale di favore si appliecan massimo del 50 per

cento del montante finale accumulato

Il regime di tassazione dei rendimenti in vigore per le forme pensionistiche complementari
(consistente nelltassazione del maturato in ciascun periodo di imposta) viene esteso anche ai
sottoconti italianidei PEPP. Tale regime trovera applicazione anche ai sottoconti italiani dei
PEPP esteri.

A tutela dei clienti PEPP, si prevede poi, a livello nazionale, leegagione delle attivita e
passivit”™ corrispondent. al PEPP dalle altre at
attivi d ddilin det depositarin.a | e

Nel compl esso, | 6i ntera nor mati vaeneliseldodii sti ca e
quella propria delle forme pensionistiche complementari. Tale approccio € stato tuttavia
applicato, senza alcuna distinzione, annbkeconfronti di modelli di gestione (ad esempio le
gestioni i ndi vidual i) nmraledeparpesdenza complereehtard or di nam

Da ultimo, il decreto crea i presupposti per la creazione di un nuovo organismo per la
risoluzione stragiudiziale delle controversie insorte tra la clientela e i fornitori di PEPP e per
guelleinsortetra forme pensionistiche complementadderenti ebeneficiari, demandando alla
COVIP la relativa regolamentazione.

Normativa secondaria e circolariNel corso del 20Rla COVIP haproseguib la
complessiva attivita dinormazione secondaria connessa afedifiche legislative
apportate aDecretolgs. 252 2005 ( di seguiih mcempmemtchdellan Decr et
Direttiva IORP Il Tale attivita si pone nella direzione tracciata in primo luogo con le
fiDirettive alle forme pesi oni st i ¢ h e enamate pdlle steesa CQUP n&l
luglio 2020. Rientrano in tale ambito quattro provvedimenti normativi.

Nel mese di gennaio 202lh COVIPha adottato léi | st r uzi oni di vigil
societa che gestiscono fondi pensione apéefr. Relazione COVIP 2020) a esito della

procedura di pubblica consultazione e dei
IVASS.
Le Istruzioni in parola sono diretteads s i cur are | 6assol vi mento

da parte delle societa che hanno istituito fondi pensione aperti o che sono subentrate
successivamente nella relativa gestione,riivi obblighi introdotti dal Decreto Igs.
147/2018in tema digovernanceperi fondi pensione negoziali e per quelli preesistenti

con soggettivita giuridigan modo coordinataon gli ordinamenti di settore.

In particolare, sono state dettate disposizioni di dettagho merito
all applicazione anche da parte dell e prede

9C
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dal recepimento della Direttiva IORP I, in materia di: sistema di governo; funzioni
fondamentali; sistema di gestione dei rischi e funzione di gestiomesclai funzione di
revisione interna; requisiti di professionalita e onorabilitd, cause di ineleggibilita e di
incompatibilita e situazioni impeditive; esternalizzazione; politica di remunerazione;
valutazione interna del rischio.

Le Istruzioni non si agdigano alle societa interessate da processi di cessione di
tutti i fondi pensione aperti da loro gestiti ad altra societa che siano stati deliberati entro
il 30 aprile 2021 (cio, anche alla luce delle corrispondenti esclusioni previste nelle
Direttive COVIP di luglio 2020).

Nel mese di febbraio 2021 la COVIRéi intervenuta sulle proprié | st r uzi oni

vigilanza i n madeldicemtae 202@l fiherdiansdifieene iannzna dd

prima applicazione di alcune disposizipoosi daf a v o r iirate adégbamenddi

tutti [ fondi pensi one i s ccfri RefazionealCOVI® Al b o ¢
2020)

Nel mese di maggio 2024 COVIP ha adottato, dopo una pubblica consultazione,
i nuovi schemi di statuto dei fondi pensione negoziali, degolamento dei fondi
pensione aperti e degolamento dei piani individuali pensionistian sostituzione di
quelli adotati con precedent®eliberazione del 20Q6che e stata abrogath.fondi
pensione negoziali e preesistenti e le societa istitutrici di fondi pensione aperti e PIP
sono stati chiamati ad adeguarsi ai nuovi schemi entro marzo 2022.

Detti schemi sono stati irparticolare adeguati alle modificheimegrazioniin
tema digovernancerecate al Decreto Igs. 22005 e introdottén recepimento della
DirettivalORP 1.

Con riferimento allo Schema di statuto dei fondi pensione negoziali: sono state
aggiornate le attribuzioni del consiglio di amministrazione; & stata modificata la
disciplina del direttore generale e contestualmente eliminata la figura del responsabile
del fondo, non pi % prevista nell 6adibito d
affidare al collegio dei sindaci la funzione di revisione interna; sono state introdotte le

funzioni fondamentali ed é stata aggiornata la disciplina relativa al depositario.

Lo Schema di regolamento dei fondi pensione aperti € stato in particolare
adguato alle nuove disposizioni in tema di depositario, mentre la disciplina
del | 6organi smo di sorveglianza N stat a S
rappresentanza. Si e previsto che detta disciplina sia riportata in un apposito documento
T non soggdb ad approvazione da parte della COVIRon piu allegato al regolamento
del fondo.

Con | 6occasione, si  effettualffimmdiuna <c o]l
tenere contoanche delle disposizioni introdotte dalla COVIP in altpgropri atti
normatvi, guali l e ADirettive all diluDiok0O@® pensi
l e Al struzioni di vi geilllaniziRe g ol anra¢ etr 0 as wli |
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adesione alle for me pdidisemarend020t norcheali ogno mp | e me
altro atto normativo, istruziondi vigilanza e chiarimentinterpretativ e operativ
rilevarti per i testi deglstatut e deiregolamerit

In tale ambito si evidenziano, in particolare, con riferimento a tutti gli schemi, gli
interventi in materia di RIA, di riscatto parziale, di documentazione informativa in
fase di adesione e, limitatamente allo Schema di statuto, gli interventi in materia di
disciplina dei contributi aggiuntivi, di adesione contrattuale, di revisione legale dei
conti, di conferimentali una quota del TFR. Tale ultima previsione é stata introdotta
anche nello Schema di regolamento dei fondi pensione aperti, relativamente alle ipotesi
di adesione su base collettiva.

Negli schemi sono stati inoltre recepiti aspetti la cui rilevanza érsamnello
svol gi mento dell 6attivit”™ di wvigilanza sull
ai trasferimenti, riscatti e anticipazioni, si e chiesto di provvedere ai relativi
adempimenti entro un termine contenutocorrelato alla tempistica dellettiaita
amministrative da porre in essereda indicarsi negli statuti e nei regolamenti (e
comungue non superiore a sei mesi) e di esplicitare che il termine inizia a decorrere
dalla richiesta dell discritto, hisstakisula | a s ua
incompleta o insufficiente.

Si € inoltre introdotta la disciplina relativa alle ipotesi di posizioni prive di
consistenzal azzerate ali fini del | 6i nterru
coerentemente con le caratteristiche della formaiparstica.

Limitatamente poi all o Schema di statuto
possibilits di definire i costi direttameni
retribuzione, al fine di consentire una maggiore trasparenza neootirdegli aderenti
e assicurare | a confrontabilit? con l e al t

previsioni, in tema di assemblea dei delegati, che richiamano il necessario rispetto di

principi che assicurino a tutti gli aderenti la possibilitgppdi e nder e parte all 6
attivo e passivo, val ori zzando, per qgquestobu
di previsioni che impediscono a coloro che hanno svolto il ruolo di componente del

coll egio sindacal e nellfodde, deassumezeiiloouolp diec edent

componente del consiglio di amministrazione, e viceversa.

Lo Schema di regolamento dei fondi pensione aperti e quello dei PIP sono stati
altresi modificati al fine di dare evidenza ai casi nei quali opera il diritto di
trasferimento in occasione di operazioni di fusione.

Sotto il profilo della trasparenza, gli schemi sono stati adeguati alle nuove
Al struzioni di vigilanza in materia di tras
schemi pr evedon odirizzo PECdel toreda o delta societde & decdonda
della tipologia di forma pensionistica.
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Al fine di rendere coerenti gli schemi con le nuove disposizioni dettate dal
ARegol amento sulle modalit? di adesi one a
tutti gli schemi prevedono la disciplina relativa al diritto di recesso riconosciuto agli
aderenti in caso di adesione mediantewit

I nfine, in tutti gl i schemi ~ stata int
anche ai fiscalmente a carico dei bficiari ed & stata estesa la riduzione a tre anni del
periodo di partecipazione minima per esercitare il diritto alla prestazione in RITA, nel
caso in cui il lavoratore cessi il rapporto di lavoro e si trasferisca in un altro stato
membr o del IpéaUni one euro

| fondi pensione negoziali e preesistenti con soggettivita giuridica e le societa
istitutrici di fondi pensione aperti e PIP sono stati chiamghfideguarsi ai nuovi schemi
entro marzo 2022; tale obbligo € stato escluso per le forme pensionistaressate da
processi di liquidazione o di fusione che risultino deliberati dagli organi competenti alla
data del 31 dicembre 2021.

A maggio 2021 e stato infine approvato, a esito di una pubblica consultazione, il
nuovo fARegol ame n in®ogiwaioheldiequelorpevgerdeudr ciicalla
DeliberazioneCOVIP diluglio 2010, come modificata e integrata con Deliberazione del
7 maggio 2014

Nel complesso, il nuovo Regolamento tiene conto delle novita introdotte nel
Decreto in materia dgovernance Sano state, inoltre, tenute presenti le modifiche
apportate d Decreto Igs. 76/2020, convertito con modificazioni dalla Legge 120/2020,
al | 6 abistdella Ledgge 241/1990, in merito alla disciplina dei motivi ostativi
all 6accdgl | ineasitddatigpzeavvigo di rigetto).

Per quanto riguarda le singole procedure, nel Regolamento & stata regolata la
0

procedura per i rilascio dell autori zzazi
delle funzioni fondamentali allo stessoggetto o unita organizzativa cui & affidata una
funzione simile nell i mpresa promotrice. I

autorizzazione della COVIP, qualora sia dimostrato che eventuali conflitti di interesse
siano adeguatamente preverutiestiti. Alcuni chiarimenti operativi, al riguardo, erano
gia stati forniti on CircolareCOVIP di marzo 202.

Il Regolamento definisce, inoltre, la procedura per dar corso al trasferimento
transfrontaliero, di sci pl e daaparttai CO¥P daiodal it
trasferimenti da un fondo di un altro stato membro a un fondo italiano. | fondi pensione
italiani interessati sono i fondi pensione negoziali, quelli preesistenti aventi soggettivita
giuridica e operanti secondo il principio dell@ptalizzazione, nonché i fondi pensione
aperti. Per detti fondi la normativa ora prevede la possibilita di ricevere tutte o parte
delle passivita, delle riserve tecniche, delle altre obbligazioni e diritti nonché delle
attivita corrispondenti o il relattv equivalente in contanti di uno schema pensionistico
di un fondo registrato o autorizzato in un




Commissione di Vigilanza sui Fondi Pensione

Anche | a procedura relativa all o6att.i it
tener conto del | at IFwsdel Decreto.E stab altesittenud a | |
preseng il documento EIOPAI novembre2 0 2 Supefvisory Statement on the sound

practices within the registration or authorization process of IORPSs, including as
regards suitability for crosdorder activityy. Si a per | autori zzazione
transfrontaliero, sia per | 6autori zzazione
prevede ora | 6invio alla COVIP di apposit
informazioni, i cui schemi, predispost i n conf ormit”™ a quel/l.] def

scaricabili dal sitavebdella COVIP.

Vv
0

Risposte a quesitiNel perseguire i propri obiettivi istituzionali, assume rilevanza
anche | 6attivit”™ attraver so pranoluogb aqueiOvIli P d~
ricevuti dalle forme pensionistiche complementari, dalle parti istitutrici e dalle
associazioni di categori®i seguito, si menzionano lesposte aquesitidi maggiore
rilevanzafornite dalla COVIP netorso deR021.

Con riferimento al tema del riscatto della posizione individuale da parte dei
soggetti fiscalmente acarico, st at o preci sat o calel d@stveernd u a
in una regione diversa da quella di riferimento della forma pensionistica tereifdaal
parte di ursoggetto fiscalmente a carjaoonrientra tra le cause di riscatto contemplate
dal Decreto La posizione di previdenza complementare del fiscalmente a carico non
Ssubisce necessariamente variazafamigiadin caso
appartenenza, in quanto la stessa potra in linea di principio continuare a essere
incrementata con contribuzioni volontarie del genitore (o del coniuge). Né puo ritenersi
che costituisca causa legittimante del riscatto il mero venire merdel s@so, delle
agevolazioni fiscali in capo al soggetto versante i contributi alla forma pensionistica
complementare.

Sempre con riferimento al tema del riscatto della posizione individuale, con altra
risposta a quesito & stato precisato che, in analomiale diverse forme di esodo
incentivato,anche nel caso di esodo anticipato collegato a un contratto di espansione, di
Cui all édart . 41 del Decreto | gs. 148/ 2015,
par zi al e pr ev.R Rkt @ dedRetrdtofeainé il.cositidétto ciscatto per
mobilita).

In tema di anticipazioni per ristrutturazione edilizia ed Ecobonus é stato ribadito
che édaritenersi escluso chsi possa consegérundant i ci pazi one per |
I

ristrutturazione che nonopopor t i no oner.i a carico dell déi s
sconto Aintegral ed, esché quindisola in cgs@ titscomt@ dovut
Apar zi al eo |l 6i scritto potr "~ beneficiare di
riferimento | 0 sdstenuts dalloestessc ggitintewentreenmessi

dal Decreto.
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Gli altri interventi di normativa primaria di interesse per la COVIP

Modalita semplificate di svolgimento delle assemblee di societa ed Brilecreto legge

228/ 2021 (cosiddetto Decret o,chi,lddl eepretmleggeg h e ) , r
18/ 2020 (Decreto che ha introdotto misure di :
da Covid19), ha prorogato ulteriormente il termine entro il quale si applicano le disposizioni
contenute nel predetto articolo, le quabnsend n o | 6 a droodadlita seenplifitdte di

svolgimento delle assemblee di societa ed eontnel 6 e s p rdelvatoi inovia elettronica o

per corrispondenza | 6i nt er vent o arhezzd di seteeminicagienécfrme di ant €
Relazione COVIP 2020). Per effetto di tale proroga, le disposizioni in questione si applicano

alle assemblee tenute entro il 31 luglio 2022.

Nel |l 6ambi t o die artlag®p tel Decreto tegge 18/2020 rientrano anche le
associazioni e le fatazioni, stante quanto previsto dal medesimo articolo. Pertanto, la norma
sopra indicatasi applica sia alle societa istitutrici di fondi aperti e PIP, isim virtu del
richiamo alle associazioni e alle fondaziorai fondi pensione negoziali e a quglleesistenti
dotati di soggettivita giuridica, nonché alle casse di previdenza.

Non é stata, invece, ulteriormente prorogata la disposizione di cui al comma 1 del medesimo art.

106, la qualenella sua ultima formulazion@revedeva che, in deroga a quaprevisto dai
pertinent.i articold] del codice civile o alle
del l e S.p.A. e delle S.r.|. potesse essere ¢
dicembre 2020 entr@80 giorni dalla chiusura déil e s e raoziclzéientrp il termine di20

giorni previsto ordinariamente deddice civile (cfr. Relazione COVIP 2020).

Lébultima proroga del comma 1, pertant o, st oa
(ossia il precedente Decreto Milleproroghédnche la norma in questione ha trovato
applicazione con riferimento alle societa istitutrici di fondi aperti e PIP, ai fondi pensione
negoziali e a quelli preesistenti dotati di soggettivita giuridica, nonché alle casse di previdenza.

Semplificazioni inmateria di organi collegialill Decreto legge 221/2021 ha prorogato, fino al

31 marzo 2022, | 6x@$deliDecactviegge £8/2@Re. Mdle@rdicold, com& 3
modificato dalla Legge di conversione 27/2020, ha previsto che le associabiané @nche

non riconosciute e le fondazioni, nonché le societa che non abbiano regolamentato modalita di
svolgimento delle sedute in videoconferenza, possano riunirsi secondo tali modalita, nel rispetto

di criteri di trasparenza e tracciabilita previateefissati, purché siano individuati sistemi che
consentano di identificare con certezza i partecipanti e venga garaidtiteguata pubblicita

delle sedute, ove previsto, secondo le modalita individuate da ciascun ente (cfr. Relazione
COVIP 2020).La citata disposizione, introdotta per fare fronte alle difficoltad derivanti

dal | 6emergenza epidemiologica, ha quindi cessa

Come precisato nelossierdei Servizi studi di Camera e Senato relativo al disegno di legge di
conversone del Decreto legge 18/2020, la disposizione in essata intendersi riferita a tutti

gli organi delle associazioni, delle fondazioni e delle societa, senza distirRenanto, la
norma ha trovato applicazione, nel periodo della sua vigenza,fedménto a tutti gli organi
delle societa istitutrici di fondi aperti e PIP, dei fondi pensione negoziali, di quelli preesistenti
dotati di soggettivita giuridica e delle casse di previdenza.

Fondo per interventi perequativi di natura previdenziale pepérsonale delle Forze armate,

delle Forze di polizia e del Corpo nazionale dei vigili del fuotco. commi da 95 a 97
dell a Legge 234/ 2021 (Legge di bilancio per 10
previsione delec oMionmisat ero daeéll led fi nanze, fin:
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provvedimenti normativi volti alla progressiva perequazione del regime previdenziale del
personale delle Forze armate, delle Forze di polizia e del Corpo nazionale dei vigili del fuoco,
at tr avmdugoone di niisura:t

- compensativeispetto agli effetti derivanti dalla liqguidazione dei trattamenti pensionistici per
il personale in servizio il giorno precedente la data di entrata in vigore del relativo
provvedimento normativa

- integrativedelle fornre pensi oni sti che ¢ ompmd 20ndella Legge i di cCui
448/1998, ossia delle forme pensionistiche collettive destinate a tali lavoratqrieste
ultime misureé destinato almeno il 58er centodelle risorse del fonde, cioe, almeno 10

milioni di euro per | 6anno 2022, 20 mil i oni d
decorrere dall éanno 2024) .
Destinatarie di tali risorse possono quindi essere le sole forme pensionistiche compiatnentar
Cui ~ prevista | procedure di negaziaziome e di conceitazidneuicake | | e
Decreto 1gs195/1995 (recante le procedure per disciplinare i contenuti del rapporto di impiego
del personale delle Forze di polizia e delle Forze a)nat r i chi amat o dald | 6art . y
Legge 448/1998

Misure per contrastare il finanziamento delle imprese produttrici di mine antipersona, di

munizioni e submunizioni a grappoloLa Legge 220/2021 ha stabilito il divieto, in capo ai

soggetti che neprovvedimento vengono definifii nt er me di 4 rtra cuiaidondi i t at i O
pensionei di finanziare le societa, in qualsiasi forma giuridica costituite, che producono o
commercializzano mine antipersona, munizioni e submunizuster (ossia a grappolo)l

divieto riguarda le societa chevolgonot al i attivit?® i n ltalia o al
avvalendosi di societa controllate o collegate secondo i critecodée civile.

Ai sensi della Legge, pérf i n a n z si mterelenagro forma di supporfinanziario,incluso
|l 6acquisto o | a sottoscrizione di strument i fi
commercializzano mine antipersona, munizioni e submunizioni a grappolo.

La Legge individuapoi,i compiti deglifiorganismi di vigilanza(tracuiBanca doél t al i a, I\
e COVIP) in relazione ai divieti posti dal provvedimentSonq altresi, previste sanzioni
amministrative in caso di inosservanza dei di\gedssi

lLaLegge presenta varie <criti cittpalamentarg dehl at e d a
provvedimentpche potrebberoomprometterne n 6 ef f i cace applicazione

Tra le criticita piusignificative sirileva, da un lato, che non rientrano nel perimetro tipico di
attivita di Autorita di vigilanza, come quelle individuate ddliegge, quelle attivita, anche di

intelligence che sarebbero preordinate alla redazionéddell enco del l e societ”™ «c¢bfh
commercializzano gli armamenti vietaith un mercato globale e, per sua natura, caratterizzato

da ampie zone di opacita; dala | t r o, che |l a Legge attribuisce s
vigilanza, ossi a al | rechie@eserdatianotidid, atti @ docuaenti agli poter

intermediari abilitati e, se necessaubgeffettuare verifiche presso la sede deglistes fine di
verificare il rispetto dei divieti postlal provvedimento.
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32 LO6azione di vigilanza

Al fine di perseguire il buon funzionamento del sistema di previdenza
complementare e léutela degli interessi degli iscritti e dei beneficiari delle forme
pensionistiche in esso operanti, la COVIP esercita la propria funzione attraverso un
sistema di vigilanza che si articola in tre aree, tra loro strettamente connesse:

- la vigilanza cosiddéa documentale, consistente in un sistema organizzato di
attivita, volte a consentire il controllo dei profili strutturali, organizzativi e
funzionali, e della situazione patrimoniale, econonfinanziaria nonché, ove
rilevante, tecniceattuariale delle drme pensionistiche vigilate, oltre che della
correttezza e qualita delle informazioni diffuse agli aderenti e al pubblico. Le
informazioni necessarie allo scopo sono in primo luogo acquisite, appunto, tramite
documenti (ad esempio, statuti e regolamemdte informative, comunicazioni
periodiche annuali, bilanci e rendiconti, relazioni dei responsabili dei fondi ecc.).

Nel |l 6esercizio dei propr.i compi ti, | a C
delle segnalazioni indirizzate alla COVIP da iscrittialtri soggetti, volte a
richiamare | 6attenzione su possibild@ ma |

- le segnalazioni di vigilanza e statistiche: si tratta di dati e informazioni, acquisiti
per via informatica con periodicita mensile, trimestrale e annuale, fondament
per disporre in modo tempestivo e continuo di un quadro di elementi di
conoscenza sul fondo. Tali elementi integrano il patrimonio informativo
documentale e consentono aggregazioni, verifiche e analisi su specifiche
situazioni, oltre che una miglioradividuazione e quantificazione di alcuni fattori
di ri schio che caratterizzano l 6atti vi
del |l 6azione di controll o svolta dall 6Aut

- gli accertamenti ispettivi, finalizzati ad acquisiia loco informazioni e
coroscenze, nonché a effettuare verifiche su sistemi, situazioni e processi, al fine
di disporre di elementi di valutazione ulteriori rispetto a quelli derivanti dalle
analisi di tipo documentale e dalle informazioni e dai dati acquisiti attraverso le
segnalaioni di vigilanza e statistiche.

Vigilanza documentale, segnalazioni e vigilanza ispettiva sono dunque attivita
complementari, aventi le stesse finalita e svolte sulla base di un medesimo quadro di
principi, norme e prassi di riferimento, ma differenti pwdalita di svolgimento e, ove
opportuno, ambiti di verifica, anche in considerazione delle specifiche peculiarita che
connotano le diverse tipologie di forme pensionistiche nei confronti delle quali vengono
espletate.

Gli incontri con i soggetti vigilat che costituiscono una sede importante di
acquisizione e di verifica di informazioni nonché di confronto diretto rispetto a temi
specifici, completano il quadro delle attivita di vigilanza.
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A esito delle attivita di vigilanza la COVIP adotta gli intamtieritenuti piu
opportuni al fine di garantire la sana e prudente gestione e favorire un corretto rapporto
dei fondi con gli iscritti. In tale ambito, la COVIP puo irrogare sanzioni amministrative
pecuniarie nei confronti dei componenti degli organi dimanistrazione e di quelli di
controllo e dei responsabili delle forme pensionistiche complementari e puo adottare
provvedimenti di amministrazione straordinaria e liquidazione coatta amministrativa (in
tali ipotesi nomina i commissari straordinarieiligdat ori e ne segue | 6at

Nel |l 6ambito dell dattivit”™ di vigilanza, I
relative a profili di interesse per il settore. Le indagini tematiche effettuate nel corso del
2021 hanno riguardato il tema degli investimeastenibili, con particolare riguardo al

rilievo assunto nell operativitecfridmal | e for
riquadro), e, in continuita con la rilevazione svolta nel settore dei fondi pensione
negozi al i | 6anno pite efferiedalle diverse tipogieldi formee g ar ar

pensionistiche e, in particolare, le specifiche scelte operate dalle stesse in relazione alle
difficolta operative incontrate negli ultimi anni in un contesto di progressiva riduzione
dei rendimentidfr. infra paragrafi 4.2, 5.2, 6.2, 7)2

Nel 2021 I 6insieme delle attivit® svolte
COVIP ha determinato oltre 1.000 iniziative, che si sono tradotte in circa 400 interventi
autorizzativi e/o correttivi.

Valutazione delle modifiche statutarie e regolamaritL 6 at t i vi t ~ aut or i
svolta nel corso del |l 6anno ha dato l uogo
modifiche statutarie (per le forme pensionistiche dotate di soggettivita giuridica) o
regolamentari (per le forme prive di soggettivita giuridis&),in meno rispetto a quelli
conclusi nel 2020. Le comunicazioni di modifica sono state 57 (erano 52 nel 2020) (

Tav. 3.).

Tav. 3.1

Forme pensionistiche complementari Modifiche statutarie e regolamentari

(anni vari)
Procediment di 0O ette
approvazione ad approvazione
202C 2021 202C 2021
Fondi pensione negoziali 4 5 6 7
Fondi pensione aperti 12 8 26 30
PIP - - 3 9
Fondi pensione preesistenti 10 7 17 11
Totale 26 20 52 57
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L6obbligo di sottoporre all 6approvazi one
dei regolamenti riguarda la generalita delle forme pensionistiche.

Nei casi di modifiche che danno luogo a una mera comunicazione, la COVIP

svolge comunque furc@a tdteilviiat “| edgii tvemi t~ e d
ordinamentale del fondo, m& a differenza delle modifiche che avviano un
procedimento di approvaziorie i tempi, l e modal i t?” e | 6in

differenti a seconda delle specifiche esigemiz vigilanza sui singoli fondi e della

rilevanza del profilo oggetto di modifica, che pud rendere opportuno anche ricorrere a
control | i di tipo trasversale. Lébesito de
apportare al testo statutario o regolameei con maggiore 0 minore urgenza, in

relazione alle diverse situaziohile variazioni ritenute necessarie per assicurare la
coerenza dello stesso con la normativa vigente e/o con il complessivo assetto del fondo
medesimo.

Provvedimenti di autorizzaane, seppure non direttamente legati a modifiche
statutari e, sono altress3 stati adottati,
relazione alle istanze presentate da quei
bis del Decreto Igs. 252/2005 e tenendo conto della dimensione, della natura, della
portata, e della complessita della propria attivita, hanno valutato di chiedere alla

CoVlil P, i n deroga al principio generale p

a | | iBuaidne delle funzioni fondamentali alla stessa persona o unita organizzativa che

|l e svolge nell dambito dell 6i mpresa promotr
| controlli in materia di trasparenza.Nel | 6ambi t o dell dordin

vigilanza, nel corso del 2021 sono stati effatiteontrolli in relazione a modifiche degli
assetti ordinamentali dei fondi 0 a segnalazioni da parte degli iscritti. A tale riguardo,
nei documenti informativi sono state verificate la coerenza delle informazioni riportate e
la correttezza rispetto a quta richiesto dalle disposizioni. In termini generali, quando e
stato accertato un disallineamento tra le informazioni riportate nei documenti
informativi rispetto a quelle richieste, i fondi interessati sono stati chiamati a verificare i
mot i vi elead dpfodaredemecessarie correzioni.

Diversi interventi hanno interessato i rendimenti riportati nella nota informativa
dopo | daggi ornamento annuale dei dat i . I n
risultano diversi rispetto a quelli ottenini base ai dati trasmessi con le segnalazioni
statistiche e di vigilanza, si procede a richiedere ai fondi interessati una verifica per
accertare le cause del disallineamento e, contestualmente, a richiedere di apportare le
necessarie correzioni.

Ulteriori intervent. hanno interessato | a coece
(ISC) con le singole voci di costo applicate dal fondo, la cui verifica viene effettuata in
particolare in occasione di modi fi ohe all
nella scheda dei costi € risultato differente, oltre un determinato livello di tolleranza, da
guell o ottenuto sulla base dei criteri St e
met odol ogica per il cal col ctatadrehiestdai fordli c at or
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interessati di provvedere alle opportune correzioni. Nei casi in cui le differenze sono
ritenute tali da aver potuto condizionare la scelta degli aderenti, viene chiesto al fondo

di i nformarl.i i N mer iritoooscarido af artempoeaglicstessir et t o
il diritto al trasferimento ad altra for ma |

|l nol tre, particolare attenzione  stata
forme pensionistiche complementari, alle disposizn i contenute nell e 7
vigilanza in materia di trasparenzao (di s e

Istruzioni hanno rappresentato un ulteriore importante tassello sulla strada del completo
recepimento nel nostro ordinamento dellespdsizioni della Direttiva IORP I,

nell 6ottica del rafforzamento del Si st ema
guanto attiene al rapporto con i potenziali aderenti e gli iscritti.

E stato avviato quindi un piano di verifiche volte a riscontrarecderetta
applicazione delle disposizioni ivi contenute, che hanno dato concretezza ai principi di

carattere generale previsti.i dall a normati va
tempestivita, la chiarezza e la facilita di reperimento deltgnimazioni da parte di tutti i
soggetti i nteressat. all 6adesione alla preyv

pensionistiche.

Il piano dei controlli, che ha interessato 111 forme pensionistiche (20 fondi
pensione negoziali, 23 fondi pensione ape® PIP e 25 fondi pensione preesistenti),
ha riguardato | e note informative, di ffuse
suddette disposizioni, nonché i sitebdelle societa/forme pensionistiche.

Con riferimento alle note informative, oltre a preliminari verifiche di completezza
del documento con riguardo alla struttura (schede e appendice, paragrafi e
sottoparagrafi), sono stati effettuati controlli sui contenuti in termini di rispondenza dei

test all e indicazioni redazional.i fornite nel
webé stata condotta al fine di accertare la presenza/assenza dei documenti che devono
essere resi di sponi bili nel | 6ardegistgssibbl i ca

Alla fine del 2021, a esito delle verifiche complessivamente effettuate in materia
di trasparenza, sono stati posti in essere 114 interventi di vigilanza, volti al superamento
delle criticita riscontrate.

In particolare, con riguardo alle o informative, le principali anomalie
riscontrate hanno riguardato i grafici a barre inerenti al rendimento dei comparti che,
contrariamente a quanto disposto nelle Istruzioni, sono stati realizzati su una scala
temporale inferiore a 20 anni. Inoltre,dni v er s i casi il 606Gl ossario
stranier| utilizzati ® non  stato redatto
come indicato in rubrica.

In merito ai sitiwely le anomalie maggiormente presenti hanno riguardato le
modalita direalizzazione dei siti connesse alla diffusione della nota informativa; al

by

riguardo € emerso che la previsione di poter scaricare separatamente le singole
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componenti di cui il documento e costituito (schede e appendice) nella maggior parte

deicasinonetsat a ri spettata. I n al cuni casi | 6 a«

non é risultato agevole con riferimento a documenti inseriti in sezioni non pertinenti o

denominati con modalit”™ non idonee a favor
La trattazione dgli esposti e il monitoraggio dei reclamNel | 6 ambi t o de

intervent. correttiwvi sono poi da consi de

COVIP dei cosiddetti esposti, vale a dire le comunicazioni destinate a portare

all 6attenzi opresunte eritiditéd Aredolaritai & dnomalie rilevate nel

funzionamento dei fondi da parte dei singoli iscritti e di altre parti interessate.

Nel 2021 sono pervenuti 506 esposti (erano 514 nel 2020), di cui 29 relativi ai
fondi pensione negoziali (erano 162l 2020), 110 ai fondi aperti (in aumento di
guattro unita), 308 ai PIP (in aumento di 31 unita rispetto al 2020) e 59 riguardanti i
fondi pensione preesistenti (in diminuzione di cinque unita).

Le problematiche piu ricorrenti hanno interessato la gesteonministrativa, con
particolare riguardo ai ritardi nei trasferimenti della posizione individuale, dovuti a
tempi di espletamento delle pratiche ritenuti eccessivamente lunghi e/o a richieste di
documentazione di non immediata evidenza quanto a wtifigcessitacfr. Tav. 3.2.

Tav. 3.2

Forme pensionistiche complementari Distribuzione degli esposti per tipologia di area di
attivita interessata

Trasparenza 12%

Riscatti e
anticipazioni 14%

Altro 9%

Non di competenza 69
Contribuzione 5%

Determinazione della
posizione individuale
1%

Fiscalita 3%

Trasferimenti 42% Prestazioni
Pensionistiche 9%
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Emerge, ancora una volta, come le questioni connesse al rapporto di
partecipazione al fondo avrebber pot ut o trovare | a corretta
undinterlocuzione diretta tra | e partd.i pi?
di sposi zioni adottate dall 6Autorit”™ per | a

Forme pensionistichecomplementarii Trattazione dei reclami

(anno 202}
Fondi Fondi Fondi
: . s PIP
pension¢  pensione pensione Totale
! ) : finuc
negozial aperti preesistent
Reclami pervenuti 227 63¢ 16C 2.14¢ 3.17:
Reclami evasi 204 73t 161 2.41¢ 3.51¢
di cui: accolti 4C 221 83 84¢ 1.19(
di cui: respinti 164 514 78 1.572 2.32¢
Rec | ami in istrut 12 39 13 187 251
Reclami evasi e poi riaperti 5 118 11 268 39z
Reclami in istruttoria alla fine del 2021 18 56 1€ 177 26¢
Permemoria:
Reclami accolti su reclami evasi (%) 19,¢ 30,1 51,¢ 35,C 33,¢
Reclami in istruttoria a fine periodo
recl ami pervenut.i 8,4 8,8 10,C 8,2 8,4
Reclami pervenuti sul numero
di iscritti (%) 0,1 0,4 0,z 0,€ 0,s

La COVIP, sebbene non possa risolvere nel merito le singole controversie,
esamina gli esposti trasmessi e in funzione della significativita delle situazioni
lamentate chiede ai fondi o, nel caso di fondi pensione aperti e PIP, alle societa che i
gestiscon informazioni aggiuntive sulle questioni segnalate. Tale attivita consente alla
COVI P di acquisire element.i ut il per indir
sotto un profilo general e, | 6ef f equalii va s us:
attivare interventi volti alla correzione delle disfunzioni rilevate.

A esito delle istruttorie condotte sulle segnalazioni pervenute sono stati effettuati
50 interventi di vigilanza volti al chiarimento delle circostanze rappresentate e, se del
caso, al superamento delle criticita emerse.

Al fine di monitorare le problematiche operative che interessano le forme di
previdenza compl ementar e, | 6azione di vigi l
flussi di reclami indirizzati ai fondi pension@ genere da o per conto di iscritti, volti a
richiedere un intervento per sanare presunte criticita o irregolarita nel rapporto di
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partecipazione. Dati di sintesi riguardo ai reclami sono trasmessi dai fondi alla COVIP
nel |l 6ambi t o dedazimiidisvigilanzeae stdtisticHee s e gn

Nel corso del 2021 i reclami pervenuti ai fondi sono stati quasi 3.200, dato in
diminuzione di circa 800 unita rispetto al 202fr.(Tav. 3.3. Il numero di reclami é
aumentato solo per i fondi preesistenti mentre #irdiito per le altre forme
pensionistiche.

Dall a distribuzione dei recl ami i n base
che la quota piu significativa riguarda la gestione amministrativa e, in tale ambito, i
riscatti e le anticipazioni (circa il 3fier cento) e i trasferimenti (circa il 18 per cento)
restano i profili di maggiore contestazione da parte degli iscritti. La quota dei reclami
relativi alle prestazioni pensionistiche continua a rimanere rilevante per il settore dei
fondi preesistenti (eca il 19 per cento). La quota riguardante i profili di trasparenza si
attesta intorno al 10 per cento; quelle dei reclami relativi alla gestione delle risorse e alla
raccolta delle adesioni si mantengono a livelli contenuti (considerate congiuntamente,
circa il 4 per cento). Si conferma infine il peso marginale dei reclami relativi al
funzionamento degli organi (0,5 per centdy.(Tav. 3.3.

Tav. 3.4

Forme pensionistiche complementari Distribuzione dei reclami per tipologia di area di
attivita interessata
(anno 2021; valori percentudli

N o ~orel R I
Tipologia di area di attivita interessata pension¢  pension¢  pension¢ . Totale
negozial aperti preesistent
Gestione delle risorse in fase di accumul 158 0,2 0,¢ 2,4 1,8
Funzionamento degli organi 0,7 0,2 2,€ 0,2 0,t
Gestione amministrativa 75,1 73,¢ 76,1 77,€ 76,€
Contribuzione 10,4 9,2 0,C 12,¢ 11,2
Determinazione della posizione individu 2.t 2,1 34, 5,1 5,8
Fiscalita 1.8 2,7 2,1 2,7 2,6
Prestazioni pensionistiche 14.¢ 5,7 18,t 78 8,1
Trasferimenti 12.¢ 27,€ B.E 16,7 18,C
Riscatti e anticipazioni 32,¢ 26,t 15,1 33,2 30,¢
Raccolta delle adesioni 1,7 3,C 0,C 2,2 2,2
Trasparenza 15,2 17,C 10,z 7,6 10,z
Altro 6,C 5,7 9,¢ 9,€ 8,7
Totale 100,¢ 100,( 100,( 100,( 100,(
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Sostenibilitd e fondi pensione. Una prima indagine conoscitiva

Nel corso del 2021 gli uffici di vigilanza della COVIP hanno condotto una prima indagine

conoscitiva per valutare il rilievo assunto ddlle mat i ca del l a sostenibilit?@
forme pensionistiche complementari. La rilevazione e partita dalle informazioni inserite

all 6interno della parte | 6Le I nformazioni chi e
forme pensionistite hanno indicato come, a livello di comparto, nella politica di investimento

S i tiene conto della sostenibilit?™. Dal punt o
principal mente sull 6éanali si del | @omplénemtariat i va f c
nell 6appendice o6l nformativa sulla sostenibilit®@

che viene consegnata in fase di adesione. Le informazioni ivi contenute sono state poi integrate
con quelle rese disponibili sui siti delle foerpensionistiche complementari o delle loro societa
istitutrici.

(! Regol ament o sull é6informativa di sostenibil
(UE)2019/2088, come modificato e integrato dal Regolamento (UE)2020/852, cosiddetto
Regolamentalisclosure  d i seguito ARegol amentod) ha introd

un nuovo insieme di regole che disciplina gli obblighi, per i soggetti operanti nei mercati
finanziari, di comunicare in che modo i fattori ESG sono integrati nelle prdpvisa

Lo scopo del Regolamento & quello di garantire che tali soggetti pubblichino, sulla base di

regole comuni, informazioni in merito al proprio approccio sul tema,palliey adottate, alle
procedur e seguite, con | & @ib icanfrontableo Le degoler ender e
includono metriche per valutare gli impatti ambientali, sociali godiernancedel processo di

investimento di ciascun fondo e classificano i prodotti in specifiche tipologie.

Lébaspetto pi % vi si bintoe infatti moprio lamigssificazione deeféndiRe go |l a
e dei mandati in tre cat egloghtgreem ) q aearlddreédilc he r i en
del Regolamento e quei fondi che invece non rientrano nelle precedenti categorie. In particolare,

i prodotti ex art. 8 sono quelli che promuovono caratteristiche ambientali o sociali, 0 una
combinazione di tali caratteristiche; |l a second
9, volti al raggiungimento di precisi obiettivi di sostenibilit®ech qui ndi , i mpongono |
di politiche di investimento in grado di produrre effetti concreti e misurabili in termini di

impatto ambientale, sociale eghivernance

Gl i aspetti principal:] di tale infFormbhormatirvau
periodica e | 6infowemati va da rendere sul sito

Per guant o riguarda | dapplicazione a |livello
sostenibilita ai fondi pensione, le Istruzioni di vigilanza in materia di trasparenza (di seguito

il gtiromi 0) , pubblicate dalla COVIP il 22 di cemb
possibile, gli obblighi di trasparenza divenuti applicabili nel mese di marzo 2021con

riferimento agli investimenti sostenibili, a livello di prodotto/soggettoinitefiel Regolamento.

particol ar e, | 6i nformativa precontrattuale
odotto sostanzi al ment e, identificabil e co
nformativa sull a AApteanii wieldi)t, ™" 6ccondiegsagai ti m
itament e al |l a parte I 6Le Il nformazi oni chi a
Appendice  destinata ad tenplatevigcblanie re@tivo una v ol
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all 6i nf or ma tle sulta sgstenéititéd formito datiettra ES&fr( Glossarig, redatto
in conformita a norme tecniche di regolamentazione (RTS).

Al fine di val ut ar e l a risposta iniziale dei
sull operativiti'stdelhlee cfoorprhee meent iron ~ stata
informative pervenute a esito dell dentrata in

nel corso del 2022.

A livello di forma pensionistica si € poi tenuto conto delle forme chetammtia medesima
politica su tutti i comparti e di quelle che invece adottano una politica mista.

L6indagine  stata incentrata principal mente
contenute sono state poi completate con quelle rese disposibilsiti direttamente in
sezioni/documenti dedicati alla sostenibilita ma anche utilizzando altre fonti informative quali,

ad esempio, il documento sulla politica di investimento, il documento sulla politica di impegno
oppure il documento sul sistema divgrno.

Sono stati, pertanto, individuati i comparti rientranti negli articoli 8 o 9, come rilevato dalle

i ndicazioni rese alléinterno della Parte | 0 L
informativa (scheda 6Pr @ peasioheanegoziali apér)ie admani r i g U e
individuali pensionistici (PIP) operativi a fine 2021. In merito invece ai fondi pensione
preesi stent. | 6i ndagine =~ stata condotta su ur
aperti a nuove adesioni cpiu di 5.000 iscritti.

Tav.3.2.1
Integrazione dei fattori di sostenibilita nei processi di investimento delle forme pensionistiche
complementari

Totale Fondi pensione Fondi PIP Fondi pensione
negoziali pensione preesistenti
aperti

Fondi % Comparti % Fondi Comparti Fondi Comparti Fondi Comparti Fondi Comparti

C o mp dight

greeno 44 26 105 19 7 16 13 45 17 26 7 18
(exart. 8)

C o mp adaerk

greeno 6 4 12 2 2 4 1 4 1 1 2 3
(exart. 9)

Altri 119 70 436 79 24 78 26 132 54 161 15 65
Totale 169 100 553 100 33 98 40 181 72 188 24 86

Peri fondi pensione preesistenéahalisi ha riguardato un campione di 24 unita.

Complessivamentesono 50 le forme pensionistiche complementari che integrano i fattori di
sostenibilita nei propri processi di investimento con riguardo ad almeno uno dei comparti offerti

(si tratta del 30 percento del totale dei fondi analizzati). | comparti carattedazana politica

di investimento fisostenibiled sono, nel compl e
a totale dei comparti oggetto di analisi) e detengono il 26 per cento del totale delle masse
gestite. Per la maggior parte si tratacomparti che promuovono caratteristiche ambientali o
socilghtgree i mentre risultano ancora marginal.i |
perseguono obi etdarkgreew )d.i sostenibilit”™ (A
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Laddove vengono adottate strategiselezione degli investimenti, le piu diffuse sono quelle di
selezione negativa/positivaexclusion/best in clays e | 6 a denechmarkE®G (dove
vengono utilizzati principalmente indici MSCI e ECPI).

Lébadesi one a nor meiioprrbasedséreening diretth @ penilaraniite deia | | (
gestori, nella maggior parte dei casi in cui € presente fa riferimento allaPERtiles for

Responsible Investmgmtssociation una rete internazionale di investitori che lavorano insieme

per mettere in ptaca i sei principi di investimento responsabile promossi dalle Nazioni Unite,

ma si ritrovano riferimenti anche ad altri principi definiti a livello internazionale quali, ad

esempio, ilGlobal Compacti el | 6 ONU o | e Linee guida dell 60CSE.

L éngagementiene praticato sia a livello di dialogsdft engagemensia a livello di esercizio
del di ritto dratinggE®® molto spasso tviene affiddta a tededyisor ESG o
gestori).

Risultano marginali i casi di strategsastainability theme@appioccio basato sulla selezione di

emittenti secondo criteri ambientali, sociali egdivernancdocalizzandosi su uno o piu temi, ad

esempio cambiamenti climatici, energie rinnovabili, eedrppact investingapproccio basato

sulla selezione di investimeént i n i mpr es e, organi zzazioni e fond
assieme a un ritorno finanziario, un impatto saoabientale positivo e misurabile)

I n conclusi one, dall 6anal i si S i evince che [
complessivamentefferte sul mercato adotta scelte di investimento che non tengono conto dei

fattori di sostenibilita e solamente un quarto di queste ha invece integrato i propri processi di
investimento in tal senso.

Sebbene il numer o di f wtinathdora esiyunsdcameecomiijues t e ni bi
tenere presente che ci sono casigreern peuric hi® pr
| 6i mpl ement azi one dei rischi di sostenibilit®
soltanto avviata oppure viene $#@in modo non sistematico. Posto che la sostenibilita sta

di ventando un el emento centrale nelle decisioni

attendersi, in un futuro prossimo, un graduale adeguamento delle politiche di investimento ai
criteri ESG.

In tale contesto, da una parte sarebbe opportuno che gli operatori ac@juigina maggiore

consapevolezza su guest. t e mi affinch® | dadeg!
undopportunit”™ di migli or amenaaccoee tamer presentel t ant o
che |l a crescente gaenf farsi lonemadgi @reodionht ér dfisse d

tipologia di investimento potrebbe incentivare alcuni operatori a offrire prodotti con
caratteristiche sol o (copiduetto graen washeng, tireluceids o st eni bi
pertanto i potenziali aderenti a effettuare le proprie scelte sulla base di dichiarazioni ingannevoli

0 non verificabili.

Si tratta di fenomeni che potranno essere piu opportunamente contrastati sia attraverso la
definizione di una tassonomia delle attivita sostenibili condivisa a livello internazionale sia con

| 6i ndi vi duazi one di met odol ogi e omogenee per
sostenibilita. In questa direzione sono infatti orientate le normectexmii regolamentazione

livello internazionale promosse al fine di migliorare gli strumenti di comunicazione e di
superare le divergenze metodologiche nella aalahe degli investimenti sostenibili.
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Oltre alle azioni di vigilanza descritte fin qui in modo trasversale rispetto alle
diverse forme pensionistiche, nelle parti che seguono si descrivono gli specifici e
ulteriori controlli compiuti raggruppandoli ristte alle diverse tipologie di forma
pensionistica; | 6azi one di vigilanza Vi e
caratteristiche strutturali che connotano tali diverse tipologie.

| controlli sui fondi pensione negozial

Le forme pensionistiche di tipo negoziale si rivolgono per la gran parte a
lavoratori che operano in settori di attivita economica di rilievo nazionale. Di
conseguenza | 6operativit”™/ evoluzione del
dinamica dei rapporti triee parti sociali.

Léattivit™ di vigilanza che ha interess
tematiche e istituti connessi a tali aspetti.

Le verifiche sulla governanceSpecifica attenzione é stata dedicata alle numerose
novita introdotte al Dereto Igs. 252/2005 in attuazione della Direttiva IORP Il in tema
di sistema di governo. Si tratta di un insieme variegato di disposizioni nel cui ambito
rientrano sia previsioni di carattere generale, dirette a enucleare alcuni principi di buona
amministazione, sia norme dotate di piu puntuale carattere prescrittivo.

A seguito degli interventi operati sui sistemi di governo da parte dei fondi
pensione negoziali € stata analizzata la documentazione relativa alle scelte dei fondi
nel | 6att r i blariaidalenfenziahiddndamentaliietalle verifiche operate dai
consigli di amministrazione con riferimento ai soggetti incaricati della titolarita delle
suddette funzioni, oltre che alle verifiche conseguenti al rinnovo dei mandati degli
organi.

L 6 e sza @ monitorare con attenzione la documentazione trasmessa dalle forme
pensionistiche di ti po negoziale deriva a
108/2020, riguardante la disciplina dei requisiti previsti per gli amministratori, i sindaci,

i direttori generali e i titolari delle funzioni fondamentali.

Il Decreto ministeriale, oltre a disciplinae novai requisiti previsti per i titolari
del | e funzioni fondament al i e gl i ambi ti
amministrazione nei riguardied suddetti titolari, ha introdotto nuovi profili di
professionalita per i componenti degli organi e ha rafforzato le condizioni previste per il
rilascio dell attestazione di superamento

Sono stati analizzati circa 120 verbadi verifiche dei requisiti di cui al Decreto
ministeriale e sono stati effettuati 20 interventi presso le forme pensionistiche di tipo
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negozial e. Léattivit”™ di anal i si ~ prosegui
ulteriori interventi di vigilanza.

Le principali criticita riscontrate nella documentazione trasmessa hanno

riguardato diversi prof il del processo di
operazioni da parte dell 6organo di ammi ni st
totale mancata verifica dei requisiti in capo ai titolari delle funzioni fondamentali (in

caso di ri nnovo del | 6i ncari co) o] ai Si nde
del |l assenza di situazioni iIimpeditive. I n m

verbali delle sedute in cui la verifica & stata condotta.

I n al cuni casi , relativament e all d6attri
fondamentali a componenti del consiglio di amministrazione o a soggetti interni al
fondo, gia incaricati di altre funam, € emerso il mancato accertamento di eventuali
situazioni di conflitto di i nteresse, o del
la separatezza dei compiti e a prevenire potenziali conflitti di interesse.

In piu circostanze e stata inoltrd e vat a | a mancanza, nel | 0 ¢
trasmessi, delle esperienze professionali svolte dai consiglieri, dai sindaci, dai direttori
generali e dai titolari delle funzioni fondamentali. In un caso specifico, a seguito di due
interventi effettuatipress i 1| fondo interessato,  emersa
del requisito di professionalita dichiarat& stato conseguentemente assunto un
provvedi mento di decadenza nei confronti (
procedimento sanzionatorio en confront.i dei component i
amministrazione e dei sindaci.

In tutti gli interventi effettuati sono state richieste le valutazioni del titolare della
funzione di revisione interna in merito al sistema di controllo delle procedure in essere
per le verifiche in capo ai componenti degli organi e ai titolari delle funzioni
fondamentali. Cio al fine di assicurare che il processo di attivita, riconducibile alle
veri fiche dei requi sit.i e agl.i adempi ment |
dispasizioni normative vigenti e le regole interne che il fondo si é dato, evitando il
rischio che lo stesso incorra in sanzioni, perdite finanziarie o danni di reputazione in
conseguenza di violazioni di norme legislative, regolamentari o di
autoregolamentazie.

Un diverso intervento di vigilanza, sempre in temgaliernanceha riguardato la
richiesta dell a tr as mjuerdai poeseatatoddall fondoarteit o  d i
c onf r oextiiettore gendrafe del fondo per la concessione di prestiti pdrabna
direttore stesso e ad altri dipendenti del fondo. La questione, gia oggetto di numerosi
intervent.i effettuat. nel corso del 2020, h
sanzionatorio nei confronti del suddetto direttore.

Un ulteriore interento ha avutodioggetto il diniego a una proposta di modifica
volta a estendere la durata dei singoli mandati degli amministratori e dei sindaci a
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guattro anni in quanto non coerente con le previsioni di cui allo Schema di statuto, che
ne dispongono unaudata massima di tre esercizi.

In un altro casp | 6i ntroduzione del | 6organo d
congiuntamente dal presidente e dal Vi ce
parte dell 6Aut ori t ™ pravisionirdells Schemdi statuto, chen | i ne
di spongono | 6affidamento della suddetta fu
determinare potenziali disfunzioni nell 6op

Le verifiche sulla gestione finanziariaNel corso del 2021, sotto il profilo
finanziarig sono state condotte analisi e verifiche, in continuita con quanto effettuato al
riguardo negli anni precedenti, sulla classificazione dei comparti e sulle informazioni
strutturali e finanziarie dei mandati di gestione, incluse le analisi sulle modalita d
gestione, suibenchmark sulle tipologie di mandato (con particolare attenzione ai
mandati alternativi) e sulle commissioni di gestione. Permangono alcune incoerenze tra
le rilevazioni statistiche e di vigilanza e la documentazione cartolare inviatandtai
(i.e. bilanci e rendiconti annuali, note informative, documento sulla politica di
investimento e convenzioni di gestione) che sono state oggetto di specifico intervento.

Approfondimenti e analisad hoc,che hanno condotto ad alcuni interventi di
vigilanza o a incontri con i soggetti vigilati, hanno poi riguardato tematiche specifiche
emerse all dattenzione dell 6Autorit”

Una di queste ha avut@lm ggett o | 6i nvestimento in (¢
capitale di Banca doél &aegoziai, acdseguitp @der ctescentk e i f
interesse da parte di questi ultimi a tale tipologia di investimento. Verso la fine del 2021

al cuni fondi pensi one hanno mani festato
partecipazione al c agsandodrd iesoggeti larhnaessiBaa seesa d 0 |
del |l dart 4, co. 4, del Decreto | egge 133/ 2
5/ 2014, all acqui sto delle stesse e aveni
del |l operazione. T02h e febbrawe2022, ddei fondl peosooneb r e 2
negoziali hanno effettivamente acquistato le quatserendoun addendumalle

convenzioni di gestione in essere con il quale viene previsto un regime speeifieo

guote di Banca doltalia.

u
C

O, OM® S

Nella prospettiva di dae pi ena aatt.t4u @2, delnDecreta llegge
133/20B e per evitare che la soluzione adottata possa estendersi ad altre forme di
investimento finanziario, determinando un rischio generalizzato di compressione
del | 6aut onomi a derziamegte det nmodello degestiane irttlieettao la
COVI P ha sottoposto alla valutazione pol it
abilitare i fondi pensione all éinvesti ment

Altri controlli e interventi sui fondi negoziali. Le iniziative relative
all dintroduzione per i fondi pensi one negec
da alcuni anni oggetto di particolare attenzione della vigilanza della COVIP: nel 2021
anche il fondoARcoha i1 ntrodotto l a disciplina rel
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prevedendo un contributana tantuma favore dei lavoratori a cui si applicano i
contratti coll ettiwvi per | 6industria e per
sughero, mobilee arredamentocfr. infra capitolo 4. Alla luce delle peculiarita del

contributo contrattuale introdotioattinente alle modalita di versamento dello stesso e

all 6ambi to dei Il @& vrisuftaot reecessario, ait fiair del srigascio i

d el | dazipnp delle modifiche statutarie, richiedere al fondo di rendere piu chiaro il

testo statutario. Come in precedenti analoghe situazioni, &€ stata altresi richiamata

| 6attenzione del fondo sulla necesset”™ di v
posizioni individuali alimentate dal solo contributo contrattuale e sulla necessita di
assumer e i ni ziati ve al fine di i ncenti va

complementare da parte di questa categoria di iscritti.

Alla fine di dicembre 2021, presot t o del | 6esauri mento dell a
di FONDINPS ne  stata disposta |l a cancell azi on
funzioni di forma pensionistica residuale, destinata ad accogliere in stesssoso il
TFR dei lavoratori privi di undndo di riferimento, sono state attribuite al fondo
pensioneCoMETA nel quale pure sono confluite le posizioni gia in essere presso
FONDINPS,

| controlli sui fondi pensione preesistenti

Il settore dei fondi pensione preesistenti € caratterizzato da iemaanolto
eterogeneo di forme di previdenza complementare a carattere collettivo, destinate a
specifici ambiti di lavoratori, nel quale si distinguono fondi autonomi, dotati di
soggettivit”™ giuridica, e f onde patrimohi@ r ni |, CQ
separatexart. 2117 c.c., oppure come posta contabile del passivo.

Si tratta di forme pensionistiche complementari che risultavano gia istituite alla
data del 15 novembre 1992 (data di entrata in vigore della Legge 241/1992, in forza
della quale é stato emanato il Decreto Igs. 124/1993), per le quali & stato previsto un
percorso di graduale adeguamento alla disciplina prevista dal Decreto Igs. 252/2005 per
le forme di nuova istituzione.

E inoltre un settore caratterizzato da una progressivdenza al consolidamento,
dovuta principalmente alle operazioni di razionalizzazione avvenute nel sistema
bancario e assicurativo, con la conseguente esigenza di riordinare e razionalizzare anche

l e forme di previ denza icarieassisumtivichesilsbnd6i nt er n
Vi a Vi a costituiti; undul teriore spinta e
considerazioni in ordine all éi mpatto degl.i

Direttiva IORP Il sulla struttura organizzativa dellen@ pensionistiche caratterizzate
da minori dimensioni in termini di iscritti.
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Anche nel settore dei fondi preesi stent
quelli illustrati in apertura, specifici interventi di vigilanza,6 et er ogenei t " del
dei fondi preesistenti impone, infatti, un tipo di attivita che tenga conto delle peculiarita
che contraddistinguono buona parte dei fondi stessi.

Le operazioni di razionalizzazioneParticolare rilievo continua ad assumere
| &idtd di vigilanza svolta in occasione delle operazioni di razionalizzazione,
concentrazione e liquidazione delle forme pensionistiche complementari.

Le operazioni di razionalizzazione e concentrazione richiedono particolare
attenzione in sede di verificaEsse sono infatti molto eterogenee, risentendo
considerevolmente del contesto in cui vengono realizzate, della natura e delle
caratteristiche dei fondi coinvolti e delle specificita delle platee di iscritti interessate.

Lébesigenza di dmangignalipia goasistenti a guslle di adeguare
|l a configurazione del sistema di previdenz
dei gruppi societari sono i fattori che hanno maggiormente guidato la riorganizzazione
dei fondi pensione preesistemigli ultimi anni. Le operazioni poste in essere hanno
inoltre avuto riguardo al regime previdenziale, alla tipologia di iscritti e beneficiari, al
ruolo delle fonti istitutive, al modello djovernancealle caratteristiche della gestione
finanziaria e dh composizione del patrimonio.

Le verifiche svolte in sede di vigilanza su dette operazioni hanno riguardato, tra
|l 6al tr o, |l a coerenza delle soluzioni pr os:y
dei fondi interessati, la linearita dei percotsie ci si onal i, | 6ef ficac
partecipazione e di tutela delle collettivita di iscritti interessate, sia sotto il profilo
sostanziale sia con riguardo al livello di trasparenza.

Le operazioni di razionalizzazione relative ai fondi pensione istees realizzate
nel corso del 2021 hanno in primo luogo interessato, come negli anni precedenti, forme
pensionistiche di riferimento di gruppi bancari e assicurativi.

La pi%¥ significativa operazione si i Nnse
GruppoUBI da parte del Gruppo Intesa Sanpaolo. In tale ambito le parti sociali hanno
condiviso la volonta di avvalersi dEONDO PENSIONE A CONTRIBUZIONE DEFINITA DEL
GRUPPO INTESA SanPAOLO al fine di continuare ad assicurare il trattamento
pensionistico di predenza complementare a contribuzione definita al personale facente
riferi exGmtup pal IUBI . Léoperazione ha riguard
per una platea complessiva di circa 22.000 iscritti.

Analogamente, con riguardo ai fondi a prestazidegnita esistenti nelle societa
d e éxIGuppo UBI, gli accordi hanno previsto la confluenza delle platee interessate
al |l 6i nt lEONDD APENSREl A PRESTAZIONE DEFINITA DEL GRUPPO INTESA
SANPAOLO prevedendo, al contempo, anche la possibilita di axsiatli offerte di
capitalizzazione delle rendite in corso d
1.000 iscritti, quasi esclusivamente pensionati, provenienti dalle sezioni a prestazione
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ue fexGrappo UBle noschéaloltermor i2¢dolme del | 6
e costituite al éd&@rupppb &Blno del

operazioni di confluenza hann
tutarie per i f ssodellerigpeitves i onar i

definita di
pensioni st
Entrambe | e
modi fiche sta
collettivita di riferimento.

Contestualmente alla descritta operazione FONDO INTESA SANPAOLO A
CONTRIBUZIONE DEFINTAha ampl i ato | 6area dei destinat e
iscrizione ai soggetti titolari di contratti di agémo di mediazione monomandatari,
stipulati con aziende del gruppo di riferimento da almeno sei mesi continuativi.

Per quanto riguarda il Gruppo Unicredit, risulta alla fine del 2021 quasi del tutto
compiutoil progetto di razionalizzazione avviato da fn(cfr. Relazione COVIP anni
precedenti), con il quale si realizza la confluenza in un unico fonBoNIDO PENSIONE
PER IL PERSONALE DELLE AZIENDE DEL GRUPPO UNICREDIT, di tutte le forme
pensionistiche presenti nel Gruppo, sia a prestazione sia éoartrie definita.

Nel corso del 2021 tutte | e residue form
Gruppo Unicredit sono infatt:i definitivamen
Léattenzione si ~ pertant o innl@deglieaccardidit a sul |

confluenza delle forme a prestazione definita, in relazione alle facolta riservate
rispettivamente agli iscritti attivi, di trasformare il regime previdenziale da prestazione
definita a contribuzione definita, e ai pensionati, diaoptper la trasformazione in
capitale della rendita in erogazione.

E proseguito anche il complessivo processo volto alla razionalizzazione del
sistema di previdenza complementare del Gruppo bancario Monte dei Paschi di Siena,
avviato nel corso del 2020,@ahe i n questo caso tramite | 6a
fondo, il FONDO PENSIONEMONTE DEI PASCHI DI SIENA, in cui erano gia confluite tutte
le forme di previdenza complementare a contribuzione definita del Gruppo. Il processo
determinera l@onfluenza dei patrimoni e delle posizioni in una specifica nuova sezione
del Fondo anche delle residue forme pensionistiche a prestazione definita.

Nell 6ambito del Gruppo Cassa di Ri spar mi o
accordi siglati nel 202®@olti alla razionalizzazione del relativo sistema di previdenza
complementare. Sono state definite le operazioni relative ai fondi con soggettivita
giuridica e a un fondo interno. Residua una sola forma pensionistica a prestazione
definita, il FONDO PENSIONE INTEGRATIVO PER IL PERSONALE DELLA CASSA DI ASTI
SPA, per la quale sono state avviate le valutazioni finalizzate al trasferimento delle
posizioni presso altra forma pensionistica complementare.

Attivita di concentrazione di forme pensionistiche si®aralizzate anche nel
settore assicurativo. In particolare, tramite una fusione per incorporazione sono state
riunite nel fondoCASSA DI PREVIDENZA DEI DIPENDENTI GRUPPOASSIMOCOT FONDO
PENSIONEl e due forme pensioni st i pdassicowativdt i t ui t e
Assi moco, che ha determinato | 6inclusione n
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Il FONDO PENSIONE GRUPPOAGENTI GENERALI ITALIA ha avviato un percorso di
superamento della forma pensionistica che prevede per i pensionati la capitadezzaz
dell e rendite in corso di erogazione o |
tramite accensione di polizze e per gli iscritti in attivita la possibilita di trasferire la
posizione presso altre forme pensionistiche complementari.

a)

Gli accordi it er cor si a |l CAS$ANRREVIDENZD. LAdORATOREA
ExXXONMOBIL T FONDO PENSIONE hanno previsto il superamento della forma
pensionistica mediante trasferimento collettivo delle posizioni degli iscritti presso un
fondo negoziale operante nel medesimo camp di riferimento, consentendo in
alternativa agli aderenti di riscattare le posizioni.

Le verifiche di governanceCome per i fondi pensione negoziali, i fondi pensione
preesistenti sono stati interessati dalle numerose novita introd@ttBecreto Ig.
252/2005 in attuazione della Direttiva IORP Il in tema di sistema di governo, in

particolare relativamente all déistituzione

di gestione dei rischi, funzione di revisione interna e, laddove necessaria,n&inzio

attuariale) e all éintroduzione della figur
Anche in tale settore, pertanto,  emers

di vigilanza, che, in considerazione degli approfondimenti necessitati dalle peculiarita
che cardaerizzano alcuni di essi, saranno concretizzati nel corso del 2022.

Nel primo trimestre dell danno | éattiwvit
del |l e autorizzazioni a quei f on dbis det h e, s u
Decreto Igs. 252005, hanno valutato, tenendo conto della dimensione, della natura,
della portata, e della complessita della propria attivita, di chiedere alla COVIP, in

deroga al principio generale previsto nel/
delle funziom fondamentali alla stessa persona 0 unita organizzativa che le svolge
nell éambito dell 6i mpresa promotrice.

La richiamata ipotesi puo trovare applicazione nel nostro ordinamento al piu nei

riguardi dei fondi pensi one nada partedealla i o d
COVIP puo essere concessa purché il fondo illustri il modo in cui eventuali conflitti di
interesse con | 6i mpresa promotrice siano a
Nell 6ambito dei fondi preesi sttaenibi l a s
fondi, per |l a quasi totalit”™ operant. nel |

I n consider azi on e itad autotizaative har congpertate, pera ¢ h e
circa la meta delle suddette istanze, la necessita di comunicare ai fondriiostatiivi
al rilascio della richiesta autorizzazione, é stata emanata, nel mese di marzo 2021, una
Circolare sull dargomento con |l a quale son
favorire la corretta presentazione delle istanze nonché la posiivelusione del
procedimento di autorizzazione.

115



Commissione di Vigilanza sui Fondi Pensione

Con riguardo ai restant.i fondi , dal | 6esa
coprire circa il 60 per cento degli iscritti ai fondi preesistenti), emerge che la funzione di
revisione interna risulta per laaggior parte esternalizzata, in misura prevalente a
favore di due operatori; in un terzo dei casi la funzione € invece affidata al collegio
sindacale del fondo.

La funzione di gestione dei rischi risulta invece, nel campione esaminato,
pressoché equamerdaffidata a diversi operatori di mercato ovvero a risorse interne del
fondo pensione.

La funzione attuariale ~ stata istituita
a riferimento, uno dei quali ha incaricato una risorsa interna.

Anche nel settore ddi o n d i pensione preesistent. i
forme pensionistiche in materia di requisiti previsti per gli amministratori, i sindaci, i
direttori gener al i e i titol ari del l e funz

specifici interveti, ad esempio, in relazione alla valutazione sulla sussistenza di cause
impeditive sopravvenute e in ordine alla gestione dei conflitti di interesse.

Le verifiche sulle dismissioni immobiliariln ordine al monitoraggio dei piani di
dismissione immobilia&¥ avviati dai fondi che detengono direttamente immobili in
mi sura superiore al l'i mite del 20 per cento
Economia 62/2007 sono stati effettuati due interventi di vigilanza, aventi ad oggetto la
concessione di ungroroga dei termini previsti per il rientro nel limite di legge; in tale
ottica, hanno assunto rilievo le difficoltd riscontrate dai fondi nel dare concreta
attuazione ai piani di dismissione per via delle persistenti condizioni non favorevoli in
cui versada tempo il mercato immobiliare, esacerbate dalla situazione pandemica.

Il n un caso, | 6incidenza superiore al 20 p
di Cui S i compone il fondo. Nel concedere u
nel limite di legge, previsto per iB1 dicembre 2020 oltre alla richiesta di
predisposi zione di un nuovo piano di di sm

concentrata anche sulla complessiva situazione patrimoniale della forma pensionistica,
con particolare iguardo al grado di liquidita del patrimonio e alla sostenibilita
finanziaria.

Anche un altro fondo pensione, nonostante la significativa riduzione del peso del
patrimonio immobiliare detenuto direttamente sul patrimonio complessivo, non e
riuscito a portee lo stesso al di sotto del limite di legge del 20 per cento nei termini

concessi dal |l 6Autori t . 1 fondo ha comunic
piano di dismissioni volto a superare | e di
hanno colpito in misura maggiore il settore non residenziale; alla luce di tale nuovo

piano,  stato concesso al fondo unodul terioc

per il rientro nel limite di legge del 20 per cento.
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Le verifiche sui profili attuariali.C pr oseguita nel 2021 | dat
Sui profili attuari ali e sulla sostreni bili
bisd e | Decreto |l gs. 252/ 2005, noicazio@dali quel
DM 259/2012, recante i principi per la determinazione dei mezzi patrimoniali di cui
debbono dotarsi i fondi pensione che coprono rischi biometrici, che garantiscono un
rendimento degli investimenti o un determinato livello di prestazionélénambito,
sono proseguite le analisi e i controlli sulle situazioni di squilibrio di due fondi pensione
e delle relative iniziative intraprese per il risanamento delle stesse.

™

Nel caso di un fondo pensione, triesgioant e |
20192021, e stata riscontrata una situazione di squilibrio attuariale. Come ipotesi di
risanamento, é stato previsto il versamento ventennale di un contributo annuo costante
da parte del soggettsponsor finalizzato a colmare il disavanzo teamicAl fine di
monitorare la situazione, € stata richiesta al fondo una valutazione aggiornata delle
riserve tecniche e della situazione di disavanzo, nonché un aggiornamento delle
iniziative intraprese/da intraprendere ai fini del risanamento dello stesso.

Il n un altro caso, dal |l danal i si del | dul t
registra un progressivo incremento del disavanzo tecnico. Per il fondo in questione e
prevista una garanzia da parte di un ente pubblico, che dal 2007 stanzia unutcontrib

costante wutilizzato dal fondo stesso per
L6incremento del di savanzo tecnico  det el
demografico e attuariale del | 0unfifettoelelso di
mancato riconoscimento di una remunerazione del credito vantato dal fondo pensione
nei confront.i del | 6ente garante. A fronte
bilancio tecnico, | 6ente pubbl iiecshorsiam ques!H
favore del fondo pensione, con | 6approvaz
proceduto ad accantonare una gquota dell 6av
disavanzo tecnico stimato nel bilancio tecnico al 31 dicembre 2019.

Inconsideazi one del |l 0i mpatto degl. adempi men

Direttiva IORP I, in termini di complessita e di onerosita sotto il profilo organizzativo
ed economico, il fondo ha avviato approfondite riflessioni in merito alle prospettive e
assettifuturi della forma pensionistica.

Le procedure straordinarie.Nel corso del 2021 sono inoltre proseguite le
procedure di amministrazione straordinaria che coinvolgoRONDO PENSIONI PER IL
PERSONALE DELLA CASSA CENTRALE DI RISPARMIOVE PER LE PROVINCESICILIANE T
PALERMO e il FONDO NAZIONALE PREVIDENZA LAVORATORI GIORNALI QUOTIDIANI
FIORENZO CASELLA. A fine 2021 entrambe le procedure sono state prorogate di un
ulteriore anno.

Con riferimento aFONDO PENSIONI PER IL PERSONALE DELLACASSA CENTRALE DI
RISPARMIO VE PER LE PROVINCE SICILIANET PALERMO, l 6attivit?’ di C
immobiliare posta in essere dagli organi commissariali € procedutanado
soddi sfacent e ,nel haorcsom skealltli & aon rda pervenir
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di somme in favee degli iscritti alla forma pensionisticdi, talché a fine 2021 risultano
soddi sfatte all 6885 per cento | e prestazioni
riforma approvato dal Fondo nel 2008.

La finalita liquidatoria della forma pensionistigaevista da tale progetto di
riforma, in uno con la concreta prospettiva della positiva realizzazione delle vendite
immobiliari e la conseguente possibilita di soddisfare in tempi relativamente contenuti
le legittime aspettative degli iscritthanno condtto la COVIP ad ampliare il mandato
conferito agli organi commissariali al fine di realizzare il complessivo superamento
della forma pensionistica.

Con riguardo al FONDO NAZIONALE PREVIDENZA LAVORATORI GIORNALI
QuOTIDIANI FIORENZO CASELLA, gli organi comnssariali nominati a fine 2020 hanno
in primo luogo preso atto della situazione organizzativa del Fondo e assunto le
principali decisioni in materia di concreta operativita, rilevando al contempo la presenza
di una struttura organizzativa con carenze irtgodr € un elevato livello di farraginosita
e manualita nelle procedure operative, spesso non formalizzate e fondate su abitudini e
consuetudini.

Gl i organi commi ssari al/] hanno poi i ncar
tecnico alla data del 31 diedre 2020, documento necessariamente preordinato alle
valutazioni in ordine alla sostenibilita prospettica della forma pensionistica.

Le risultanze del bilancio tecnico hanno mostrato la difficile realizzabilita
del | 6equi l i bri o eenmento(40 ahni);,ureeventaate@ppmssinasd a r |
del | 6equil i brio potrebbe realizzarsi sol o i
lavoro attiva aderente al Fondo pari ad almeno 2.000 unita e mediante un deciso
intervento di razionalizzazione dei cadtigestione della forma previdenziale.

Il commissario straordinario ha quindi proceduto a convocare, in distinte
occasioni, le parti istitutive, per rappresentare la situazione del Fondo e richiedere il loro
coinvolgimento ai fini di un confronto sulle makili azioni di rimedio

| controlli sui fondi pensione aperti e PIP

| fondi pensione aperti sono forme, ad adesione collettiva o individuale, costituiti
da intermediari finanziari (SGR, imprese di assicurazione, banche o SIM).

| PIP sono formepensionistiche ad adesione individuale che possono essere
istituite solo da imprese di assicurazione attraverso contratti di assicurazione sulla vita
di ramo | e/o ramo Ill e non possono essere destinatari di adesioni in forma tacita.
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Entrambe sono costite sotto forma di patrimonio separato e autonomo rispetto a
guello della societa che le gestisce nonché rispetto a quello riferibdéraprodotti
commercializzati dalla stessa.

Léattivit?’ di vigilanza su talialefor me
probl ematiche connesse all éevoluzione dell
e della relativa offerta. Tenuto conto della natura delle societa istitutrici di dette forme
di previdenza complementare, per le quali restano ferme le commpetérvigilanza
prudenziale delle rispettive autorita di controllo, tale attivita & finalizzht@ssicurare
la trasparenza e la correttezza dei comportamenti nonché a valutare la sussistenza delle
condizioni necessarie per garantire la sana e prudestiergzdella forma pensionistica
e il rispetto della finalita previdenziale.

Nel 2021 il settore dei fondi pensione aperti € stato caratterizzato da un
sostanziale consolidamento. Due imprese di assicurazione, appartenenti allo stesso
gruppo, hanno raziotiazato la propria offerta previdenziale. In particolare, le
operazioni effettuate hanno riguardato la fusione tra i due fondi gestiti da una delle due

i mprese di assicurazione e |l a cessazione d
al | 6aletsraa diimparssi cur azi one del gruppo. I n

cessazione dell 6attivit? del fondo aperto
|l 6i scritto possa optare per il ri scatto de
previdenza compl ementare. Léattenzione si

presidi da adottare al fine di operare il trasferimento delle posizioni degli iscritti (poco

pi % di 1.500) ad altre forme penuimooni stic

trimestre del 2021 con il trasferimento di tutte le posizioni individuali.

In tale quadro, sono state considerate, da una parte, le esigenze di corretta
informativa circa le decisioni che gli iscritti devono assumere per il trasferimento delle
poszi oni e i relativi tempi; dall éelltinr a, —
grado di consentire, previa informativa agli aderenti, il trasferimento anche delle
posizioni di coloro che non indicassero espressamente la forma di destinazitale. |
senso, la societa, in assenza di richieste di trasferimento, ha difatti proceduto a trasferire
|l e posizioni degli iscritti allodounico fond

Le verifiche di governanceln tema digovernancele verifiche effettuate nel
settae dei fondi pensione aperti e dei PIP hanno riguardato principalmente la figura del
responsabile della forma pensionistica le cui attribuzioni, a esito del recepimento della
Direttiva IORP Il nel Decreto Igs. 252/2005, risultano ora meglio dettagliate. In
particolare, sono state analizzate le relazioni trasmesse dai responsabili delle forme
pensionistiche al fine di comunicare i risultati della propria attivita svolta nel corso del
2020. Quasi tutte le relazioni si soffermano su aspetti di carattere lgemguardanti le
caratteristiche del fondo e | 6andamento co
Sebbene le relazioni analizzate non riportino anomalie di rilievo, solo in pochi casi si
riscontra una rappresentazione analitica delle modalita ke @ebcedure che il
responsabile adotta per svolgere le proprie funzioni. In alcuni casi i contenuti delle
relazioni risultano insufficienti, non presentando un livello di analisi appropriato; cio
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anche a fronte di Ssituaziooni dptobhéemavi thed
che hanno richiesto interventi specifici al fine di sanare le criticita riscontrate nella
gestione del fondo pensione.

Nel 2021 le societa istitutrici di fondi pensione aperti, in coerenza con la nuova
disciplina legata al ecepimento della Direttiva IORP II, hanno proceduto a porre

termine agl:9 i ncari chi in essere relatiuvi
qgualora gli iscritti su base collettiva di una singola impresa o gruppo siano almeno in
numero pari a cinqueato,]l e procedure per | 6eventuale 1ist

di rappresentanza. Nella maggior parte dei casi le collettivita di riferimento non hanno
designato dei propri rappresentati e pertanto non si € proceduto alla costituzione
del | 6organi smo.

Sono proseguite nel corso del 2021 le analisi sui comparthenghmarlke sulle
commissioni di gestione, dalle quali sono emerse alcune incoerenze tra le rilevazioni
statistiche e di vigilanza e la documentazione cartolare inviata dai fondi (e.g. bilanci
rendiconti annuali, note informative, documento sulla politica di investimento).

Specifici approfondimenti hanno poi riguardato la situazione finanziaria di quattro
fondi pensione aperti con particolare attenzione ai rendimenti, al sistema di
monitoragyio del profilo di rischio delle relative gestioni, nonché alle politiche di
investimento in OICR anche in funzione dell e anali si (
verifiche ispettive.

Approfondimenti e analisad hoc,che hanno condotto ad alcuni intervedii

vigilanza, hanno poi riguardato tematiche s
quali, ad esempio, il trattamento dei costi in relazione agli investimenti in FIA collegati
e | 6anali si dei rendi ment i

Nel corso del 2021 sono stati condotti lileapprofondimenti sulla situazione
patrimoniale e finanziaria di alcuni PIP, con particolare attenzione ai profili relativi al
controllo delturnover e degli indicatori di rischiwendimento nonché alla politica di
investimento in OICR.

Un PIP ¢ stato ogdto di incontri in relazione alla tematica del trattamento dei
costi relatival | 6i nvesti mento in un FIA <coll egato
vigilanza effettuato nei primi mesi del 2022.

Altri controlli e interventi. Con riferimento ad alcune segnalazioni riguardanti
criticita nella gestione amministrativa la COVIP € intervenuta nei confronti di due
imprese di assicurazione istitutrici di PIP. In un caso sono stati chiesti chiarimenti al
fine di verificare la presenzéi eventuali disfunzioni nel processo di gestione dei flussi

contributivi e nella modalit? di rappresen
effettuati dagli iscritti. Un altro intervento ha riguardato una societa che ai fini
del | 6 er og a gtazionnpensidnestichegreyedewa, quale documento necessario,
l a restituzione dell 6originale di polizza.
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suddetto adempi mento in quanto, oltre a no
prerogative idividuali, determina un aggravio in termini di oneri e di processo di
lavoro.

Undi mpresa di assicurazione ha chiesto,
poter avviare unodiniziativa promozional e \
dalla medesima gestito uno sconto sulle spese applicate ai versamenti aggiuntivi.
Léiniziativa, l i mitata temporal mente al S
favorire la continuita di partecipazione al PIP L6i mpr es a di assic
successivamenteondiviso con la COVIP gli esiti della campagna promozionale: gli
iscritti che hanno aderito alla promozione sono stati circa 20.000 e hanno versato
complessivamente contributi pari a quasi 54 milioni di euro.

3.2.1 Léattivit”™ i1ispettiva

Le forme pensinistiche da assoggettare a verifica e gli specifici aspetti da
approfondire sono individuati attraverso una programmazione annuale, che tende a
conferire sistematicit”™, continuit”™ e stru

Nel |l 6ambito del Inauapreoglred mmazitaorve tan i spet
dei soggetti da ispezionare avviene sulla base di due distinti criteri:

- in base al criterio oggettivo rappresentato dalle caratteristiche dimensionali,
assicurando unbéadeguata rotazione;

- sulla base degli eleemti acquisiti sia in sede di vigilanza documentale sia
attraverso le segnalazioni, al fine di verificare eventuali situazioni di criticita e/o
per particolari esigenze ricognitive.

| spezioni ul teriori ri spetto aledqaiel | e g
control | possono essere effettuate qualor
intervenire sulla base dbpravvenute e urgenti necessita di verifiche.

Gli accertamenti ispettivi possono inoltre risultare differenziati sotardfilo
del |l ampiezza degl i ambi ti di approfondi m
verificare il funzionamento complessivo del soggetto vigilato, oppure possono
riguardare specifiche aree di attivita, comprendendo particolari profili di rischio, o
focalizzando solo questi ultimi, oppure, ancora, prendendo in considerazione lo stato di
realizzazione di misure correttive richieste tramite precedenti interventi di vigilanza.

Lébaccurata valutazione degl:i eshk dii del |
adottare provvedimenti volti a eliminare i profili di debolezza rilevati nel sistema,
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attraverso specifici interventi presso le forme pensionistiche ispezionate. Detti interventi

sono finalizzati a formulare rilievi in relazione agli aspetti problérhaiievati nel

corso dell 6i spezione e a richiedere alle fo
determinato termine, le necessarie iniziative correttive.

La parziale attenuazione delle misure emergenziali di prevenzione e contenimento
alla diffusione del Covidl9 adottate nel corso del 2021 ha consentito una maggiore

flessibilita nella programmazione degli interventi ispettMoco.L 6 Aut or it © ha tut
continuato a utilizzare, seppure in parte, le modalita operative di lavoro a distanza, e
canal i tel emati ci per i contatti i stituzion

flussi documentali tra gli stessi soggetti e il gruppo ispettivo. Anche nel 2021, é stata
rimessa di volta in volta al gruppo ispettivo la facolta di valutar@dssibilita di

accedere ai | ocal i del fondo/della societ”™,
parte del fondo/della societa di misure di prevenzione idonee a garantire al gruppo
i spettivo | 6accesso ai l ocal i i n sicurezza.

Nel corso del 2021 lgaccertamenti ispettivi hanno riguardato tre fondgozialj
guattro fondi preesistenti e quattro societa che gestiscono complessivamente sei piani
individuali pensionistici di tipo assicurativo e tre fondi pensione aperti.

Per i fondi pensione negozi& i fondi pensione preesistenti, & stata effettuata una
ricognizione sulla struttura degli assetti interni. Le aree oggetto di approfondimento
hanno riguardato prevalentemente le modalita con le quali vengono monitorate le
attivita affidate inoutsourcimg, con particolare attenzione al livello di coinvolgimento
del ]l 6organo di ammi ni strazione nei processi
del l 6attivit™ di monitoraggi o. Oggetto di v
relativi al funzionarento degli organi, con specifico riguardo ai rimborsi spese e ai
gettoni di presenza.

Le indagini condotte sono state anche finalizzate a valutare il funzionamento dei
processi operativi attraverso i quali le strutture interne dei fondi svolgono leaattivit
inerenti alla gestione amministrativa e a verificare la coerenza dei processi operativi
concretamente posti in essere dalle funzioni interne rispetto a quanto indicato nei
manuali delle procedure adottati dai fondi. Relativamente poi alle verifichedania
| 6 as s gavearnanced Btato analizzato il funzionamento degli organi, prendendo
anche in esame | o6interrelazione tra gli or
delle scelte di governo del fondo e i soggetti che svolgono attivita di timulEmziale.
Si e altresi proceduto a un esame delle modalita con le quali le forme pensionistiche
hanno awviato i processi di adeguamento degli assetjodernancealle novita
introdotte al riguardo dall e ADIiinmditbi ve al |
alle modifiche e integrazioni recate dal decreto legislativo 5 dicembre 2005, n. 252 dal
decreto legislativo 13 dicembre 2018, n. 147, in attuazione della Direttiva
(UE) 2016/ 23410.

Sotto il profilo delle criticita riscontrate, in relazionenabnitoraggio delle attivita
affidate in outsourcing dalle indagini condotte € emerso un insufficiente
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coinvol gi mento degl i organi di ammi ni str
risultanze della reportistica prodotta dalle strutture interne e olatgburcer Cio rileva

ai fini della sana e prudente gestione per il perseguimento della quale & determinante il

ruolo del consiglio di amministrazione anche in relazione alle attribuzioni a esso
Sspettant.i in termini di ewealitadeiisarvizirasie!l | 6 ef f i

Inoltre, con particolare riferimento ai fondi preesistenti di natura aziendale, in
gualche caso le verifiche operate relativamente al processo decisionale posto in essere
per | 6assunzione di s ¢ elli quedle irdmeaterarfimanziargan t i p e
ovvero in ordine all 6espletamento e affid
evidenziato la carenza di adeguati presidi volti ad assicurare autonomia e indipendenza
degli organi collegiali dal soggetto promotore evdage confusioni e sovrapposizione
di ruoli.

La verifica dei manuali delle procedure amministrativehe descrivono i processi
operativi, le attribuzioni di compiti e responsabilita, gli strumenti e linee di rifidnto
evidenzi at o i ndegaatadoumalizzazioaesdprocessi diiattivita posti
concretamente in essere e dei relativi presidi di controllo. La mancata coerenza tra i
processi di lavoro nonché il relativo sistema di deleghe e responsabilita come descritti in
tali documenti e le #vita nel concreto poste in essere dalle strutture costituisce un
profil o di criticit?’ I n ordine al |l 0esi ge
formalizzazione, la correttezza operativa e la prevenzione di condotte devianti.

Le aree oggetto diappmin di ment o nel |l 6ambito dell e i :
gestiscono fondi pensione aperti e PIP hanno riguardato il processo decisionale e i
presidi di controllo adottati nelle scelte in materia finanziaria nonché le procedure
ammi ni str at i wedell prestadiobi @revadgnaidi ie @er la raccolta delle
adesioni e delle contribuzioni, con specifico riguardo alle modalita di riconciliazione dei
contributi versati. Riguardo poi alle procedure di collocamento dei PIP sono state
esaminate le problemalhe relative alla presenza di piu di un contratto stipulato con un
medesi mo aderente (polizze cosiddette fAmul
delle disposizioni riguardanti gli aderenti gia pensionati.

Nel corso del 2 0 2 Bhnche diwltata iuna iprima ricognipond t i v a
del | e strategi e ESG nei portafogl:ii doin
compl ementari, anche i n supporto all 6ind
sul | 6 ar dgrosopeanrijuadrd( La considerazione deéemi di sostenibilita nella

definizione delle strategie di investimento dei fondi pensione e nella coerenza delle
informazioni fornite agli iscritti al riguardo costituira oggetto di crescente attenzione da
parte della Vigilanza, con modalita coordinateséae cartolare e ispettiva.

Anche nel caso dei fondi pensione aperti e dei PIP, le verifiche ispettive hanno
evidenzi ato undinsufficiente attenzione a
operativi nei relativi manuali. E stato altresi rilevato comenbdalita di gestione delle
polizze Amultipleo, in particolare nel cas
risultinocoerentc on | 6 obi ettivo dell dunicit”™ dell a

121



Commissione di Vigilanza sui Fondi Pensione

non sono risultati adeguatamente presidiationitoratil processo di adesione, sia sotto

il profilo formale dei documenti da acquisire in fase di collocamento sia sotto il profilo

dei requi siti necessar.i per la validit”™ del
informazioni fornite nellalocumentazione trasmessa agli iscritti.

3.2.2Le sanzioni

L6ar tquater i @ | Decreto |l gs. 252/ 2005 (di s
modificato dal Decreto Igs. 147/2018, definisce quali sono le violazioni della normativa,
primaria e secondaria, in materia di previdenza complementare, che costituiscono
illecito amministrativo e stai | i s c e, per ciascuna tipologi :
minimo e massimo delle sanzioni pecuniarie applicabili.

Ai sensi del sopra citato articolo, la COVIP puo irrogare sanzioni amministrative
nei confronti dei componenti degli organi di amministraziertk controllo, dei direttori
generali, dei titolari delle funzioni fondamentali, dei responsabili, dei commissari
straordinari e dei commissari liquidatori delle forme pensionistiche complementari.

| fondi pensione e le societa istitutrici di forme pensstiche complementari
rispondono in solido, con i soggetti che hanno compiuto la violazione, del pagamento
delle sanzioni previste dal Decreto. Gli stessi soggetti possono rivalersi nei confronti dei
responsabili del | a v i ddsamnzione pagata. Abreguardd, di nt er o
Decreto | gs. 147/ 2018 ha introdotto | 6obblIi
giuridica di agire in regresso, salvo diversa deliberazione assembleare.

Altre sanzioni, irrogabili dalla COVIP nei riguardi deoggetti vigilati, sono

previste da talune disposi zioni del Decreto
di sposi zioni in materia di i nlgse206200b, azi one
recateiln Codi ce del consumoo

L6 ambi tmormea sahzioratorieontemplate dal Decreto Igs. 58/1998, di
interesse della COVIP e dei soggetti dalla stessa vigilati, € destinato ad arricchirsi di

ul teriori previsioni nel corso del 202 2. l
delegazione europea 202920) ha infatti delegato il Governo ad adottare uno o piu
decreti l egi sl ati vi per | 6adeguament o del |

(UE)2017/2402 in tema di cartolarizzazioni; le norme in questione regoleranno anche i
profili sanzionatori e definireno le competenze delle varie autorita di vigilanza, tra cui
la COVIP.
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Ulteriori competenze sanzionatorie saranno attribuite alla COVIP dal decreto
legislativo, che sara emanato nel 2022, recante attuazione del Regolamento
(UE)2019/1238 sul prodotto pensistico individuale paneuropeo (PEPP), da adottarsi
ai sensi del |l a delega attribuita al Govern
(cfr. supra riquadrg.

La procedura sanzionatoria seguita dalla COVIP per le sanzioni relative alla

previdenzacom!| ement ar e  di gunqyebdel Dectetd, intoaldttd 6 ar t .
dal Decreto Igs. 147/2018. C@reliberazione del 29 luglio 2029 stato poadottato il
nuovo fiRegol amento in materia deonilgualecedur a

sono statidisciplinat gli aspetti di dettaglio dellarocedurajn linea con le scansioni
temporali e procedurali individuate dalla normativa primarale procedura trova
applicazione, ove non diversamente disposto, anche alle sanzioni previste in atti
normatividiversi dal Decreto.

Nel 2021, a seguito di accertamenti svolti in sede di vigilanza, sono state irrogate
sanzioni relativamente due forme pensionistiche complementgsreesistenti nei
riguardi di D soggetti fra amministratog sindaci, peun ammontare complessivo pari
a43.800 euro.

Le sanzioni hanno riguardaseifattispecie di mancato rispetto della normativa in
materia di previdenza complementare, riconducibili complessivameentielazioni
delle disposizioni, primarie e secondarie; suteri e sui limiti di investimento delle
risorse dei fondi pensione

In relazione a tali irregolarifaoltre agli amministratori, sono state irrogate
sanzioni nei rigardi deisindaci pemancanzeei controli.

3.3 La gestione delle segnalazioni stistiche e di vigilanza

Il sistema delle segnalazioni statistiche e di vigilanza raccoglie dati e informazioni

utili per | 6esercizio dell dattivit?@ di vigilar
Tale sistema&def i nito nel AManuale dell e segnal a
fondi pensi 6viarual®)( di seguito

Sulla base di un accordo di cooperazictnen | a Banca déltali a,

raccolta delle informazioria COVIP si avvale ormai da alcuni ardgella piattaforma
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INFOSTAT sviluppata dalla Banca per le segnalazioni dei propri soggetti vigi&dia
versione realizzata per la COVIessaassume la denominazione INFOSTEDVIP.

Il n unoapp o ssitdirdernstéektai COWIR httus:@vww.covip.it/pegli-
operatori/fondipensione/lesegnalaziondi-vigilanzae-statistiché) € riportatadi nt er a
documentazione utile pést compilazione e la trasmissione delle segnalaZgotiemi,
istruzioni di compilazione, circolari, chiarimenti operativi, manualistica tecnica, griglia
dei controlli automatici) Presso la COVIP é attivo anche un servizichelip deskal
guale gli enti segnalanti possono sottoporre richieste di chiarimento su questioni di
ordine tecnico e su aspetti di contenuto. Il servizio e gestito da personale COVIP e
funziona tramite trasmissione dimalla unod6apposita casella oppur
numero telefonico dedicato.

Le informazioni raccolte attraverso il sistema delle segnalazionimas® rilievo
per le finalita di vigilanza statistichell mancato rispigo dei requisiti di tempestivita,
completezza e accuratezza dei dati nonché deghdard tecnici di trasmissione
stabiliti nel Manuale costituiscono elementi negativi per la valutazione della struttura
organizzativa dei soggetti segnalamtilel relatio sistema dei controlli intemnei casi
piu gravi, costituiscono inadempimenti sanzionabili ai sensi della normativa vigente.

Léaffidabilit”™ complessiva dell e segnal az
rispetto delle scadenze e alla completezza euratezza dei dati segnalati, ha
consolidato il miglioramento registrato nel corso degli ultimi anni. In particolare,
segnalazioni trasmesse con ritardo rispetto alle scadenze prefissate sono state circa un
centinaio, per una percentuale sul totaferiore al 3per centpin diminuzionerispetto
al 2020.1 ritardi hanno riguardato un numero limitato di fondi

Le segnalazioni trasmesse sono in primo lusgioposte aontrolli automatici
che ne verificano laorrettezza formale riferita sia fille inviato nella sua interezza sia
al l e singol e voci ; ne scaturiscono, rispe
segnalazione oppure rilievi cosiddetti formali. Successivamente, vengono eseguiti
controlli sulla coerenza dei dati trasmessi tra i divdlussi segnaletici e periodi
temporali che possono generare rilievi cosiddetti determinisgtmontrolli automatici
soro costruiti sulla base di regole impostate dagli uffici della COVIP e sono
implementati sulla piattaformaper sanare irilievi gererati dai controlli,gli enti

segnal ant i possono O trasmettere nuovament e
confer mar e qguel i gi ” trasmessi, I n guest ¢
motivazi oni circa | 6anomalia riscontrata dal

La percentuale di singole segnalazioni rigettate, e quindi non entrate in base dati,
nel 202 ¢ risultata di circa i per cento, insostanzialecalo rispetto al7 per cento
del |l danno precedente. ! numer oeconckdella o di roi
segnalazioné sces@novecontro una media d0 nel 2@0.

Per quanto riguarda la coerenza dei dati andamentali, i controlli sono applicati sia
allo stesso flusso segnaletico sia incrociando i dati ricevuti con gli altri flussi trasmessi
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dal medesno ente | controlli automaticifinora attivati sulle segnalazioni somorca
150; la griglia di tali controlli automatici e pubblicata, in una versione tenuta
costantement e aggiornat a, interretl dedicatpalle si t a S

segnalazioni.

Nel corso del 202, i rilievi generati dai controlli sui dati andamentaii sono
attestati aquota92.000i n di mi nuzi one di circa tre quar
essi corrispondono a una media28irilievi per segnalazione inoltratontro un véore
di 79 nel 2020 Di queste anomalie, circie quartiriguardano le segnalazioni sui
singoli iscritti (costituite da un numero rilevante decord e per le quali sono
implementati controlli a livello di singola testa/posizinerestantirilievi interessano
per la maggior partie segnalazioni riferite ai singoli titoli in portafoglio.

Nel corso degl:i ul t i mi anni , si  inte
con le segnalaziogerb assol vi ment o degétenutala®AVIPgdii st
confront. del | a BCE e del | 6EI OPA, che
trimestrali sui fondi pensione basate su dati patrimoniali e di dettaglio sul portafoglio
titold e, nel caso del | 6 EIl Oukeiori datimetative r i | e\
alla gestione previdenziale e al conto economico.

Peradempiere &ali obblighi statistici la COVIP haperato in modo da riassorbire
| e esigenze di rilevazione aggiuntive al
evitando qundi duplicazioni Alle forme pensionistich@on e stato, quindi, richiesto
nessun modulo di segnalazione aggiuntioalcun adeguamento dei formati e degli
standarddi trasmissione delle segnalazioni

Sulla base delle segnalazioni ricevute dagli entilatigila COVIP costruisceu
flussi distinti ma coerenti di daéttraverso procedure che raccordano le informazioni
raccolte dagli enti con le variabili da trasmettere, assicurando omogeneita delle
definizioni e delle rispettive tassonomie. Tali fluskpo essere stati sottoposti asat
molto ampio dicontrolli, che replica quelli definiti, rispettivamente, dalla BCE e
dal | 6EI OPA,ald an B ainicehe redtdila tadrdsinissione alla BCE
al | 6 BEme@eBirAa

Seguendo tale approccia COVIP, da un lato, ha inteso minimizzare gli oneri a
carico del sistema, dall é6altro, ha tratto
gualit?” dei dat i per effetto dell dintegr a
sistema delle segnalaniocstatistiche e di vigilanza.

* * %

Nel corso del 2021 | a COVIP e I a Banca
| 6accordo quadro in essere dal 2014 sull @
informati ci del | a Banc dormaziddi sua propa soggettr l a 1
vigilati e sullo scambio di informazioni tra le due Autorita, traendo beneficio dalla
comune esperienza nel frattempo maturata. In particolare, oltre a modifiche relative ad
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alcuni aspetti procedurali e governancedue soo le novita di rilievo rispetto a quanto
stipulato all déorigine: da wun {COVIBperld 6util i z
trasmissione e la ricezione delle segnalazioni delle casse di previdenza a seguito

del | 6emanazi one del | a&nndioi 2021 drl iafra aquaGrOnel P d e | 1
capitolo9 ; dall 6al tr o, |l a definizione in modo p
di scambio tra | e due Autorit”™ per | 6dassol v

3.4 La comunicazione istituzionaé

Léattivit?’ di comuni cazione istituzional ¢
linee operativegli eventi istituzionali della COVIP, la presentazione d&klazione
Annuale e del fiQuadro di sintesi sulle politiche di investimento delleasse
professionali una costante attenzione al |l a compl
documenti e delle informazioni pubblicati sitbswebistituzionale canale privilegiato
di comunicazione con i soggetti vigilad con il piu vasto pubblico di utentia
realizzazione diniziative e seminari in sedda cura dei rapporti con i cittadini, anche

non iscritti alle for me di UffcioRelaziahieandla ¢ o mp |
pubblico (URP) la partecipazionead altre iniziative istituzionali sui temi
del | 6 educazi oefieanziariae per ldvalarizzazeéoheedel risparmio con

finalita previdenziad; la gestione desocial network(Twitter, Facebook YouTubg
anche attraverso lg@plicazioni persmarphonee tablet

Sito web istituzionale. Il sito web della COVIP continua a rappresentare lo
strumento privilegiato per la comunicazione istituzionale nei confronti dei cittadini e dei
soggetti vigilati, finalizzat a a persegui
del | 6organi zzazi onseimedie dellaGednsapevotezza dei catadihio ac cr e
nelle scelte che possono compiere con riguardo al loro risparmio previdenziale.

Nel complesso, le visualizzazioni di pagina delle principali sezioni del sito, ossia
gli ingressi effettuati nel corso della navigane sul sito della COVIP da parte degli
utenti, sono stat&.375942. La Tav. 3.5nostra che le visualizzazioni si distribuiscono
in modoequilibratotra le quattro grandi aree nelle quali il sito & organizzato, dedicate
ri spetti vame rmiCOVIR dlld ndranativaj agli operatortdeeal clttadini

La macroarea dedicata al cittadiha registrato oltr€75.000 visualizzaziomndli

paginaNel | a macroar ea preponderante | a sezi
raccoglie strumenti che hannocem obi et ti vo | 6i nformazione e
della previdenza complementare. Analizzando i percorsi di ingresso alle diverse pagine,

S i rileva undéattenzione predominant e, desum

dalla reteweh per i conénuti relativi alla scelta in merito al TFR da parte dei lavoratori
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del settore privato o alla RITA (Rendita Integrativa Temporanea Anticipata), presenti
nell e pagine dedi catkequandyl Asked Questione dell e |l | e f
Glossario, evidenziandon tempo medio di permanenza coerente con i contenuti
proposti.

Tav. 35

Sito weh visualizzazioni di pagina
(ann02021; totale visualizzazidwli pagina: 1375.942

Per il cittadino
La COVIP e la sua

attivita

Per gli operatori

Normativa

Anche la macroarea dedicata agli operatori (gestori delle fornpredidenza
complementare, promotori di prodotti assicurativi e previdenziali, chi svolge attivita di
consulenza in tale ambito), mostra un numero di visualizzazioni di palgvante,pari

a 336.700 Si registraun interesse particolare per la seziond dec at a al | 6 el enc
schede dei costi dei fondi pensione, con numerosi accessi diretif8.400, nonché

perquel |l a relativa all del encocirce80.79naceassi i ment i
diretti.

La macroarea riservata alla normativa &itite ai fondi pensione raccoglie la
legislazione nazionale ed europea sulle forme di previdenza complementare, gli atti

gener ali del |l 6Autorit?” e | a disciplina fi
COVI P in mer i to agl icaziomes gelat norimativa edi settoreyv i al
Rel ati vamente a questoéoultima sezione si roi

rispetto al numero di accessi diretti, sono piu nhumerosi quelli ai quesiti in tema di
trasferimento della posizione individuale t(el 6.000) e in tema dionferimentoal
fondopensionalel TFR (oltre 5.700).

Si registra una specifica attenziowerso alcune sezioni e strumentiome
6el enco ilmkalrlaa t s ¢ b e di @adsodriaformaopensionistica e

I
| iddicatore sintetico dei cosfISC). Si registrano circa 74.000 visualizzazioni della
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sezione dedicata all 61 SC e 141.000 visualiz
dei costi.
Si rileva i nol tr eerle@daging conteassgl elenchiedgil i ut en

rendimenti dei fondi pensioneon un numero di accessi diretti pari a quasi 31.000
mentre le relative visualizzazioni di pagina sono state €@6:300 (51.000 nel 2019,
70.000 nel 2020)

Si registra interesse arh e per | a ARGui da i ntrodutt.i
compl ement ar eo, all a qual e homeopagdelsita;| e acce
gli accessi superano i 7.400 e sono oltre 21.000 le visualizzazioni di pagina. La pagina
di pubblicazione rende possibidfettuare ildownloaddel relativofile in formato pdf,
per una consultazione successiva.

At t i vi t " AldUéitid ReldZioRicon il Pubblico,istituito dalla COVIP
nel | 6 abanche &baObase delle previsioni della Legge 150/2@dMnpete
garan i re | 6esercizio dei diritti di accesso e
nonché di accesso civico di cui al Decreto Igs. 33/2013, facilitare il reperimento dei
provvedimenti normativi e dei pronunciamenti della COVIP e in generale garkntire
scambio e la comunicazione fra la COVIP e i cittadini.

A tale ultimo riguardo,d UR®s si st e | dutente nel reper.i
relative all a t e madoloalaconduitazione det ceraptesso deliendi r i z
informazioni e degli strumenpubblicati sul sitoweb della COVIPe, se necessario,
guidandolo alla corretta presentazione dei reclami ai fondi pensione e, ove non
riscontrati, degli esposti alla COV/[efr. supra paragrafo 3.2

L Bfficio svolgeun ruolo peculiare nellaomunicazionastituzionale finalizzab
tipicamente a illustrare e a favorire la conoscataasettore, mediante un contatto per
telefono o peremail con coloro che, anche non aderenti alla previdenza
complementare, chiedono iahimenti specifici in ordine allanormativa di settore,

n o n c h @ttivita le | ppocedimenti della COVIP ealla sua organizzazione e
funzionamentol n o | t r eontribuigcéar percorso di conoscenza degli strumenti a
di sposi zi one p e rconsapevole @ mper realizzdrea uh@ gartecipagione
attiva alla previdenza complementare.

L6 U Rskolge quindi ilruolo difront officed e |l | 6 Aut ori t ™ con il s e
del | 6utenza mediante | inea telefondonca e <cor
che giungondramite la posta elettronica, la posta elettronica certificata (PEC) e, in
misura ormai assai limitata, la posta ordinaria.

I contatt.i con il pubblico (comprese | e P
a 204) gestiti nel 2021, risalho avvenuti in misura prevalente tramite il canale
telefonico (circa 900), e in misura minore tramite PEC (oltre 30@redil (oltre 500).
Non sono pervenute richieste relative all 6a
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NellaTav.3.6sono ri portat:. [ c o n RO2% distintiimhe | 0 U
base all 6argoment.o oggetto della richiesta
Tav. 3.6

Contatti gestiti dal | 6 URP

(anno 2@1)
Omissioni
contributive
Prestazioni
R.LT.A. Informazioni generali
Fiscalita
Anticipazioni
Trasferiment Riscatti
Adesioni
Esposti
Eventi istituzionalie altri interventtL 6 event o di presentazion
Rel azione Annual e costituisce | 6occasi one
| 6 AutLd eidt deal 2021e stata nuovamente ospitata dalla Camera dei deputati
Tuttavia, | protrarsi dell e misure adottate a ca
reso possi bi | e candaagresenzasalo di unl ridette ewumiero di

partecipanti

E stad ancherealizzda, pur ancoraalla presenza di un numero centito di
partecipanti, la presentazione presso la sede istituziatella COVIP,del iQuadro di
sinteso sulle politiche di investimento deltasse di previdenza.

Con riferimento alldattivit”™ di partecirg
COVIP, in concomitapa con la progressiva ripresa degli eventi istituzionali in
presenza, nel corso del 2021 | 6Autorit” h

rotonde relative alla previdenza complementare e al ruolo dei fondi pensione nella
ripartenza economica, promoskai principali attori operativi del settore tra cui i fondi
pensione stessi, le societa di gestione del risparmio e le associazioni di categoria delle
forme pensionistiche complementari.

| social network Da diverso tempo la COVIP e presente sogial retwork in
particolare su Twitter, Facebooke YouTube essi rappresentano il canale di
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comunicazione aggiuntivo a quelli tradiziondf cui potenzialita contribuisce a
delineareunacomunicazione istituzionalgu vicina al cittadinolLa finalita perseguita e
guel |l a di a u mesopratuttceon le éasca pitegioar detharpepolazione.

Il numero degli utentche hanno mostrato interesse per il materiale pubblicato nelle
pagine COVIPaumenta in modo contenuto ma costante pubblico di settore ha
dimostrato urdiscretointeresse per questi canali di divulgazione alternativi.

L a partecipazione del | a

assicurativa e previdenziale

Il Comitato per la programmazione e il coorairento delle attivita di educazione finanziaria

(di seqguitofiComitata) i ai cui lavori la COVIP partecipa con un proprio membro desighato
stato istituito nel 2017 al fine di promuovere e coordinare iniziative utili a innalzare tra la
popolazione la carscenza e le competenze finanziarie, assicurative e previdenziali e migliorare
la capacita di fare scelte coerenti con i propri obiettivi finanziari e le proprie condizioni.

Pur in modalita prevalentemente da remoto, in considerazione del perduragaddiaia di
Covid1 9 , |l 6operativit”™ del Comitato  proseguita
le numerose attivita inserite nella programmazione per il triennio-2023.

Nel |l 6ambito del | e i ni zi at i, ¥ €omitato dha contnuata ta e all 6i
migliorare e arricchire il portale (www.quellocheconta.goy.itdi nuove sezioni, rubriche e

materiale, dati, pubblicazioni e ricerche, anche grazie al finanziamento ottenuto dalla
Commissione europea e | | 6 ambi t o fBtedturalpReforg ISappon Service 2017

2020 .

Inoltre, si & conclusa nel 2021 la prima campagna di sensibilizzazione e comunicazione

sull 6educazione finanziari a, a stao, niirsestegne a e pr e
finanziario del Ministero dello sviluppo economico. Per favorire il coinvolgimento di una fascia

il pi Y% possibile ampia di popol azi one, nel | 6 amk
dirette all éinsermiimeas i dur ateimii fd nmmeaeviadenzi al

televisivi e radiofonici diretti al largo pubblico. Sono inoltre stati realizzati contenuti educativi,
anche su temi e concetti previdenziali, da utilizzarsgat radio e tv, inserti pubblicitarsu
stampaweh social media

Anche tenendo in considerazione quanto previst
finanziariai in merito alla possibilita di utilizzare indicatori e raccolte dati che consemtiano

val utare nel tempo | 6evol uz inzefiranzidrie,lassiguratved o d i cCo
e previdenziali degli italiani il Comi t at o ha deli berato di real i z
verificare e emilsbuerfafriec alcdiiampdaetl!téalizzam.aAmgvaiggeara | nf or r

| 6i ndagi ne p ar tiieternazional io ambito OGHNFE.s p e r

Sono stati rilasciati a fine 2021e sono disponibili sul portale Quellochecontarisultati della
seconda indagine ul | 6 idrap d tbteane r ¢l sulteafinaize welledfamiglie italiane
Tale indagine é stata commissionata dal Comitato alla societa di rilevazione daslBioradi

monitorare emi sur ar e i | |l ivell o dell e compettainze fina
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conoscenze durant e |-1® eancken qEortp agli esid deliptecedenta Covi d
indagine condotta nel 20Z6fr. Relazione COVIP 2020).

Riguardo alle attivita svolte in collaborazione con il MIURComitatag dopo aver redatto, in
collaborazione con docenti ed esperti di didattica, ileeé Guida perla realizzazione di

programmi di educazione finanzigriassicurativa e previdenzial@olti agli studenti del e Il

ciclo scolasticpha fornito ai docenti materiale didattico e indicazioni operative su come inserire

i diversi temi finanziarinéle mat eri e curricul ari . 1 Comitato
del corpo docente coinvolto nella sperimentazidedie Linee Guida, irtollaborazionecon gli

Uffici Scolastici Regionalie la realizzazione di ulteriore materiale didattico dedicato

Il Comitato ha anche realizzaténee Guida rivolte a coloro che svolgomdtivita di educazione
finanziaria per gli adulti. Questetengonoin considerazionde diverse caratteristiche del
pubblico adulto, in termini diivello di istruzione maturata, &t reddito e interessi personali
definendo anche contenuti rivolti a specifaiget

Nel mese di ottobre si ~ svolta la quarta edi
stati realizzati 730 evenii organizzatisia online sia in presenza eon diverse modalita
(conferenzewebinar, iniziative culturali, seminari, spettacoli, giornate di gioco e formazione

rivolte ad adulti, ragazzi e bambjnil 12 per cento circa degli eventi inclusi nel calendario del

Mese ha riguardato terprevidenziali,contando85 eventi, di cui 54 dedicati agli adulti, 9 agli

studenti universitari e 22 agli studenti delle scuole secondarie di primo e secondo Heello
stimolare | 6attenzione e i di batataiabhche nslul | e t
2021 | a Settimana dell 6educazione previdenzi al
calendario hanno riguardato principalmente il funzionamento del sistema di previdenza italiano,
obbligatorio e complementare, e la necessitaadjuisire una migliore consapevolezza della
pianificazione del proprio risparmio per finalita previdenziali.

1 Comitato ha promosso | 6organizzazione del C
f ut uOboioe.t t i vo drevdlth OstdentiZraidd e i2:anni iscritti a Gmiversita
italianai erasensi bil i zzare | gi ovani sull 6i mportanz

pianificazione previdenziale, coinvolgendoli nella definizione di strumenti e modalita innovativi

perla rappreentazione dei temi previdenziali ai loro coetaBeino stati presentadi3 progetti

elaborati dab5 partecipantprovenienti da24 universita Sei dei 20 vincitori premiati hanno
ottenuto una menzione speci al euttp@agettividadarii gi nal i
e i materiali prodotti sono stati pubblicati sul portale Quellocheconta. Nei primi mesi del 2022 &

stata annunciata la seconda edizione del concorso a jwémi.ni zi ati va ha ricevu
della CRUI, la Conferenza dei Rati delle Universita Italiane.

Nel 2021 si e inoltre conclusb progettopilota di educazione previdenziale in azienda che |l
Comitato ha avviato in coll aborazione <con |60
| 6associazione r apemiorenegozialhbiespediemerdftom,direal.i
gruppo di lavoratori di un campione di aziende, prevalentemente di piccole e medie dimensioni
caratterizzate da un bass®sso di adesione alla previdenza complementare, intende vatutare

termini quantiativil| 6 i mpatt o di al cuni i nt esubretiremeant di edt
behaviourdei lavoratori coinvoltiin termini sia di effettivo miglioramento delle conoscenze
previdenziali sia di modifica dei comportamenti individuali di pianificaziom¥idenziale.
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4, | fondi pensionenegoziali

41 L6evoluzione del settore

| fondi pensione negoziali operanti nel 2021 sono 33, gli stessi del precedente
anno.

A dicembre del 2021, preso atto dell 6es
stata disposta | a cancel |IFanpiNPg foena gisaplostad Al b o
in liquidazione nel precedente anno con il DM Lavoro 85/2020, adottato di concerto con
i Ministro dell deconomia e deé&dNbiNessdndo nanze.

state trasferite, dallo scorso anno, nel comparto garantito del fondo peGsiagea,
chee subentrato BRONDINPScome la forma residuale che accoglie in silerageenso |l
TFR dei lavoratori per i quali non opera un fondo di riferimento

Il fondo FON.TE, in attuazione degli accordi contrattuabttoscritti nel corso
del | 6anno, alea deiadegtinatara di diberil ppofessionisti e ai lavoratori
autonomi, ivi inclusi i titolari delle imprese individuali e i familiari partecipanti alle
imprese familiari, che siano associati a una delle parti istitutive, ovvero che abbiano un
rapporto dicollaborazione non occasionale con aziende che applicano ai loro dipendenti
i contratti collettivi di riferimento della forma.

A settembre 2021 = st aAARAN (droGlossarg elei tt o |
rappresentanze sindacali della funzione pubb(ienti pubblici, ministeri, autonomie
l ocal i, sanit ™), che ha dato attuazione a
Legge 205/2017, riguardanti le modalita di adesione in silessgenso per i lavoratori
pubblici assunti successivamente algle nnai o 2019. A seguito di
del | 6 accor BERSEOSRIA ha finodatte le modifiche statutarie volte al

recepimento delle nuove modalita di adesione.

Léaccordo richiamato prevede wuna discirg
genmnaio 2019 al 16 settembre 2021 (data di
a regime per coloro che sono assunti successivamente al 17 settembre 2021. In entrambi
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i casi sono riconosciuti al lavoratore sei mesi per manifestare la propria vdionta

adesione, ovvero per manifestare la volonta di non aderire, mediante un apposito
modul o messo a disposizione dall dammini str a
non manifesti alcuna volonta nel termine indicato, viene automaticamente iscritto al

Fordo con la modalitd del silenzassenso. Ai lavoratori silenti, secondo la

Deli berazione COVIP del 22 dicembre 2020,

che d- conto dell davvenuta iscrizione, del
contributivi (canparto garantito), delle ulteriori scelte di investimento disponibili e
della facolt”™ riconosciuta all 6aderente sil
alla comunicazione, senza costi aggiuntivi. | flussi contributivi che si attivano aseguit
del | 6 ades i eassensoicomprenddne olizei abTFR, anche il contributo del

lavoratore e del datore di lavoro.

Il patrimonio dei fondi negoziali, alla fine del 2021, ha di poco superato i 65
miliardi di euro, con un incremento rispetol precedente andro del | 68
Tav. 4.). La crescita & determinata da contributi per 5,8 miliardi di euro, a fronte di
prestazioni per 3,6 miliardi di euro e trasferimenti nettyativiper circa 140 milioni di

euro. | costi sono stati pad 180 milioni di euro; il saldo é costituito da utili e
plusvalenze netti di poco inferiori a 3 miliardi di euro.

Tav. 4.1
Fondi pensione negoziali Dati di sintesi
(dati di fine anno; flussi annuali per contributi e nuove adesioni; imponthilioni di euro)
2020 2021
Numero/ Var%  Numero/ Var.%
Importi 2019/2020 Importi  2020/2021
Fondi 33 33
Posizioni in essere (numero) 3.261.244 3,2 3.457.302 6,0
Iscritti 3.184.463 2,9 3.368.703 5,8
Nuove adesioni nell 6a 257634 347.962
Contributi 5.488 29 5.788 55
Attivo netto destinato alle prestazioni (ANDP) 60.368 7,5 65.322 8,2

Le nuove adesioni non considerano quelle derivanti da trasferimenti tra fondi pensione negoziali.

Come nel 2020, la platesomplessiva dei lavoratori dipendenti per i quali opera
un fondo pensione negoziale risulta superiore a 12 milioni.

Le nuove adesioni a fondi pensione negoziali sono state circa 348.000, di cui Il
62,7 per cento costituito da adesioni di tipo contrattafe Tav. 4.2) Il totale delle
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posizioni in essere e pari a 3,457 milioni e ha registrato un incremento del 6 per cento
rispetto al precedente anno; il numero degli iscritti ammonta a 3,369 milioni.

Delle nuove adesioni affluite ai fondi negoziali n@22, circa 16.000 derivano
dal conferimento tacito del TFR. Il dato € in diminuzione rispetto al 2020 (circa 20.000
adesioni in silenzi@assenso) e in linea con il 2019.

Le nuove adesioni contrattuali sono state in totale circa 218d@00Tav4.2).

Esse sono per piu della meta riconducibili al fondo penskr®/EDI,

guest dannc

favorito anchedalla forte ripresa del settore edile grazie ai numerosi incentivi fiscali

riconosciuti per interventi di ristrutturazione e di efficientamento eneagetic

Alla fine del 2021, gli iscritti contrattuali risultano superiori a 1,3 milioni. Circa
un milione di posizioni sono relative al fon®aeveDI. Sia rispetto al totale di sistema,
sia rispetto al fond®RrREVEDI, circa un terzo delle posizioni individualom sono state

ali mentate nel corso dell 6anno.
Tav. 4.2
Fondi pensione negoziali Iscritti contrattuali
(dati di fine 2021)
- . di cui: L di cui:
Iscritti totali . Nuovi iscritti .
contrattuali contrattuali
PREVEDI 1.027.274 1.002.446 129.117 128.901
LABORFONDS 130.839 251 6.978 92
SOLIDARIETA VENETO 119.790 49.436 12.163 5.453
PrRIAMO 112.420 51.432 7.354 3.919
PREVIDENZA COOPERATIVA 109.379 10.954 5.010 1.149
PREVIAMBIENTE 95.156 47.386 6.161 4.322
PERSEOSIRIO 85.121 30.233 12.112 3.893
FONDAPI 84.028 48.659 11.846 9.303
EUROFER 81.278 51.388 6.779 6.383
ARCO 80.737 52.971 54.706 53.000
ByBLOS 39.140 8.688 2.049 539
ASTRI 17.805 9.302 986 701
CONCRETO 7.401 2.122 563 432
Totale 1.990.368 1.365.268 255.824 218.087

Il fondo PREVEDI, con un numero di addetti del settore pari a circa 400.000, ha

or mai

meccani s mo

superato

del

un mi |
Oadesi

i one
one

di [

SCTr i
contrattual e, ri ¢

tti. (!
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mobilitd occupazionale del settore edile, che porta, ogni anno, nuovi lavoratori

all i scrizione automatica al Fondo, in  vir
collettivo di riferimento. Si tratta, in molti casi, di lavoratori che rimangono in una

stessa azienda edile per pochi mesi e successivamente non alimentano piu la propria

posizione previdenziale, n® |l a trasferisco
settore e, inoltre, caratterizzato dalla forte presenza di lavoratori stranieri, che apess
rientro nel paese doorigine non riscattano
piu reperibili dal Fondo. La presenza di posizioni individuali di scarsa entita e non
alimentate nel t empo, ha portatoitrata segui't
annuali, al progressivo azzeramento delle posizioni e alla conseguente cancellazione
del l e stesse. Le posizioni 6008 rleednhcaatt e nel | ¢

aggiungersi alle 48.000 del 2020

Secondo le disposizioni COVIP che regolagoesta modalita di adesione,
| aderente contrattuale viene espressamente
adesione e del comparto di destinazione ini
viene altresi informato circa la possibilita diiare ulteriori flussi di finanziamento e
di variare il comparto di destinazione.

Nel corso del 2021 sono state assunte in
degli ulteriori flussi contributivi da parte degli aderenti contrattuali. Con il perreaner
dello stato di emergenza sanitaria dovuto alla crisi pandemica da -CRvithli
iniziative, cos? come per i 2020, sono st
degli strumenti di comunicazione a distanza. Tra questi, quelli piu utilizzati sdnb sta
canali social gli articoli su blog aziendali, i video esplicativi e, piu in generale,
contenuti multimediali in materia di previdenza complementare su piattafueieE
stata inoltre programmata la realizzazione di incontri a distanzbmarformativi con
i lavoratori, in forma sia collettiva sia individuale. La quota degli iscritti contrattuali che
ha deciso di versare il contributo a proprio carico e il TFR, e che ha quindi potuto
beneficiare del versamento del contributo datoriale, € parica #i© per cento degli
iscritti contrattuali, percentuale invariata rispetto al precedente anno.

Nel 2021 ha introdotto la modalitd di adesione contrattuale anche il fondo
pensioneARCO, a seguito dei ri nnovi contrattual.
piccola e media industria del legno, sughero, mobile e arredamento. Il contributo a
carico del datore di lavoro, previsto dai contratti collettivi, presenta elementi di
peculiaritd che lo differenziano dai contributi contrattuali in precedenza utilizzati dalle
font.i i stitutive per favorire | 6adesi one a
contributo contrattuale non e effettuato per tutto il periodo di applicazione dei contratti
ai lavoratori iscritti con detta modalita, ma, nel caso del settore industria, € previsto solo
un versamentona tantumper un importo di 100 euro, a favore dei leatori in forza
al 1° luglio 2021. Per i lavoratori dipendenti delle piccole e medie imprese del settore,
in forza al 31 luglio 2021¢e previsto il versamento di un contributo mensile di 5 euro
per un periodo di venti mensilita, dal 1° luglio 2021 al 2&faio 2023.
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In terminiprocapite 6 i mpor t o d e | rediadceorni tvrainbt uez i doanl el
contrattuale, sebbene in lieve aumento rispetto a quello del precedente anno, risulta

modesto e pam@ 140 euro su base annéaesclusal fondo ARco che, peda maggior

parte dei lavoratori interessatif(. supm), prevede un solo versamento contributivo
Nella maggior parte dei casi i fondi che hanno previsto detta modalita di adesione hanno

fissato il contributo in cifra fissa, con importi tra i 5 e i 26cemensili.

Le adesioniai fondi negoziali, distirg per condizione professionalef. Tav.

4.3), risultano, per quasila totalita, riferie a lavoratori dipendenti, poco piu di 3,2
milioni; le posizioni riferite a lavoratori autonomi sono eir@.000. Le posizioni
i nerent.i ai cosiddet ti Aal tri i scritt

0

(215.000) fa riferimento ai lavoratori che, nonostante abbiano perso i requisiti di

partecipazione al fondo, hanno deciso di manteneredprip posizione individuale
all 6interno dell o stesso. Sono <circa

5.

maturato i requisiti per il pensionamento, non hanno richiesto la prestazione;

ammontano a circa 12.500 le posizioni relative a soggettalfi@nte a carico di
lavoratori iscritti. 1l numero delle posizioni individuali non classificabili risulta pari a

circa 11500.

Tav. 4.3

Fondi pensione negoziali Posizioni in essere per condizione professionale e tipologia c
fondo
(dati di fine2021)

Lavoratori dipendenti

i - . Lavoratori Altri
Tipologia di fondo Fondi Settore Settpre autonomi _iscritti Totale
privato pubblico
Fondi aziendali e di gruppo 8 299.85 - - 48471 348.336
Fondi dicategoria 22 2.499259 182.6% 6.275 162797 2.850.987
Fondi territoriali 3 167559 53.179 738 36503 257.979
Totale 33 2.966683 235.8% 7.013 247771 3.457.302
La voce daltri iscrittio r i comp meguisii €i pdrtecipazions al fondo, rdii colodoi ¢

hanno raggiunto i requisiti per il pensionamento nel regime obbligatorio, dei soggetti fiscalmente a carico e di thiigagiital
non classificati.

Le posizioni in essere per le quali non risultano effettuati versamenti nel corso

del Il danno s ono 808.000ipaumento di ging&/000mspettoal 2020.

0 a

SO

60

Léincremento ha pr iFondgd PraveEom &EUROFER BvBLoOg e ar dat o

FONDAPI: S | tratta di forme pensionistiche
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caratterizzate dalla presenza di piccole aziende che hanno risentito delle conseguenze
economiche derivanti dalla perdurante crisi pandemica.

L6i mporto del coli nscritti i per ui tquali rivtaho effettdad
versamenti, inclusi gli aderenti contrattuali, € di 2.190 euro, stabile rispetto al dato
registrato nel 2020; escludendo gli aderenti contrattuali, il contributo medio si attesta a
3.230euro, in aumento rispetai 3.00d el | 6 annocfrpfae4d dent e (

Tav. 4.4
Fondi pensione negoziali Flussi contributivi per condizione professionale
(dati di flusso; contributi raccolti in milioni di euro; contributo medio in euro)
Contributi raccolti 2020 2021
Lavoratori dipendenti 5.346 5.620
a carico del lavoratore 1.014 1.058
a carico del datore di lavoro 1.035 1.111

di cui: contributi contrattuali 119 159

TFR 3.297 3.451
Lavoratori autonomi 16 18
Altri iscritti 126 151
Totale 5.488 5.788
Permemoria:
Contributo medio per iscritto 2.190 2.190
Contributo medio per iscritto al netto degli aderenti contrattt 3.08 3.230

Tra i contributi dei lavoratori dipendenti sono considerati anche quelli dei soci di societa cooperative.

Itotale include anche i contributi dei cosi ddet t iaziofeaal
fondo ovvero hanno raggiunto i requisiti per il pensionamento nel regime obbligatorio, dei soggetti fiscalmentesadcauitic
gli altri iscritti non classificati.

Nel calcolo del contributo medio sono considerati t
riferimento.

Come nel precedente anno, il peso dei comgafénciati e obbligazionari,
rispettivamente pari al 47,8 e al 33,2 per cento in termini di attivo netto, continua a
essere preminente. |l peso dei comparti garantiti € pari al 12,4 per cento, in leggera
flessione rispetto al ddeiacomparti apionaricselbenaine , me n
lieve aumento rispetto al 2020, continua a rimanere contecfutd év. 4.5.
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Tav. 4.5
Fondi pensione negoziali Numero comparti e ANDP per tipologia di comparto
(dati di fine anno; valori percentuali pgkNDP)
Tipologia di Numero comparti ANDP
comparto 2020 2021 2020 2021
Garantito 32 32 13,0 12,4
Obbligazionario puro 3 3 2,3 2,1
Obbligazionario misto 18 17 32,6 31,1
Bilanciato 30 30 46,5 47,8
Azionario 15 16 5,7 6,5
Totale 98 98 100,0 100,0

Sono quattro le forme pensionistiche di tipo negoziale che hanno attivato la
possibilita di aderire a percordife-cycle TELEMACO, PEGASO PREVIMODA €
SOLIDARIETA VENETO. Il numero dei lavoratori che hanno scelto detta tipologia di
investimento e aumentato da 6.600 aderenti nel 2020320 nel2021.

Particolarmente significativo il numero di aderenti riconducibile al fondo
SOLIDARIETA VENETO,C he n el coraccoheéltlobddmadesa ome a
di percorso di R00 lavoratori. A partire dal 2020 il Fondo ha introdotto il cosiddetto
Percorso Previdenziale Ideale, che prevede un graduale spostamento annuale delle
risorse da comparti a piu alto grado di riscaiquelli con grado di rischio piu basso; la

suddivisione delle risorse fra i comparti
moment o di attivazione del percor so. Lb6ade
default, che si attiva in caso di maneat scel ta da parnstltai del | 6

conseguiti, in termini di crescita delle adesioni al Percorso Previdenziale Ideale, sono da
ricondurre anche alla politica seguita dal Fondo nella gestione del rapporto con gli
aderenti. Sono stati attivati spelii del Fondo dislocati sul territorio, in tutte le province

del Veneto, ed é stato attivato uno sporteldine che consente ai lavoratori interessati

di ricevere direttamente informazioni da un consulente del Fondo e di formalizzare la
propria adesiom telematicamente, mediante le procedure presenti swedito

* * %

Il saldo della gestione previdenziale nella fase di accumulo (cosiddetta raccolta
netta) e positivo per circa 2 miliardi di euro, in diminuzione rispetto al precedente anno
(cfr. Tav 4.6.
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Tav. 4.6

Fondi pensione negoziali Componenti della raccolta netta nella fase di accumulo
(dati di flusso; importi in milioni di eurp

Numero Importi

2020 2021 2020 2021
Contributi per le prestazioni 5.469 5.769
Trasferimenti in entrata da altre forme pensionistiche 30.706  6.208 173 115
di cui: trasferimenti in entrata d&ONDINPS 25.890 167 86 1
Entrate della gestione previdenziale 5.642 5.884
Trasferimenti in uscita verso altre formpensionistiche 7.153  9.230 177 255
Anticipazioni 73.441 79.935 817 984
Riscatti 55.529 62.237 718 873
Prestazioni pensionistiche in forma di capitale 50.263 58.476 1.431 1.702
Trasformazioni in rendita 554 834 41 64
Uscite dellagestione previdenziale 3.183 3.877
Raccolta netta 2.459 2.007
Per memoria:
Trasferimenti tra fondi pensione negoziali 5.612 8.634 119 153

di cui: trasferimenti per operazioni straordinarie - - - -

| contributi per leprestazioni sono al netto dei premi per prestazioni assicurative accessorie. Gli importi erogati sotto
RITA sono inclusi nei riscatti.

| trasferimenti in entrata (da altre forme pensionistiche) e in uscita (verso altre pems@nistiche) non comprendonc
trasferimenti da e verso altri fondi pensione negaziali

| trasferimenti verso altre forme pensionistiche (fondi pensione aperti, fondi
pensione preesistenti e PIP), pari a 9.200, risultano in crescita rispe®@Qal Sono
aumentati i trasferimenti verso fondi pensione agemca 3.500)che raggiungono, in
termini di importi e di numero di posizioni, i trasferimenti effettuati verso PIP. |
trasferimenti in entrata da altre forme pensionistiche risultano patiea6.200. Sono

circa 8.600 i trasferimenti avvenut. al |
Sono circa 80.000 le anticipazioni erogate nel corso del 2021, in aumento rispetto

a quelle erogate nel precedente anno ma inferiori alle richaist@nticipazione

pervenute ai fondi pensi one n peg alteriora | i nel

esigenze , che sono state circa 57.000, risul
iscritti nel 2019. Analogamente, le anticipazioni per spesaagsenicirca 7.100) e per
acquisto o ristrutturazione della prima casa di abitazione (circa 16.000), sono in
aumento rispetto allbdanno precedent e, ma

14C
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Anche il numero delle richieste dei riscatti, pari a circa 62.000, é rgatoe
rispetto al precedente anno (circa 55.000), ma rimane inferiore a quello del 2019. Dette
richieste hanno riguardato casi di perdita di requisiti di partecipazione al fondo e, in
circa il 93 per cento dei c aviduale. hanno i nte

Le erogazioni per la Rendita Integrativa Temporanea Anticipata (cosiddetta
RITA) aumentano significativamente rispetto al precedente anno e risultano
complessivamente (RITA totale e RITA parziale) pari a circa 2.700, per un importo di
87 milioni d i eur o. L682 per cento di tal i er og:
individuale.

Le prestazioni pensionistiche erogate in forma di capitale sono pari a circa 58.500,
in aumento rispetto a quelle erogate nel 2020 (circa 50.000), per un ammontare
complessivo di poco superiore a 1,7 miliardi di euro.

| casi di trasformazione in rendita sono stati 834, ancora pochi ma in aumento
ri spetto all danno precedent e del 50 per
compl essivo pari a 6 4re medio deb capitaledconvedito ino . L6
rendita risulta pari a circa 76.300 euro.

Tutte le forme pensionistiche negoziali hanno affidato la gestione amministrativa
a soggetti esterni. Il mercato di questa tipologia di servizio continua a essenecitie
concentrato: esso viene, infatti, prestato da uno stesso operatore per 22 fondi e da un
secondo soggetto per altri sette.

Léesternalizzazione risulta prevalente
titolarita delle funzioni fondamentali. La rfigzione di gestione dei rischi risulta
esternalizzata per 25 fondi negoziali su 33. Uno stesso operatore risulta affidatario di
tale funzione in dieci casi . Léoaffidament c
fondo, quali dipendenti ovvero consigili di amministrazione, ha riguardato otto fondi
pensione negoziali.

La funzione di revisione interna e esternalizzata in 27 fondi negoziali su 33. In 15
casi la titolarita della funzione in parola risulta affidata a uno stesso operatore. Sei fondi,
tipicamente di dimensioni minori, hanno affidato la funzione al proprio collegio
sindacale.

* * %

| costi complessivamente sostenuti dai fondi pensione negoziali nel corso del
2021 ammontano a 180 milioni di euro, pari allo 0,28 per cento del patrimonio,
percentuale pari a quella del 2026r( Tav. 4.7.
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Tav. 4.7
Fondi pensione negoziali Oneri di gestione

(importi in milioni di euro; valori percentuali sul patrimonio a fine esercizio)
202( 2021
Importi % Importi %
Spese 17¢ 0,2¢ 18C 0,2¢
gestione amministrativa 55 0,0¢ 59 0,0¢
oneri per i servizi amministrativi acquistati da te 12 0,0z 12 0,0z
spese generali 23 0,0 25 0,04
spese per il personale 17 0,0z 19 0,0z
oneri diversi 2 - 2 -
gestione finanziaria 11F 0,1¢ 121 0,1¢
commissioni di gestione 10t 0,17 111 0,17
commissioni per banca depositaria 10 0,0z 11 0,0z

Le spese per la gestione amministrativa sono risultate pari a 59 milioni,
corrispondenti a un importo medpro capitepari a 17 euro. Le spese amministrative
sono rappresentate: dagli oneri per servizi amministrativi acquistati da terzi, che in base
ai cantratti in essere sono commisurati al numero di aderenti; dalle spese generali, che
ricomprendono i compensi agli amministratori e ai sindaci; dai costi per la societa di

revisione e da quell. per | 6esternealizzazi
interna e di gestione dei rischi. Rientrano nei costi amministrativi anche le spese per il
personal e. Loincidenza del totale dell e spe

patrimonio, rimane invariata rispetto al 2020.

Al 1 6i nt er noe spesd pertlaogesidne amdahimistrativa, si registra un
lieve aumento in valore assoluto delle spese generali e del personale, riconducibile
principalmente, come nel 2020, al rafforzamento delle strutture organizzative richiesto
anche a seguito del recepime della Direttiva (UE)2016/2341 (Direttiva IORP II).

Rispetto al 2020, sono aumentati in linea con il patrimonio gestito gli oneri
relativi alla gestione finanziaria; essi sono pari a 121 milioni di euro, principalmente
riconducibili alle commissioniidyestione.
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Tav. 4.8

Fondi pensione negoziali Incidenza delle spese sul patrimonio negli anni 2062021
(dati di fine 2021; incidenza delle spese in percentuale del patrimonio scala di sinistra; ANDP in milioni
di euro scala di destra, scalagaritmica)
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4.2 La gestionedegliinvestimenti

Le risorse dei fondi negoziali a fine 2021 risultano affidate a 47 gestori
specializzatisullabasedi 277 mandatio convenzionidi gestione(cfr. Glossarig. Nel
totale sonocompresicinque mandatiche hannol 6 o b i de destiielvioe spoa i zi one
rischio di mercatoe al rischio valutario tramitel 6 u t dilstrumentoderivati, senza
interveniresullacomposizionalel portafogliotitoli (cfr. Tav.4.9).
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Tav. 4.9

Fondi pensionenegozialii Risorse in gestione per tipologia di gestore
(dati di fine anno; importi in milioni di euro)

Numero Numero
Tipologia di gestore gestor| mandati

202C 2021 202(C 2021

Risorse ingestione

202( 2021
Importc % Importc %

Imprese italiane

Assicurazioni 2 2 21 2C 5243 86 5272 80
SGR 11 11 114 108 20.95¢ 345 22.17¢ 336
SIM 2 2 7 8 1241 20 1.60¢ 24
Banche 2 1 14 12 4375 7.2 4.87¢ 74
Totale 17 16 15€ 148 31.81: 524 33.92 515
Imprese di altri paesi 30 31 122 129 28.89f 47,6 32.08 485
Totale 47 47 278 277 60.70€ 100,( 65.95C 100,(
Per memoria:
Risorse gestite direttamente 257 299
Totale risorse in gestione 60.96¢ 66.24¢

Conriguardoalle tipologie di gestoria cui sonoaffidatele risorse,é lievemente
diminuita la quota delle impreseitaliane, attestandosal 51,5 per cento, mentre &
aumentatala quota dei gestori residenti in altri paesi, pari al 48,5 per cento.
Considerandmel computoi gestoriresidentiin Italia maappartenenta gruppistranieri,
la quotagestitadagli operatoriesterisaleacircail 68,4 pe cento.

Relativamentel gradodi concentrazionelel mercatodei mandatidi gestionej|l
41,1 percentodellerisorsee affidatoa cinquegestori,il 68,7 percentoadieci.

| mandatidi naturaobbligazionarissono124, di cui 54 obbligazionarimisti e 70
obbligazionaripuri; le convenzionicongaranziasono33. | mandatibilanciatisono34 e
guelli azionari81 (cfr. Tav.4.10.
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Tav. 4.10

Fondi pensione negoziali Risorse in gestione e commissioni per tipologia di mandato
(dati di fine annojmporti in milioni di euro)

Commission

Mandati Risorse in gestion di gestione

Tipologia di mandato 202( 2021
Numerc Importi % % %

Garantito 32 8.12% 12,4 0,41 0,4t
Obbligazionario puro 7C 16.317 24.¢ 0,0¢ 0,1C
Obbligazionari misto 54 20.29¢ 30,¢ 0,12 0,11
Bilanciato 34 5.54: 8,4 0,1C 0,12
Azionario 81 15.36( 23,4 0,1z 0,1z
Totale 272 65.64: 100,( 0,15 0,1¢

Si fa riferimento ai mandati relativi alla gestione degli investimenti in titoli; non si tiene conto di quelli getalgestione
del 6 e s p o srischiovalutagio efoldi mercato.

I mandati alternativi sono stati riclassificati traelli tradizionaliin funzione della loro prevalente specializzazione.

Le commissioni di gestione sono calcolate ponderBngeer le risorserelative a ciascun mandat&ssenon includono le
commissioni di incentivo.

Le commissioni di gestione dei mandathlutate escludendo le commissioni di
incentivo, si attestao allo 0,15 per cento del patrimonio complessivamentgestito
(stabili rispetto a fine 2020) | mandatipiu onerosisi confermanoesserequelli con
garanzig 0,45 percentodellerispettiverisorsg; nellealtretipologiel 6 o n emediagi t
pari allo 0,12 per centoper i mandatibilanciati e azionari,allo 0,11 per centoper i
mandatiobbligazionarimisti e allo 0,10 percentoperi mandatiobbligazionarpuri.

Sono previste commissioni di incentivo in poco piu della meta dei mandati
prevalentemente in quelli azionari e obbligazionari puri (rispettivamente nel 61 per
cento e nel 55 per cento dei relativi mandati).
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Tav. 4.11

Fondi pensionenegozialii Relazionetra commissionidi gestionee ammontare di risorse
in gestioneper tipologia di mandato
(dati di fine anno; valori percentuali;scalalogaritmicaperl 6 a s paitrimanidin milioni di euro)
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Risorse in gestione

Obbligazionario Puro Obbligazionario Misto * Bilanciato * Azionario
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Nel grafico sonorappresentatie commissionidi gestioneprevistenel mandatodi gestionedistinte pertipologiadi mandato.Sono
in particolareevidenziateconil simbolotriangolarele commissionidi gestionedi mandatiche prevedoncanchel 6 a p pdedic az i o
unacommissioneli incentivo.

Si nota unadiminuzionedei livelli commissionalia | | 0 a u dekemitozaine
gestioneperi mandatidi tipo obbligazionarigouro, obbligazionariomisto e azionariq i
mandatidi tipo bilanciatomostranaunadiminuzionemenomarcatgcfr. Tav.4.11).

Risultanomaggiormentalisperseintorno alla mediale commissionidei mandati
azionarie di quelli obbligazionaripuri (rispettivament®,09percentoe 0,06 percento),
con livelli commissionalimassimidello 0,45 per centoperi mandatiazionarie dello
0,35percentoperquelli obbligazionarmisti.

Si osserva infine che, in particolare penandati azionari e per gli obbligazionari
puri, risultano piu onerosi quelli che prevedono anche commissioni di incentivo.

Quantoai soggettichesvolgonola funzionedi depositariojl mercatosi presenta
concentratasu quattroistituti bancari.Quello operanteper il numeromaggioredi fondi
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pensione,pari a 16, & di nazionalitaitaliana. Dei restanti,una & una bancaitaliana
appartenent@ un soggettoresidentein un altro paesed e | | edelé&stantidue sono
succursalitalianedi soggettisempreresdentiin altripaesid e | . 6 UE

Nellacomposizionalel portafogliodei fondi pensionenegoziali(cfr. Tav.4.12) la
guotaprevalenteg costituitadai titoli di debito(pari al 56,4 per cento),in diminuzione
rispettoal 2020 (59,2 per cento) la componentan titoli pubblici si riducedi 2,2 punti
percentuali,mentre quella in titoli privati diminuiscedi 0,6 punti percentuali.Per
contrqg crescedi 2,7 punti percentualia quotainvestitadirettamentan azioni, pari al
25,8 percentodellerisorsegestite costituitaperla quasitotalitadatitoli quotati.

Tav. 4.12

Fondi pensione negoziali Composizione delle risorse in gestione

(dati di fine anno; valorpercentuali; risorse in gestione in milioni di euro)
202C 202

Tipologia di comparto
Totale - - Totale

Garantitc Ob;';?c O?::Igl,?c Bilanciatc Azionaric
Depositi 7.t 21,7 8,3 5,7 7,2 7,0 8,5
Titoli di Stato 37,2 41,2 60,8 42,6 29,0 22,8 35,0
Altri titoli di debito 22,( 26,1 21,7 19,6 23,2 77 21,4
Titoli di capitale 23,1 33 - 28,6 27,7 496 25,8
OICVM 89 6,4 9,0 33 12,1 10,6 85
Altri OICR 0,6 1,C = 04 14 10 1,0
Altre attivita e passivita 0,€ 0,2 0,3 -0,1 -05 14 -0,2
Totale 100,( 100,( 100,( 100,( 100,( 100,C 100,(
Per memoria:

Risorse in gestione 60.96! 8.174 1.4®@ 2066z 31.652 4.36C 66.24¢

| depositisi attestancall b &er centodel patrimonio,in aumentodi un puni
percentuarispettoa | | Opacocedente.

Sonopariall 6 @ercentogli investimentiin organismidi investimentocollettivo
in valori mobiliari (OICVM) italiani ed esteri armonizzati,in leggeradiminuzione
rispetto al 2020, mentre gli altri OICR salgono allé 1per cento del totale degli
investimenti.

Continuaa cresceral pesodegli investimentialternativi sia tramite mandatidi
gestionesiain gestioneadiretta
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A fine 2021 sonoin esserel7 convenzionidi gestionein fondi di investimento
alternativi (rispettoalle 11 di fine 2020), sottoscritteda nove fondi pensionenegoziali
peru n 6 e s p aiscirca276omileni di euro,a fronte di un impegno(commitmern)t
perun importo massino investibilen e | | di ata deionandatidi 852 milioni di euro.
Nove mandatisonorelativi a fondi di private equity,con un impegnocomplessivodi
387 milioni di euro; seidi tali mandatisonostati sottoscrittitramite affidamentoa un
gestore di fondi di investimento alternativi (GEFIA) selezionaton e | | 6 aimbi t o
unoéi nicongiantaiprenaossada cinque fondi pensionenegoziali (commitment
complessivali 216 milioni di euro). Seiulteriori mandatisonorelativi a fondi di private
debt con un impegho complessivodi 245 milioni di euro; cinque di essi sono stati
sottoscritti tramite affidamentoa un GEFIA selezionaton e | | 6 dimmidtiani zi ati va
congiuntapromossada quattrofondi pensionenegoziali (commitmenttomplessivodi
195 milioni di euro) | restantisono due mandati multi-assetnel settoredel private
equitye del private debt(perunimpegnocomplessivali 220 milioni di euro)

Per quanto riguarda, invece, gli investimentiin altri OICR (cfr. Tav. 4.12),
figurano quote di 26 fondi chiusi sottoscritte direttamenteda 14 fondi pensione
negozialiperu n 6 e s p camplessivaarfire 2021di 299 milioni di euro,a fronte di
un commitmendi circa509milioni. | fondi di private debtrappresentanid 40 percento
del | 6 e s mmpkessivaseguitedafondi infrastrutturali(circail 30 percento) da
fondi di private equity(27 percento)e perla restanteartedafondi immobiliari (circail
3 percento).

Con riferimento agli investimentiin altri OICR, dieci fondi pensionenegoziali,
nel corsodel 2021, hanno aderito a un progettodi economiareale rivolto ai fondi
pensionenegoziali e preesistenti,ideato come una piattaformadi fondi di fondi
focalizzati sul private equity e sul private debt nonchépotenzialmentesu altre asset
class aventecome obiettivo quello di supportarela crescitae la competitivita delle
impresetaliane,conun commitmentomplessivali circal82milioni di euro.

Considerandali investimentialternativinel complessosiain forma diretta sia
tramite i mandati di gestionesoprarichiamati, i commitmentcomplessivoin tale
tipologia di investimentida parte dei fondi pensionenegoziali & salito a circa 1,36
miliardi di euro.

* * %

Al fine di apprezzaré 6 e f fesposizion&ianercatiazionaridei fondi pensione
negoziali, € necessaricssommarea | | 6 i n v diretto inni®ln di capitale quello
effettuab tramite OICR e strumentifinanziariderivati(cfr. Tav.4.13).
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Tav. 4.13
Fondi pensione negoziali Esposizione effettiva in titoli di capitale
(dati di fine anno; valori percentuali)
202C 2021

Tipologia di comparto
Totale Totale

Garantitc Obs'l:?é OEanISI?O Bilanciatc Azionaric
Investimenti diretti 23,1 33 - 28,6 27,7 496 25,8
Investimenti indiretti 5,2 39 - 23 52 8,3 4,2
tramite OICR 4,7 3,6 - 21 58 7,7 43
tramite derivati 0,t 0,3 - 0,2 -0,6 0,6 -0,1
Totale 28,2 7,2 - 309 32,9 57,8 30,0

L 6 e s p o sffetzvairotitole di capitalerisultacomplessivamentpari al 30 per
centodellerisorsein gestionejn aumentadi 1,8 punti percentualrispettoal 202Q tale
risultatoé dovutoaunaumentad e | | 6 e s girettain titoli azioreri(2,7 percento),
in partecompensatalaunadiminuzionedi 0,6 puni percentualdelle posizioniassunte
su strumentiderivati, nonchédalla riduzione di 0,4 puni percentul della quotadi
investimentieffettuatitramite OICR.

La composizionedel portafoglio titoli in basea | | &gaografiaao al paesedi
residenzad e | | 0 e wiendptesemtdtamnsiderand@nchegli investimentieffettuati
tramiteOICR (cfr. Tav.4.14).

14¢



Commissione di Vigilanza sui Fondi Pensione

Tav. 4.14

Fondi pensione negoziali Composizione del portafoglio titoli per area geografica
(dati di fine anno; valori percentuali; risorse in gestione in milioni di euro)

2020 2021
Tipologia di comparto

Totale : : Totale
Garantitc Obslljl?c O232?68ilanciatc Azionaric

Titoli di debito 70,7 92,9 100,( 67,8 65,4 371 67,9
Italia 14.¢ 39,¢€ 40,C 11,4 10,k 7,8 14.c
Al tri paesi 27,5 38,¢ 32,8 30,7 22,1 15,¢ 26,5
Al tri paesi 5,7 1€ 3,8 1,2 0,¢ 0,k 1,1
Stati Uniti 16,C 5,6 12,5 13,¢ 19,¢€ 7,5 15,:
Giappone 1,€ 0,¢ 0,8 0,2 2.8 0,4 1.4
Altri paesi aderenti OCSE 2,3 5,2 8.4 7,1 6,1 4,4 6,5
Paesi non aderenti OCSE 2,8 0,7 2,2 2,4 3,6 0,6 2,€
Titoli di capitale 29,8 7.1 - 32,2 34,6 629 321
Italia 1,C 0,1 - 1,1 13 12 11
Al tri paesi 7,7 11 - 7,3 79 14,4 73
Altri paesi 2,1 0,1 - 0,5 0,8 11 0,6
Stati Uniti 12,¢ 41 - 16,1 17,2 338 16,2
Giappone 1,7 04 - 15 17 3,2 16
Altri paesiaderenti OCSE 2,4 1,0 - 3,9 4,3 7,2 39
Paesi non aderenti OCSE 1€ 03 - 1,€ 13 2,0 14
Totale portafoglio titoli 100,( 100,( 100, 100, 100,( 100,( 100,(
Per memoria:
Risorse in gestione 60.96¢ 8.174 1.4@® 20.66z 31.65Z 4.36C 66.24¢

La tavola comprende sia i titoli detenuti direttamente sia quelli detenuti per il tramite degli GfCBI¢ssarigi Pr i nci pi o del
lookt hr o)Jugho

Peri titoli di debito,la quotadi investimentiin titoli di emittentidipaesid el | 6 ar e a
euro, pur rimanendoprevalente(40,8 per cento del portafoglio complessivo),é in
riduzionedi 1,5 punti percentualirispettoal 2020; tale calo & riconducibileai titoli di
debitodomesticd0,5 punti percentualin meno),cheammontana circa 8,3 miliardi di
euro (8 miliardi nel 2020), nonchéalla riduzionedei titoli di debitodel restod el | 6 ar e a
d e | | @repunio percentuadin meng.

Diminuisconogli investimentiin titoli di debitodi emittentidi paesieuropeiche
non partecipano alla moneta unica (4,6 punti percentualiin meng, con un
corrispondent@aumentodele quoteinvestitein titoli di emittentiresidentiin altri paesi
aderentia | | 0 @2 pumnti percentua), andamentimputabilia |l | 6 d a t 1 dél& E
RegnouUnito.
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In diminuzionerispettivamenteali 0,7 e 0,2 punti percentualie quoteinvestitein
titoli di debito di emittenti statunitensie giapponesi,mentrerestanosostanzialmente
invariatele quoteinvestitein titoli di debitodi emittentidi paesinonaderentalld OC S E

Conriguardoai titoli di capitale,maggiormentaliversificatiin relazioneal paese
di residenzad e | | 6 e midti tnevretseeil rh eéapgrEsental 9 per cento del
portafogliotitoli, in diminuzionedi 1,8 punti percentualrispettoal 2020. In taleambito,
si registraun decrementadi 1,5 punti percentualid e | | 6 i n vireazioni emesset o
dagli altri paesid e | | néndHedi quelloin azioniemessalaaltri paesid e | | éuer e a
(0,4 punti percentualin meno),a fronte di un lieve incremento(0,1 punti percentua)i
del | 0i n vneagidniemmessalimpreseresidentinel nostroPaesejnvestimento
cheammontaa 634 milioni di euro(546 milioni nel 2020).

In aumentodi 3,3 punti percentualia quotadi azioni di emittentiresidentinegli
Stati Uniti; cresconaaltresile quoteinvestitein titoli di emittentiresidentiin altri paesi
aderentia | | 6 X5Sphnti percentuali),mentre diminuiscono le quote investite
rispettivanentein paesinonaderentia | | 6 @2 Buiti percentualie quelleinvestite
in titoli di emittentigiappones(0,1 punti percentuali)

Nel 2021 il rendimentomediodei fondi pensionenegozialié statopari al 4,9 per
centoal nettodelle imposte. Calcolatosu un periododi osservazion@iu estesopari a
dieci anni, il rendimentomedioannuocompostce risultatodel 4,1 per cento,superiore
di 2,2 punti percentualirispettoala rivalutazionedel TFR, paria | B petcento(cfr.
Tav.4.15).

Tav. 4.15

Fondi pensione negoziali Rendimenti netti medi annui composti
(valori percentuali)

31.12.2Q@0 31.12.209- 31.12.208- 31.12.2086- 31.12.201-
31.12.202 31.12.202 31.12.202 31.12.202 31.12.202

1 annc 2 anni 3 anni 5 anni 10 anni
Rendimento 49 4,0 51 3,0 41
Garantiti 0,3 0,7 11 0,6 21
Obbligazionari puri -0,3 0,2 0,3 0,0 0,6
Obbligazionari misti 53 4.4 55 33 4,3
Bilanciati 53 43 57 34 47
Azionari 111 8,3 9,6 5,7 71
Per memoria:
Rivalutazione del TFR 3,6 2,4 2,1 2,0 19
| rendimentisonoal nettodei costidi gestioneed e | | 6 isostiutivepterautte le forme pensionistichénclusenellatavola;anche
peril TFR la rivalutazionee al nettod e | | 0 isos{iuiva@.t rendimentidei compartigarantitinon incorporanoil meccanismo

dellagaranzia.
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Sul | 0 o decenmmalegiire @esseregpositivi per tutti i comparti,i rendimenti
medi annui compostipresentanaina dispersionemolto piu contenutarispettoa quelli
riferiti a | | O whno.ln pacticolare,nei compartiazionarie bilanciati si ossera una

considerevoleiduzionedelladispersionee la quasitotalita dei rendimentie compresa,
rispettivamentefra il 6,1 e 38,3 per centoe fra il 3,6 eil 6,9 per cento.Nei comparti
obbligazionarila quasitotalita dei rendimentie compresdra il 2,9 e il 5,1 percento.

A

Nei compartigarantitii 6 i n t efrale @6leil 22 percento(cfr. Tav.4.16).

Tav. 4.16

Fondi pensione negoziali Distribuzione (box plo) dei rendimenti netti
(valori percentual)

2021 2012 - 2021
144 144

- _
e | ——

Garantiti Obblig. Bilanciati Azionari Garantiti Obblig. Bilanciati Azionari

| box plotrappresentano la distribuzione dei rendimenti annui per il 202 distribuzione dei rendimenti medi annui composti per
il periodo 202i 2021.

| valori estremi della scatold®@x) raffigurano il primo (Q1) e il terzo (Q3) quartile della distribuzionerdadimenti, la cui altezza
rappresenta pertanto la differenzange interquartile data da (@31). | segmenti esterni &bx sono detti baffi Whisker3 la cui
lunghezza massima & determinata sottraendo/aggiungendo al primo/terzo quartile 2513, @8e (Q3Q1) costituisce appunto

il rangeinterquartile e 1,5 & una costante. Il simbolo in grassetto rappresenta la media ponderata.

| comparti obbligazionari puri sono stati considerati insieme con quelli misti.

I rendimenti dei comparti garantiti namcorporano ilmeccanismalella garanzia

| comparti garantiti dei fondi pensionenegoziali. A fine 2021 le risorsein
gestiondgramitei 33 mandaticongaranzissonosalitea 8,1 miliardi di euro(7,8 miliardi
di euro a fine 2020) Il mercatodei mandatigarantiti & caratterizzatoda una forte
concentrazioneg ripartito tra cinquesoggettie i primi due( u n 6 i ol pgsieusazione
e unaSGR)detengonaispettivamenteinaquotadi mercatodel 36 e del 24 percento.

L 6 o f tledlerlineagarantitenel settoredei fondi pensionenegozialiha sulito
unasignificativaevoluzionenegli ultimi anni,dovutaalle difficolta operativeincontrate
dai fondi nel cercaredi mantenerdinee garantitecon caratteristichesimili a quelle

152



Rel azione Xer | 6anno 20

giunte a scadenzaprincipalmenteper la carenza,0 a volte la totale man@anza, di
candidaturelapartedei gestorinelle procedurali selezioneattivate.

In generale nelle nuove convenzioni,come pure nei huovi bandigia pubblicati,
| 6 abbasdelegaeanzieb 61 nt r diclenzentidinmaggiorflessibilita nella
gestiore, in uno con un significativo incrementodei costi, testimonianole difficolta
incontratedai fondi pensionenegozialinel trovaresoluzionichesi ponganan lineacon
le vigenti disposiziom normative,in un contestoin cui | 6 i n t deirgeswrsper i
mandatigarantitirisultasostanzialmentaffievolito.

Con particolareriguardoa | | 6 a b b adeldielio edelte garanze offerte,
dal | 6 dehexdratteristichedei suddetticompartie delle relative convenzionidi
gestione, emerge che nel 2021 solo otto fondi su 32 offrono comparti garantiti
caratterizzatda unagaranziasuperiorealla restituzionedel capitaleper tutti gli iscritti
al comparto(eranonove su 32 nel 2020, mentrenel 2017 erano18 su 34 fondi). Si
tratta, in sette casi, di comparti tutti riconducibili a convenzioni stipulate con il
medesimogestoree prossimealla scadenzain un casocontinuaa essee riconosciuto
ancheuntassadi rendimentaninimo masoloperi contributiversatiprimadel 2019.

Sono22 i compartigarantitiche assicuranda solarestituzionedel capitale ma
comunqueper tutti gli iscritti al comparto.In altri tre casi invece la garanziadi
restituzionedel capitalevieneassicurataolo peri lavoratorisilenti, cheaderisconaon
il conferimentotacito del TFR, o contrattuali,riservandoagli altri iscritti espliciti una
garanziadi restituzioneparziale (90-95 per cento) dei cortributi versati.In un caso
invece il comparto,accessibilealle sole adesioniesplicite, prevedeuna garanziadi
restituzionadel capitalechesilimitaa | | pgr@ehtodel capitaleversato.

Per quantoriguardai modelli gestionalj si osserval 6 a wdivuhadtendenzaa
passaggiala unagestionea benchmarkin favore di unagestionedi tipo total return,
attraversda qualeil gestorefinanziarioacquisiscaunamaggioreliberta di azione nel
2021 tale passaggidha avuto luogo per tre mandati Nel compleso, a fine 2021 14
mandatigarantitisu 33 prevedonaunagestionesenzabenchmarkmentrei restanti19
ancorahannounagestionea benchmark.

La progressivaiduzionedelle garanzieofferte e stata,peraltro,accompagnatda
unincrementadei costiperla gestionegarantitail costomedioponderatalelle gestioni
garantiteé passatadallo 0,24 per centodel patrimonioin gestione,calcolatosu base
annua, del 2017, allo 0,41 per cento nel 2020 e allo 0,45 per cento nel 2021.
Considerando soli mandati scaduti nel corso del 2021 e relativi a cinque fondi
pensionenegoziali(per un totaledi risorsepari a 1,2 miliardi di euro),la commissione
mediaponderata passatalallo 0,39 percentoallo 0,72 percentq confermandauanto
osservatd 6 a precederd, ossiacomesiaragionevoleattendersichei livelli di costo
delle convenzionistipulatepiu di recentesi estenderannancheai compartichevia via
dovrannarinnovarele proprieconvenzioni
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La tendenzaa un generaleincrementodei costi delle gestion garantiteemerge
anchedalld i n d i sinteticedei eosti (ISC) dei compartigarantiti, calcolatoa dieci
anni,cheé passatalallo 0,47 percentodel 2019allo 0,54 percentodel 2020e allo 0,59
percentoregistratoconriferimentoal 2021.
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5. | fondi pensione aperti

51 Léevoluzione del settore

Alla fine del 2021 sno circa 174 milioni le posizioni in essere presso i fondi
pensione aperti, inrescitadel 6,6 per cento rispettalla fine del 2020A tale numero di
posizioni, che include lescrizioni multiple riferite a un unico soggettmrrispondeun
numero di iscrittipari a 169 milioni. Le nuove adesioni sono stdté4.100 32.600in
piu rispettoal 2020(cfr. Tav. 5.).

Tav. 5.1

Fondi pensione apertii Dati di sintesi
(dati di fine anno; flussi annuali per nuove adesioni e contributi; contributi e ANDP in milioni dj euro

202¢ 2021
Numero Var.% Numero Var.%
Importi  2019/202C Importi 2020/2021
Fondi pensione 42 40
Posizioni in essere 1.627.73 4, 1.735.45! 6,€
Iscritti 1.590.31 4 1.694.02 6,2
Nuove adesioni nel |l 6ant 111.49 144.11¢
Contributi 2.34: 5,¢ 2.641 12,7
Attivo netto destinato alle prestazioni (ANDP) 25.37: 11,1 28.96¢ 14,2

Le nuoveadesioni non considerano quelle derivanti da trasferimenti tra fondi pensione aperti.
| contributi sono al lordo dei premi per prestazioni assicurative accessorie.

Léattivo netto degpdriiaRaniliardi di eurodl 142rperst azi o
centoin piu rispetto al 2020L 6i ncr ement o (circa 3,6 mil i
contributi per 2,6 miliardi, a fronte di prestazioni per 968 milioni e trasferimenti netti

by

positivi per 266 milioni;il saldo, pari a 1,7 miliardi di euro, & costituito da udli
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plusvalenze nettéd c 0 s t | dedot ti dal |l 6attivo dei fondi
di euro.

Alla fine del 2021 risultano operativi 40 fondi pensione aperti, due in meno

ri spetto al 2020. La r i duraziomalizzazione cikcha ut a a

riguardato un gruppo assicurativo, con | 6dus
due I mprese di assicurazione del gruppo. Ne
di fusione societaria che ha comportato il trasferimenta unoéuni ca | mpr esa

aperti in precedenza gestiti da due altre imprese di assicuraZiauéndi diminuito di
tre unita il numero delle societa attive nel settore, pari@fBlTav. 5.2.

Il numero dei comparti offert passto da 191 a 181, la riduzione e interamente
riconduci bile all doperazione di razionali zz,

Il grado di concentrazione del settongisurato in base d&ondi gestiti da societa
appartenenti ai primi cinque gruppi finanziari assicurativi,aumentadi un punto
percentuale portandosi@8,3 per cento delle risorse in gestione.

Alla fine del 2021 laguota di mercato (in rapporto alle risorse in gestioife)ta
a fondi gestiti da imprese di assicuraziongaé al 555 per centp segue con il 41 per
cento laquotarelativa ai fondi istituiti da societa di gestiorgel risparmio rimane
stabile al3,5 per centda quota attribuibilelal 6 u ni ¢ a ntérelrsettareBisogra s e
peraltro tenere conto che le singole societa, qualsiasi sia la loro tipologia, fanno spesso
capo a gruppi bancari, finanziari e assicurativi integrati

Per quanto riguarda lai parti zi one dell dattiwo netto
tipologie di compartila quota piu significativa, pari al 46,5 per cento, fa riferimento ai
comparti bilanciatiseguono i comparti tipo azionario, con il 23,9 per cento, e quelli
garantiti, con il18,1 per centgil restantell,5 per cento € investito in comparti di tipo
obbligazionario

Nella distribuzione dei comparti per classi dimensiogak | | 6 at ditilevao nett o
unaumeno (rispettivamente, quattro e tomitain piu rispetto al 20203iade comparti
conunattivonettos uperi ore a 100 mil i of9perdentodeltr o (cor

mercatoin termini di risorsg siadi quelli rientranti nella classe intermedgtt{vo netto
compreso tra 10 e 100 milioniinentresi riduce in modo significativ§gl7 unita in
meno rspetto al 2020) numero dei comparti coattivo nettoinferiore a 10 milioni.

| piani di tipo life-cycle restano poco diffusi: a fine 202sono dieci i fondi
pensione apertthe li offrong con un numero di posizioni in essere pari3®.300
(circa il 30 per cento delle posizioni di tali fondi pensione).
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Tav. 5.2
Fondi pensione apertii Struttura del mercato
(dati di fine anno)
2020 2021
Societ? CO;%Q‘:I'{ ANDP Societa Cori%g‘:t'i/ ANDP
Numerc Numerc % Numerc Numerc %
Fondi aperti gestiti da:
Assicurazioni 25 31 55,9 22 29 55,5
Banche 1 1 3,5 1 1 3,5
SGR 8 10 40,6 8 10 41,0
SIM = = - - - -
Totale 34 42 100,0 31 40 100,0
Permemoria:
Fondi dei 5 maggiori gruppi p
ANDP 13 623 15 63,3
Comparti per tipologia
Garantito 45 19,7 43 18,1
Obbligazionario puro 26 4,7 24 4,3
Obbligazionario misto 22 7,7 21 7,2
Bilanciato 58 46,0 55 46,5
Azionario 40 21,8 38 23,9
Totale 191 100,0 181 100,0
Comparti per classi dimensionali
del | 6attivo netto
superiore a 100 min di euro 61 84,9 65 86,9
compreso tra 10 e 100 min di eurc 84 14,2 87 12,7
inferiore a 10 min di euro 46 0,9 29 0,4

Le riallocazioni di posizioni individuali tra comparti dello stesso fondo sono state
circa 75.000, per un ammontare complessivol@ miliardi di euro fiei cinque anni
precedenti le riallocazioni di posizioni individuali sono statemadia pari a circa
40.000.

| fondi che emttono differenti classi di quotesono 22 a fronte di B che

prevedono tale possibilitd e i rispettivi regol amenti . Loe
guoteé funzionaleal riconoscimento, per determinate catégati aderenti, di sconti
sull e commissioni di gestione. 1 total e ¢

caratterizzate da dette agevolazioni 8 diiliardi di eura

Sono 422.000 i lavoratori autonomi che alla fine del 2021 risultano iscfandi
pensione apertii | 3 per cento in pi % lermposgignet t o a
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riconduci bil i ad naltri iscrittio (soggett.i
esempio, i familiari fiscalmente a carico degli iscritti e i non occupatip £55.000,in
aument o del | 08al20(cfr T@eb3l o rispetto

Cresce del |l 68 per c e nelatove aldvoratod dipemdenti d el | e |
cha alla fine del 2021 risultano pari a 959.0006i ncr ement o N ricor
principalmentealle posizionicorrispondentad adesioni raccolte su base individuale (

9 per cento in piu rispetto aD20). Si attesta a 203.000 unitanumero delle posizioni

in essere che riguardano adesioni collettive.

Tav. 5.3
Fondi pensione apdi i Posizioni in essere per condizione professionale
(dati di fine anno)
. . 202C 2021
Condizione professionale
Numerc % Numerc %
Lavoratori autonomi 408.03° 25,1 421.78t¢ 24.:
Lavoratori dipendenti 890.30¢ 54,7 958.51¢ 55,2
adesionicollettive 199.23: 202.80:
adesioni individuali 691.07- 755.77
Altri iscritti 329.38¢ 20,z 355.15! 20,5
Totale 1.627.73. 100,( 1.735.45! 100,(
La voce dal tri iscritti o r i co mpegasiidigartecpazipne al fordd, dircalorodthe hanmwl or o c he |

raggiunto i requisiti per il pensionamento nel regime obbligatorio, dei soggetti fiscalmente & clgibiscritti non classificati.
In relazione ai lavoratori dipendenti, le adesioni collettiomprendono i cosiddetti accordi plurimi

Nel 2021 i fondi pensione aperti hanno raccol@riliardi di euro(298 milioni
in piu rispetto al 2R0). | contributi versati dai lavoratori dipendenti sono stati pari7a 1
miliardi di eurg di questi, 714 milioni si riferiscono al flusso di TK&tr. Tav. 5.4.

Le posizioni individuali non alimentate da contributi si attes@®®4.000erano
639.000 nel 2020). La quota delle posizioni prive di versamenti € maggiore tra i
lavoratori autoomi (51 per centog gli altri iscritti (41 per centojispetto ai lavoratori
dipendenti (30 per centoper questi ultimi il fenomeno delle sospensioni contributive si
concentra soprattutto tra le adesioni individuali.

Il contributo medio degli iscrittiin crescita rispetto al 2020, si é attestato 8@.4
euro. Per i lavoratori dipendenti il contributo medio e risultato di@di4o mentre
guello dei lavoratori autonond pari a 2.720 eurgper gli altri iscritti la contribuzione
media é stata di 1.78Qm.

15¢



Relazioneper 6 an®2lo 20

Tav. 5.4

Fondi pensione apertii Flussi contributivi per condizione professionale
(dati di fine anno; contributi raccolti in milioni di euro; contributo medio in euro)

Contributi raccolti

202C 2021
Lavoratori dipendenti 1.52¢ 1.72¢
a carico del lavoratore 734 841
a carico del datore di lavoro 15C 16¢
TFR 641 714
Lavoratori autonomi 48¢ 547
Altri iscritti 331 37C
Totale 2.34: 2.641
Per memoria
Contributo medio per iscritto 2.39( 2.49(
Lavoratori dipendenti 2.590 2.640
Lavoratori autonomi 2.580 2.72(
Altri iscritti 1.72( 1.78(

lcosi ddet t i compmendonoisoggets che hahnb pedso i requisiti di partecipazione alla fouwarocoloro che hanno

raggiunto i requisiti per ipensionamento nel regime obbligatgii@oggetti fiscalmente a carico di al&ritutti gli altri iscritti non

classificati

| contributi sono al lordo dei premi per prestazioni assicurative accessorie.

Nel calcolo del contributo medio sono consi der atriferimenté.t i gl i i sc
Il contributo medio € al netto dellegstazioni assicurative accessorie.

Nel 2021 il saldo della gestione previdenziale nella fase di accumulo e risultato
pari a 1.939 milioni di euro, 167 milioni in piu nel confronto con il 20&0 [Tav. 5.9.

| trasferimenti da e verso altre forme pammziali registrano un saldo netto
positivo di circa 10.360 posizioni in essere per comples@ milioni di euro. |
trasferimenti tra fondi pensione aperti risultano pa2i6®00 (eran09.000 nel 2@0);
poco piu della meta di questi & riconducibiledatl per azi one di razi o
realizzata nel 2021

Si registra un incremento delle richieste di anticipazione, che sono risultate pari a
20.400 (erano 18.700 alla fine del 2020), per complessivi 241 milioni di e@dpir
cento di gueste fa rifer ioménhdt)delDacrefodgs.t i spec
252/ 2005, ultermrsesigedze degli ader@nti.

Anche il numero dei riscatti € aumentato rispetto al 2020, attestandosi a circa
11.000 unita, per un ammontare complessiv@42 milionidi euro. Nel 6 pBe6 cento
dei casi si trattai riscatti totali.
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Le erogazioni di prestazioni pensionistiche in forma di capitale sono state circa
16.500 (3.000 unita in piu rispetto al 2020), per un importo di 439 milioni di euro.

Le trasformazioni i n rendi t a, seppur e i
precedente, hanno riguardato solo 615 posizioni, per un totalewlidi di euro.

Tav. 5.5
Fondi pensione apertii Componenti della raccolta netta nella fase di accumulo
(dati di fine anno; importi in milioni di euro)
Numero Importi
2020 2021 2020 2021
Contributi 2.34z 2.641
Trasferimenti in entrata da altre forme pensionistich 15.357 19.50¢ 327 434
Entrate della gestione previdenziale 2.66¢ 3.07¢
Trasferimenti in uscita verso altre forme pensionistic 8.10z 9.14; 154 16¢
Anticipazioni 18.647 20.37: 18¢ 241
Riscatti 9.95¢ 10.81« 18: 242
Prestazioni pensionistictie forma di capitale 13.587 16.52¢ 341 43¢
Trasformazioni in rendita 46C 61¢ 31 46
Uscite della gestione previdenziale 897 1.13¢
Raccolta netta 1.77: 1.93¢
Per memoria:
Trasferimenti tra fondi pensione aperti 8.82t  26.56( 184 472
di cui: trasferimenti per operazioni straordinarie - 14.03¢ - 21C

| contributi per leprestazioni sono al netto dei premi per prestazioni assicurative accessorie. Gli importi erogati sotto forma di RITA
sono inclusi nei riscatti.
| trasferimenti nei confronti di altre forme pensionistiche non comprendono quelli tra fondi pensione aperti.

5.2 La gestionedegliinvestimenti

Alla fine del 2021 gli investimentidei fondi pensioneapertirisultanocostituiti per
il 43,9 percentodatitoli di debitoe peril 30,4 percentodatitoli di capitale.Gli OICR
si attestanal 19,5percentoei depositial 6,9 percento(cfr. Tav.5.6).

Rispettoal 2020, diminuisconodi 0,3 punti percentualgli investimentiin titoli di
Stato, che si attestanoal 33,6 per cento del totale mente aumentanodi 0,5 punti
percentualii titoli di debito di altri emittenti, che rappresentanal 10,3 per cento
del | dnettot i v o
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Nel | 6 aenttali tdioStato,il 55 per cento e costituito da titoli del debito
pubblicoitaliano (0,9 punti percentualin menorispettoal 2020), perun valoredi circa
5,3 miliardi di euro.

Tav. 5.6
Fondi pensione apertii Composizione degli investimenti
(dati di fine anno; valori peraguali; ANDP in milioni di euro)
202C 2021
Tipologia di comparto
Ve Garantit Cislg Obb.”g' Bilanciatc Azionaric el
purc mistc
Deposti 102 4.4 56 4.2 7,9 7,7 6,9
Titoli di Stato 33,9 569 65,5 52,0 31,3 93 336
Altri titoli di debito 9,8 18,6 20,6 26,2 7,2 33 103
Titoli di capitale 26,6 6,1 - 6,7 35,9 50,8 304
OoIcCvM 194 134 7,1 10,0 184 314 195
Altri OICR 0,3 04 0,2 0,7 08 0,2 05
Altre attivita e passivita -0,2 0,z 0,9 0,2 -1,4 -2,7 -1,2
Totale 100,( 100,( 100,( 100,( 100,( 100,( 100,(
Per memoria:
ANDP 25.37¢ 5.23¢ 1.237 2.084 13.472 6.93% 28.96¢€

| titoli di capitale, per la quasi totalita costituiti da titoli quotati sui mercati
regolamentatirappresentananaquotapari al 30,4 per cento(3,8 punti percentualin
piu rispettoal 2020). Le azioniemessealaimpreseitalianerappresentanib 4,1 per cento
deltotaledeititoli di capitale perunvaloredi circa359milioni di euro.

In lieve aumentorispetto al 2020 sia gli investimentiin quote di organismidi
investimentocollettivo in valori mobiliari (OICVM) italiani ed esteriarmonizzati(0,1
punti percentualj, siagli investimentiin quotedi altri OICR, costituiti perla granparte
da quotedi fondi mobiliari chiusi (0,2 punti percentuali) | depositisi riduconodi 3,3
punti percentuali.

La composizionedel portafoglio titoli in basea | | d&geogrefiaao al paesedi
residenzad e | | 6 e eypresantatmansderandamon solo gli investimentidiretti ma
anchequelli effettuatitramite OICR (cfr. Tav.5.7).

161



Commissione di Vigilanza sui Fondi Pensione

Tav. 5.7
Fondi pensione aperiti Composizione del portafoglio titoli per area geografica
(dati di fine anno; valori percentuali; ANDP in milioni di euro)
202C 2021
Tipologia di comparto
TOtaIEGarantit( Dol Obb.“g' Bilanciatc Azionaric felas
purc  mistc
Titoli di debito 57,2 92,0 100,( 89,7 50,4 150 54,7
Italia 24.¢ 499 30,6 28,5 193 5,7 229
Altri paesi 213 284 47,4 421 17,5 6,5 20,0
Altri paesi 2,1 0,7 1,0 14 0,5 0,1 0,5
Stati Uniti 5,€ 4.4 13,2 9,2 8,1 21 6,3
Giappone 0,7 OIE 1,8 1,4 0,6 0,1 0,6
Altri paesi aderenti OCSE 1,C 4,0 3.9 55 2,3 05 25
Paesi non aderenti OCSE 1,9 41 22 1,7 21 0,1 20
Titoli di capitale 42.¢ 8,0 - 10,3 49,6 85,0 45,3
Italia 3,C 0,k - 0,4 39 44 3,C
Altipaesi del | 12,7 43 - 49 151 218 13,3
Al tri paesi 2,E 00 - 0,2 0,8 1,4 0,7
Stati Uniti 17,¢ 19 - 2,7 21,8 41,2 204
Giappone 2,S 0,6 - 0,2 2,3 4,1 2.2
Altri paesi aderenti OCSE 2,4 03 - 1,6 43 8,5 42
Paesi noraderenti OCSE 1.8 0,3 - 0.3 1.8 3,6 W
Totale portafoglio titoli 100,C 100, 100,C  100,C 100,( 100,  100,(
Per memoria:
ANDP 2537 5.23¢ 1237 2084 13472 6.935 28.96€
Perl 6 al | ogeagraficasi fagiferimentoal paesedi residenzadegli emittenti. La tavolacomprendegli investimentiin titoli

effettuatisiadirettamentesiaperil tramitedegli OICR (cfr. Glossarigfi P r i rdellogs-throughd ) .

Perquantoriguardai titoli di debito,la quotadi investimentiin titoli di emittenti
di paeside | | d at & &lkeuisulba, largamenteprevalente(42,9 per cento del
portafoglio complessivo),diminuisce di tre punti percentualirispetto al 2020: in
particolare gli investimentiin titoli di debitodomestico,conunammontaredi circa6,1
miliardi di euro,calanodi 1,7 puni percentua] comepuregli investimentiin titoli di
debitodi emittentidi altri paesid e | | dalr le@,8pumtipercentuali).

Siriduconoi titoli debitodei paesieuropeichenon partecipanalla monetaunica
(1,6 punti percentualin meno),conun corrispondent@aumentadi 1,5 punti percentuali
dele quote di patrimonio investite in titoli di emittenti degli altri paesi aderenti
al | 6 Oabdmentientrambi imputabili a luscita d a | | delURegno Unito. In
aumentodi 0,5 punti percentualigli investimentiin titoli di emittenti statunitensi6,3
per centodel portafogliotitoli), mentrerestangpressochétabili le quotedi patrimonio
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investitein titoli di debitodi emittentigiapponese quelleinvestitein titoli di emittenti
di paesinonaderenta | | 6 OCSE.

Peri titoli di capitale,la quotadi emittentidi paesid e | | costitlsceil 17 per
centodel portafoglio complessivojn diminuzionedi 1,2 punti percentualirispettoal
2020; la componentali investimentiin azioni emessala impreseresidentinel nostro
Paeseammontaa circa 784 milioni di euro (in lieve crescitarispetto al 2020). La
restantepartee rappresentatperil 20,4 percentodatitoli di emittentistatunitens{2,6
per centoin piu rispetto al 2020), per il 2,2 per cento da investimentiin titoli di
emittentigiappones{0,7 punti percentualin menq e, rispettivamenteperil 4,2 e per
| @& Iper centoda titoli di emittentidi altri paesiaderenta | | 6 @@diSp&esinon
aderentia | | 6 Qanéhé&qui | 6 a u ndella peocentualedegli altri paesiaderenti
al | 6 @daBcBndursial | 6 dffefitet t o

L 6 e s p o sffetizvadel pogtafoglioin titoli di capitale(cfr. Tav.5.8), misurata
considerando anche gli investimenti effettuati tramite gli OICR e le posizioni in titoli di

capitale derivant. d a | risultaicomplessizamentpatiial st r u me
41,8 per centq in aumentorispettoal 2020 di 2,6 punti percentali; tale risultato &
dovutoaunaumentod e | | 6 e s girettain ttdli @ziosari(3,9 per cento),nonché

della quota di investimenti effettuati tramite OICR (un punto percentuale)jn parte
compensatoda una riduzione di 2,2 punti percentualidelle posizioni assuntesu
strumentiderivati

Tav. 5.8
Fondi pensione apertii Esposizione effettiva in titoli di capitale
(dati di fine anno; valori percentuali)
202C 2021

Tipologia di comparto
Totale Totale

Garantitc Obblig. Obpllg. Bilanciatc  Azionaric
purc mistc

Investimenti diretti 26,k 6,1 - 6,7 35,8 50,8 304
Investimenti indiretti 12,3 0,4 - 38 7,6 31,5 114

tramite OICR 11,2 2,2 = 32 10,2 29,1 12,4

tramite derivati 1,2 -1,8 - 0,7 -2,7 2,5 -0,9
Totale 39,2 6,5 - 10,5 43,3 824 418
L 6 e s p o sonseraanchegli investimentieffettuatitramitegli OICR e le posizioniin titoli di capitalederivantid a | | 6 dit i | i zz o
strumentiderivati

* * *
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Nel 2021 il rendimentomedio dei fondi pensioneaperti & stato pari al 6,4 per
cento. Calcolato su un periodo di osservazionepiu esteso,pari a dieci anni, il
rendimentomedioannuocompostoe del 4,6 per cento,superiorealla rivalutazionedel
TFRpariall @ percento(cfr. Tav.5.9).

| rendimenti medi a dieci anni sonopositivi pertutte le linee di investimento.n
particolare,i compartiazionarie bilanciati hannoresomediamental 7,4 e il 5,1 per
cento.| rendimentidei compartiobbligazionarimisti sonostati pari al 2,7 per cento,
mentre quelli dei comparti obbligazionaripuri sono pari al 2 per cento.Le linee di
investimentagarantitehannoresoin medial &7 percento.

Tav.5.9

Fondi pensione apertii Rendimenti netti medi annui composti
(valori percentuali)

31.12.2Q0 31.12.20%- 31.12.208- 31.12.206 31.12.201-
31.12.2@1 31.12.2@1 31.12.2@1 31.12.2@1 31.12.2@1

1 annc 2 ann 3 anni 5 ann 10 ann
Rendimento generale 6,4 4,6 58 33 4,6
Garantiti 0,0 0,6 14 0,6 1,7
Obbligazionari puri -1,5 0,3 15 0,6 20
Obbligazionari misti 0,9 11 21 1,0 2,7
Bilanciati 6,9 5,2 6,5 3,7 51
Azionari 14,8 9,2 111 6,4 7.4
Per memoria:
Rivalutazione del TFR 3,6 2,4 2,1 2,0 1,9
| rendi menti sono al netto dei costi di gestioneavela;ahehe | 61 mpost a ¢
per il TFR |l a rivalutazione ~ al netto del |l 6i mploneccamism®ost i tuti va.
della garanzia
Sul | 6 o decenrmlepttré aeessergressochdutti positivi, i rendimentimedi
annui composti presentanouna dispersionepiu contenutarispetto a quelli riferiti
a |l | 6 whno.In particolare,nei compartiazionarie bilanciati la quasitotalita de

rendimentié compresarispettivamentefra il 4,4 eil 9,7 percentoe frail 2,8eil 6,9
per cento.Nelle linee obbligazionarieessisonocompresifra lo 0,3 e il 4,4 per cento.
Nei compartigarantitii 6 i n t efraiv-@,3ell 8,9percento(cfr. Tav.5.10.
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Tav. 5.10
Fondi pensioneaperti i Distribuzione (box plot) dei rendimenti netti
(valori percentuali)
2021 2012 - 2021
20 201
15’ 15,
10’ 10,
51 51 *
01 o- —
5 5
Garantiti Obblig. Bilanciati Azionari Garantiti Obblig. Bilanciati Azionari

| box plot rappresentanta distribuzionedei rendimentiannuiperil 2021 e la distribuzionedei rendimentimedi annuicompostiper
il periodo2012-2021.

| valori estremidellascatola(box) raffiguranoil primo (Q1)eil terzo(Q3) quartiledelladistribuzionedei rendimentia cui altezza
rappresentpertantola differenza(range) interquartiledatada (Q3-Q1). | segmentiesternial box sonodetti baffi (whiskers la cui
lunghezzamassimae determinatasottraendo/aggiungendd primo/terzoquartie 1,53 (Q3-Q1), dove (Q3-Q1) costituisceappunto
il rangeinterquartilee 1,5€ unacostantell simbolo in grassetto rappresenta la media ponderata.

| comparti obbligazionari puri sono stati considerati insieme con quelli misti.

I rendimenti dei compérgarantiti non incorporano theccanismalella garanzia

| comparti garantiti dei fondi pensione apertiA fine 2021, 36 dei 40 fondi
pensioneapertioffrono 43 compartigarantitii in diminuzionedi due compartirispetto
al 2020 per effetto delle operazionidi razionalizzaziongealizzaten e | | ® pemuno
totaledi risorsegestitepari a circa5,2 miliardi di euro(cfr. Taw. 5.6 €5.7), in aumento
rispetto al 2020 di circa 23qilioni di euro.

Dal | 06 deliemdrattesistichelei suddetticompartiemergeche,dei 43 comparti
garantiti, 30 son@nchedestinatari dei flussi di TFR conferiti tacitameneentre sette
sono chiusi a nuove adesioni.

Relativamentealla tipologia di garanzia offerta, 14 comparti offrono un
rendimentominimo garantito, mentre nei restanti 29 comparti, le garanzieofferte
assicuranda solarestituzionedel capitale Dei 14 comparti con rendimento minimo
garantito, un comparto offre un livello minimold& per cento, 11 un livello minimo
compreso tra | 61 e il 2 per cento e due un

In termini di commissioni di gestione, i comparti con rendimento minimo
garantito sono i pi Y% cost gldpercenta afrontenda € 0 mm
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una commissione media dello 0,96 per cento dei comparti con sola restituzione del
capitale. La commissione media di gestione dei 43 comparti garantiti a fine 2021 e
del | 61,02 per cento.

Perquantoriguardai modelli gestionalj 12 compartigarantitisonocaratterizzati
da unagestionedi tipo flessibile non a benchmarkcon un peso,in termini di risorse
gestite,del 66 percento(circa3,4 miliardi di euro).

16¢€
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6. | piani individuali pensionistici di tipo assicurativo

6l Léevoluzione del settore

Alla fine del 2021 son@,6 milioni le posizioni in essere nei piani individuali
pensionistici di tipo assicurativo (di seguif®, | P i o @PtPY),iincumentodel 29
per cento rispettal 2020 Le nuove adesioni sono state M@®, 28.000 in piu
del | 6 ann o Almette dekbedseriaidniemultiple riferite a @nstessa persond
numero degli iscritti ai PIP risulta pari a circd &ilioni (cfr. Tav. 6.).

Tav. 6.1

PIP 1 Dati di sintesi
(dati di fine anno; flussennuali per nuove adesioni e contributi; contributi e risorse in gestione in
milioni di euro)

202( 2021
Numero Var.% Numero Var.%
Importi  2019/202C Importi  2020/2021
PI'P finuovi 0o 71 72
Posizioni in essere 3.510.61 2,7 3.613.30 2,¢
Iscritti 3.349.33 2,€ 3.445.07. 2,¢
Nuove adesioni nel | € 165.12¢ 193.35¢
Contributi 4.55¢ 1,7 4.867 6,&
Risorse destinate alle prestazioni 39.05¢ 10,1 43.98¢ 12,¢
Pl P fivecchi o
Posizioni in essere 338.79¢ 321.87¢
di cui: lavoratori dipendenti 118.83: 113.29!
Iscritti allo stesso tempa PIP nuovi e vecchi 44.18: 42.37(
Contributi 27¢ 262
Risorse destinate alle prestazioni 7.04¢ 7.33i
Le nuove adesioni non considerano quelle derivarttidaa s f er i menti tra PI P fAnuovi 0.

| contributi sono al lordo dei premi per prestazioni assicurative accessorie.
Le risorse destinate alle prestazioni comprendono le riserve matematiche per i PIP di tipo tradizionale e il valoragedé@ile quo
essere per i PI&i tipo unit linked
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Per quanto r i gu afr. Glassaiig, cBr rikerinfeoeat qualiiilo  (
Decreto Igs. 252/2005 ha previsto che non sia piu possibile stipulare nuovi contratti, né
destinarvi il TFR, le posizioni in essere alla fine del 282ano pari a 32.000 unita,
crcalZ.000inmenald | 6anno precedent e.

Le risorse destinate alle prestazioni, pari a 44 miliardi di emog cresciutelel
12,6 per cento rispetto al 2020. LOi ncr emei
contributi pe 4,9 miliardi, a fronte di prestazioni pe/SImiliardi e trasferimenti netti

positivi per 3 milioni; il saldo, pari a 1,6 miliardi di euro, & costituito da utili e
plusvalenze netté.costi dedotti dalle risorse sono stimabili in circa 776 milioni doeu

A fine 202L sono 72 iP1 P operati vi , uno i n ;@i % rispe
tratta di un Pl P i s uninpresadi assicarazione gia presented e |l | 6 a
nel settore. Il n conseguenza del limuiscegier azi on

quattro unita il numero delle imprese di assicurazione, parief8rav. 62).

Tav. 6.2
Pl P f niBouituracdel mercato
(dati di fine anno)
2020 2021
Numero PIP 71 72
Imprese di assicurazione attive nel settore 34 3C

Attivita nette
%

Attivita nette
%

Linee di investimento per tipologia

Ramo | (gestioni separate) 74,¢ 72,2
Ramo Il @unit linked 25,2 27,¢
Obbligazionaria 4,C 4.8
Bilanciata 9,k 10,3
Azionaria 11,7 12,¢
Totale 100,( 100,(
Linee per classi dimensionali
coninvestimentisuperior a 500 min di euro 74,C 76,¢
coninvestimentitra 25 e 500 min di euro 24.C 21,2
coninvestimentiinferiori a 25 min di euro 2,C 1,¢
Per memoria:
PIP dei 5 maggiori gruppi pénvestimenti 80,1 81,C
Per Ilinea di investi mento si intende | a gestione sedgellar at a, il fo

posizione individuale. Le linee bilanciate includono le lifiessibili.
Perattivita nettesi fa riferimentoagli investimenticomplessid e | | a gesti one separata, del
casi in cui essi sono relativi a PIP tra loro distinti (ma comunque istituiti dalla medesima societa).

fondo inte
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E aumentato il numero dei Pihiusi dla raccolta dinuove adesionipari a 34
unita (quattro in piu rispetto al 2020)

La concentrazione delpercentodegh mestimantmnane el e
gestione é relativo ai PIP delle societa appartenenti a cinque gruppi assicurativi.

Nei PIP le linee di investimento possono essegalizzate tramite gestioni
separate di ramo | oppure attraverso gestioni di ramo Il collegate a fondi interni ovvero
a OICR ¢fr. Glossariq voce fAContratti d Rimamesrettadaur az i o
preferenza pele gestioni di ramo,lin cui rigultano investite il 72,2 per cento delle
risorse. Il restante 27,8 per cergoriferito a linee di ramo lllil 12,8 per centofa
riferimento alinee di tipo azionario, ilL0,3 per centcalinee bilanciate e il restante&
per centalinee obbligazionae.

| PIP che hanno piu di una linea di investimento sé®e, in tale ambito, soncs2
i piani che prevedono percorsi di tipfe-cycle In generale si tratta di meccanismi che
prevedono un unico percorso di aderenfejlinocazi o
guattrocasi e ivecepossibile scegliere tra diversi profili che presentano un livello di
esposizione azionaria differente.

Riguardo alla distribuzione delle posizioni in essere secondo la condizione
professionaleil 63 per centofa capoa lavoratori dipendentipoco meno del 20 per
centofa riferimento a lavoratori autonomiilerestante 17 per cen# soggetti che non
svolgono attiita di lavorq quali i familiari fiscalmente a carico degli iscritti e i non
occupati(cfr. Tav. 6.3.

Tav. 6.3

Pl P f nilPosiziondin essere per condizione professionale
(dati di fine anno)
Condizione professional 202 e

° one protessionale Numerc % Numerc %
Lavoratori autonomi 695.53¢ 19,¢ 71205¢ 19,7
Lavoratori dipendenti 2.200.42! 62,7 2.279807 63,1
Altri iscritti 614.65¢ 17,5 621441 17,2
Totale 3.510.61 100,( 3.613307 100,(
La voce daltri ipasizioni dt coloradcher hanomperpori equiditedi daréecipazione al fondo, di coloro che hanno

raggiunto i requisiti per il pensionamento nel regime obbligatorio, dei soggetti fiscalmente a carico,degtichlri iscritti non
classificati.

Nel 2021i PIP hanno raccoltat,9 miliardi di euro (308 milioni in piu rispetto
al | 6 anno .Ilpersamnentddei tavomtpri dipendenti ammontano a 3,2 mildardi
euro; di questil 29 per centoe costituitoda quote di TFRI contributi relativi ai
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lavoratori autonomi sono pari a poco meno di un miliardo e quelli relativi agli altri
iscritti ai restanti 0,7 miliardicfr. Tav. 6.4.

Tav. 6.4

P1 P A nidlossiicamtributivi per condizione professionale
(dati di flusso; contributi raccolti in milioni di euro; contributo medio in euro)

Contributi raccolti

2020 2021

Lavoratori dipendenti 2.92 3.21¢

di cui: TFR 822 92C

Lavoratori autonomi 913 985

Altri iscritti 65¢E 66¢

Totale 455¢ 4.867

Per memoria:

Contributo medio per iscritto 2.05( 2.13(
Lavoratore dipendente 2.00C 2.080
Lavoratore autonomo 2.440 2.64C
Altri iscritti 1.77(C 1.82(

| contributi sono al lordo dei premi per prestazioni assicurative accessorie.

| cosiddettifi a | t r i compsendoriaccbloro ahe hanno perso i requisiti di partecipazione al fondero hanno raggiunto i

requisiti per il pensionamento nel regime obbligatorio, i soggetti fiscalmente a eawittogli altriiscritti non classificati

Nel calcolo del contributo medieshn o consi derati tutti gli iscritti per i quali risu

Le posizioni contributive individuali non alimentate si attestanb3amilioni,
corrispondental 355 per cento del totaldl. fenomeno e pitsignificativo tra i lavoratori
autonomi (4 per centok gli altri iscritti (39 per centajspetto ai lavoratori dipendenti
(29 per cento).

Il contributo medio degli iscritti per i quali risultano effettuati versamenti nel
corso del | Gataatld0ewa, in rialzoarispet® a1t2020 (20%urg. Per i
lavoratori autonomi il contributo medio é risultatd 2.640 euro mentre quello dei
lavoratori dipendent stato pari .080 euro; per gli altri iscritti la contribuzione media
e stata di 1.826ura

Il saldo della gestione previdenziale del settore e pariZ03adioni di euro €fr.
Tav. 6.5.

17C
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Tav. 6.5
PI1 P i niConwonénti della raccolta netta nella fase di accumulo
(dati di flusso; importi in milioni di euro)
Numero Importi
202C 2021 202C 2021
Contributi previdenziali 4.55; 4.85¢
Trasferimenti in entrata da altre forme pensionistich  10.53( 13.31: 203 26(
Entrate della gestione previdenziale 4.75¢ 5.11¢
Trasferimenti in uscita verso altre forrpensionistiche  15.30: 18.12: 212 257
Anticipazioni 36.41¢ 41.27: 234 29¢
Riscatti 19.36¢ 22.36" 16C 192
Prestazioni pensionistichie forma di capitale 39.41 50.34: 75C 1.01Z
Trasformazioni in rendita 32C 51C 17 28
Uscite della gestiongrevidenziale 1.37¢ 1.78¢
Raccolta netta 3.38( 3.33(
Per memoria:
Trasferimenti tra PIP 16.79¢ 19.43: 21F 272

di cui: trasferimenti per operazioni straordinarie -

| contributi sono al netto dei premi per prestaz@ssicurative accessorie.

| trasferimenti rispetto ad altre forme pensionistiche non comprendono i trasferimenti tra PIP.

| trasferimenti da e verso altre forme previdenziali registrano un saldo negativo in

termini di numerosita (811 unitd) cui corrispondan saldo positivo3 milioni di eurg

a |ivello di ammontar e. I trasferiment
19.400.

Si registra un aumento dell e i chi
41.300 (4.850n piu rispetto al 2020), per complessivi 299 milioni di euro; il 63 per
cento di gueste fa riferi ne/rett.c)dad Decrato f at t i

Igs. 252/2005, anticipazioni p8ulteriori esigenzé d e g | i

Nel 2021 sono stateqiiidate richieste di riscatto relative a &%) posizioni, per
complessivi 192 milioni di euro. Nella maggior parte dei casi (92 per cento) si tratta di

riscatti totali, in lieve aumento rispetto al 2020.

Aumentano le prestazioni pensionistiche in formeaagtitale attestandosi a 50.300
unita @1.000 in piu rispetto &020), per un ammontare totale pari a poco piu di un
miliardo di euro. Il numero delle posizioni trasformate in rendita, sebbene in aumento
rispetto al 2020, continua a essere modesto (bita, per un importo complessivo pari

a 28 milioni di euro).

aderent.i
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A fine 202, sono 12 i PI'P che ancora preved
demograficao. Si tratta di una forma di ga
revisioni delle basilemografiche, utilizzate per il calcolo dei coefficienti di conversione
in rendita, unicamente ai versamenti succes:

6.2 La gestionedegliinvestimenti

Alla fine del 2021 le attivita nettedelle gestioniriconducbili ai PIP ammontano
complessivamenta 44,4 miliardi di euro, ripartite tra gestionidi ramo | (per 32,2
miliardi di euro)e di ramolll (per12,2miliardi di euro).Rispettoal 2020, ¢é diminuito
il pesodellegestionidi ramol (dal 75,1al 72,4percerto).

Le attivita delle gestionidi ramo |, contabilizzateal costo storico, alla fine del
2021 risultanoinvestite prevalentementen titoli di debito, perunaquotaparia | 4,30 8
per cento (85,2 per centonel 2020). | depositisi attestanoal 2,3 per cenb, in calo
rispettoal 2020 di 0,8 punti percentual{cfr. Tav. 6.§.

L 61 nv e snquoted arganismidi investimentocollettivo in valori mobiliari
(OICVM) italiani ed esteriarmonizzatidiminuiscedi 0,3 punti percentualiattestandosi
al 6,3 per centg mentreaumentanal e | | pértent8gli investimentiin quotedi altri
OICR, attestandosal 3,6 percentodel totale;questiultimi sonocostituiti peril 36,5per
centodaquotedi fondi immobiliari.

Tav. 6.6

P1 P A niConyosizione degli investimenti delle gestioni di ramo |
(dati di fine anno; valori percentuali; attivita nette in milioni di euro)

202C 2021
Depositi 3,1 2,3
Titoli di Stato 581 57,4
Altri titoli di debito 271 26,9
Titoli di capitale 1,7 2,4
OICVM 6,6 6,3
Altri OICR 2,3 3,6
Altre attivita e passivita 1,C 1,C
Totale 100,C 100,C
Per memoria:
Attivita nette 29.64¢ 32.15¢
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In aumentodi 0,7 punti percentuall 6 i n v e @ttitolindecapitate,pari al 2,4
percenta | titoli di capitaledomesticirappresentani 9,7 percentodel totaledei titoli
di capitale(6,3 percentonel 2020), perun valoredi circa75 milioni di euro(33 milioni
nel 2020).

Nel | 6 dettiboli di debitoprevalelacomponentén titoli di Stato,parial 57,4
percentodel portafogliocomplessivoin diminuzionedi 0,7 punti percentualrispettoal
2020; calanodi 0,2 punti percentualrispettoa | | Opaeoedentétitoli di debitodi altri
emittenti,chesi attestanal 26,9 percento.

| titoli del debitopubblicoitaliano detenutidirettamenteappresentanoircail 67
per cento(68 per centonel 2020) dei titoli di Stato,perun valorecomplessivadi 12,3
miliardi di euro(11,7 miliardi nel 2020).

Il portafoglio complessivodelle gestioni di ramo Il (cfr. Tav. 6.7) risulta
costituito per il 22,5 per cento da titoli di debitg peril 38,7 per centoda titoli di
captale peril 33,7 percentodaOICVM. Ne | | 6 aentholi ¢li debitoprevalgonoi
titoli di Stato,parial 17,6 percentodel portafogliocomplessivo.

Rispettoal 2020 si registraunariduzionedi 0,6 punti percentualdeititoli di Stato
mentresi registraun aumentodi 0,3 punti percentualidei titoli di debito di emittenti
privati; in riduzionealtresii depositi(0,5 punti percentualin meno).Aumentananvece
i titoli di capitale(1,9 punti percentuali in piu) mentrecalanogli investimentiin quote
di OICVM (0,7 punti percentualin meng.

Tav. 6.7
P1 P A niConyosizione degli investimenti delle gestioni di ramo |l
(dati di fine anno; valori percentuali; attivita nette in milioni@liiro)
202C 2021
Tipologia di linea
Totale Totale
Obbligazionari Bilanciatz Azionarie
Depositi 5,3 9,9 42 33 4.8
Titoli di Stato 18,2 67,5 136 23 17,6
Altri titoli di debito 4,€ 18,2 4,0 06 49
Titoli di capitale 36,¢ - 11,6 75,0 38,7
OICVM 34,4 38 66,2 187 33,7
Altri OICR - - - - -
Altre attivita e passivita 0,7 0,6 05 0,0 0,3
Totale 100,( 100,( 100,( 100,( 100,(
Permemoria:
Attivita nette 9.84: 2.09¢ 4.52¢ 5.621 12.24z
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| titoli del debito pubblico italiano detenutidirettamentesi attestancal 56,9 per
centodel totale dei titoli di Stato,in aumentodi 5,9 punti percentualirispettoal 2020,
conunvaloredi mercatoparia 1,2 miliardi di euro(915milioni di euronel 2020).

La composizionedel portafoglio titoli, calcolata considerandonon solo gli
investimentidiretti maanchequelli effettuatitramitegli OICR,mostrau n 6 i n cdeld e n z a
36,9 percentodeititoli di debitoe del 63,1 percentodeititoli di capitale(cfr. Tav.6.8).

Tav. 6.8
Pl P A niu@estiord di ramo Ill i Composizione del portafoglio titoli per area
geografica
(dati di fine anno; valori percentuali, risorse destinate alle prestazioni in milioni di euro)
202¢ 2021
Tipologia di linea
Totale Totale
Obbligazionari Bilanciatz Azionarie
Titoli di debito 41,4 99,2 51,9 4,5 36,9
Italia 15,k 56,4 15,4 14 154
Al tri paesi de 19,0 320 27,4 25 16,1
Altri paesi UE 1.t 0,6 0,9 0,1 04
Stati Uniti 2,1 39 24 0,3 1,6
Giappone 0,4 0,7 0,6 .. 0,4
Altri paesi aderenti OCSE 1,2 4.4 28 0,2 18
Paesi non aderenti OCSE 15 1,2 2,5 . 11
Titoli di capitale 58,¢ 0,8 48,1 95,5 63,1
Italia 0,¢ " 08 13 0,¢
Al tri paesi de 12,4 0,1 9,0 205 13,1
Altri paesi UE 43 .. 1,3 2,6 1,7
Stati Uniti 29,7 04 26,0 49,1 329
Giappone S .. 2,8 39 29
Altri paesi aderenti OCSE 4,2 0,1 5,3 14,2 8.8
Paesi non aderenti OCSE B 0,1 2,8 40 29
Totale portafoglio titoli 100,( 100,( 100,( 100,( 100,(
Per memoria:
Attivita nette 9.84: 2.09¢ 4.52¢ 5.621 12.24:
Perl 6 al | ogeagraficasi fagiferimento al paesedi residenzadegli emittenti. La tavolacomprendegli investimentiin titoli
effettuatisiadirettamentesiaperil tramitedegli OICR (cfr. Glossarig i P r i rdelloogs-throughd ) .
La composizionedel portafoglio titoli in basealla residenzad e | | 6 edmi tt ent e

calcolata considerandonon solo gli investimenti diretti, ma anche quelli effettuati
tramiteOICR.

174



Rel azione Xer | 6anno 20

Perquantoriguardai titoli di debito,diminuiscedi tre punti percentualia quota
relativaa titoli di emittentidi paesid e | | @ @ Ir le @eale anabito,la quotadi titoli
di debitoitaliani (15,4 per cento),per un valore di circa 1,7 miliardi di euro, rimane
pressochéstabile rispetto al 2020, mentre quella dei titoli degli altri paesid el | dar e a
d el | @&lperaento)diminuiscedi 2,9 puntipercentuali.

Diminuiscedi 1,1 punti percentualiattestandosallo 0,4 per cento,la quotadei
titoli di debitoemessida paesieuropeinon appartenentalla monetaunica, ascrivibile
al | 0 eBfexitecontil RegnoUnito che entraa far parte della categoriadegli altri
paesiaderenta | | 6 Qak&@ éomponenténvestitaaumentadi 0,5 punti percentuhy).

Diminuiscono altresi le componentiinvestite in titoli statunitensi(0,5 punti
percentualin meng e in titoli di emittentidei paesinonaderentia | | 6 QOCIpuUbti
percentualiin meno), mentre restano pressochéstabili quelle investite in titoli di
emittentigiapponesi

Perquantoriguardai titoli di capitale,il 15,7 percentodel portafoglioé investito
in titoli di emittentid e | | 6 WWwopeafinediminuzionedi 1,9 punti percentuali
rispettoal 2020); in tale ambito, gli investimentiin azioniitaliane (0,9 per cento),che
ammontanaoa circa 101 milioni di euro, rimangonostabili, mentreaumentanali 0,7
punti percentualquelli in azionidi altri paesid e | | déum@e denenuisconodi 2,6 punti
percentualgli investimentiin azionidi altri paesid e | | 6 Bunopea@resconai 3,2
punti percentualile azionidi emittenti statunitensie di 4,6 punti percentualii titoli di
emittentidi altri paesiaderentia | | 6 Or@r8résiriduconodi 0,6 punti percentualsia
guelledi emittentigiapponessiadi paesinonaderenta | | 6 OCSE

* * %

Nel 2021 il rendimentomedio al netto delle impostedelle gestioni separatedi
ramol é statoparia | 3 @edcento,mentrele gestionidi ramolll hannofatto registrare
rendimentimedamenteparia | @erdento Con riguardaai rendimentidelle gestioni
separatadi ramo | va ricordato che ession sono confrontabili,n e | | @i arr sol@
anno, a quelli delle altre forme pensionistichecomplementar(fondi negoziali, fondi
aperti, PIP di ramo lll), giacchéle attivita di questeultime sonovalutateai prezzidi
mercato,mentrei titoli obbligazionaridetenutidalle gestionidi ramol sonovalutati al
costostorico.
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Calcolab suun periododi osservazion@iu estesopari adiecianni,il rendimento
medio annuocompostoe invecedel 2,2 per centoper le gestioniseparatee del 5 per
centoper le gestioniunit linked Nello stessaarcotemporaléa rivalutazionedel TFR e
statapariall @ percento(cfr. Tav.6.9).

Tav. 6.9

P1 P A niRendiinenti netti medi annui composti
(valori percentuali)

31.12.2@0- 31.12.20%- 31.12.208- 31.12.206- 31.12.201-
31.12.2@1 31.12.2@1 31.12.2@1 31.12.2@1 31.12.2@1

1 annc 2 anni 3 anni 5 anni 10 ann
Gestioni separate 13 13 14 16 22
Unit linked 11,0 53 7,6 35 50
Obbligazionari -0,8 -0,1 0,7 0,0 0,9
Bilanciati 75 4,2 59 2,7 37
Azionari 188 8,3 11,7 55 7,2
Per memoria:
Rivalutazione del TFR 3,6 24 2,1 2,0 19
| rendimentisonoal nettodei costidi gestioneed e | | 6 isostgutivepterdutte le forme pensionistichénclusenellatavola;anche
peril TFRlarivalutazionecalnettod e | | 6 isanffiutiva.t rendimentidei PIP sonostatinettizzatisullabased e | | 6 didcalequ ot a

tempopertempovigente,secondda metodologiadi calcolostandardizzatdefinitadallaCOVIP (cfr. Glossarigvocefi Re ndi ment i
nettideiP | PRe)i periodipluriennalisonoriportatii rendimentimediannuicomposti.
| rendimentidei compartigarantitinonincorporandl meccanismalellagaranzia.

Perle gestionidi ramolll, i rendimentimedia dieci annisonopositivi pertuttele
linee di investimento.In particolare,i comparti azionari e bilanciati hanno reso
mediamentel 7,2 e il 3,7 per cento.| comparti obbligazionarihanno ottenuto un
rendmentomedp pariallo 0,9 percento.

Sul | 0 o decennale, rehdenentimediannuicompostioltre a essergositivi
perla granpartedei comparti,presentanainadispersiongiu contenutaispettoa quella
riferita ai risultatid e | | 0 anhotln particolare,nei compartiazionarie bilanciati la
guasitotalita dei rendimentie compresarispettivamentefra il 4,1 eil 11,8 percentoe
frail 2,7 eil 6,3 percento.Nei compartiobbligazionarila quasitotalitadei rendimenti
e compresdrail -0,4 eil 3,2 percento;piu concentrati risultati delle gestioniseparate
di ramol convalori compresiralo 1 eil 2,9 percento(cfr. Tav.6.10.

17¢



Rel azione Xer | 6anno 20

Tav. 6.10

PIP i n u oivDistdibuzione (box plot) dei rendimenti netti
(valori percentuali)

2021 2012 - 2021
314 31
264 261
214 214

11 11
| || —— ——
44 J

Gest.Sep. Obblig. Bilanciati Azionari Gest.Sep. Obblig. Bilanciati Azionari

—

| box plot rappresentanta distribuzionedei rendimentiannuiperil 2021 e la distribuzionedei rendimentimedi annuicompostiper

il periodo2012-2021.

| valori estremi della scatoldd@X) raffigurano il primo (Q) e il terzo (Q) quartile della distribuzione dei rendimenti, la cui altezza
rappresenta pertanto tifferenza (ange interquartile data da ¢gQ:). | segmenti esterni dox sono detti baffi Whisker$ la cui
lunghezza massima é determinata sottraendo/aggiungendo al primo/terzo quart{i®:1%), dove (Q-Q.) costituisce appunto il
rangeinterquatile e 1,5 € una costant simbolo in grassetto rappresenta la media ponderata.

| comparti obbligazionari puri sono stati considerati insieme con quelli misti.

| rendimentidei compartigarantitinonincorporandl meccanismaellagaranzia.

Le linee garantitedei PIP. Dal puntodi vista delle garanzieofferte, a fine 2021
66 PIP su 72 offrono lineedi investimentagarantie, 65 attraversainagestioneseparata
di ramol e un PIP attraversaunagestionedi ramolll.

Dal | 06 deliezdrattesistichelelle suddettegestioniemergeche27 PIP offrono
un rendimentaminimo garantito,mentrenei restanti39 le garanzieofferte assicuranda
sola restituzionedel capitale Delle 27 linee con rendimento minimo garantito, otto
of frono un |livello minimo garantito del 2
per cento, mentre | e restant. nove hanno u
per cenb. Le linee di investimento garantite chiuse a nuove adesioni sono 36.

! costo medio ponderato delle 66 I|inee
Le linee con rendimento minimo garantito sono le piu costose, con un costo medio
ponder at opedelclednlt,o3,6 a fronte di un costo

gestioni con sola restituzione del capitale.
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7. | fondi pensione preesistenti

71 L6evoluzione del settore

Nel settore dei fondi preesistemtioseguda tendenza al consolidamentélla
fine del 2@1 sonoancora in essere 204 fondi preesistécii. Tav. 7.); sSon0136 i
fondi in attivita dotati di soggettivita giuridica (cosiddetti fondi autonom&quelli
costi tuiti bilanciddd $areta e remigcosttidetti fondi interni); di questi
ultimi, 50 sono interni a banché,a imprese di assicurazione 2 d societa o enti non
finanziari

Tav. 71

Fondi pensione preesistenti Dati di sintesi
(dati di fine anno; flussi annuali pexontributi; contributi e risorse destinate alle prestazioni in milioni di
euro

202C 2021
Numero Var.% Numero Var.%
Importi  2019/202C Importi  2020/2021

Fondi 226 204
Posizioni in essere 646.934 -0,2 648.37( 0,2
Iscritti 616.529 -0,1 622.03¢ 0,¢
Rendite in erogazione 112.707 -1,€ 99.12¢ -12,C
Pensionati 109.827 -1,€ 96.59¢ -12,C
Contributi 3.922 0,7 4.04¢ 3,1
Risorse destinate alle prestazioni 66.022 3,4 67.63¢ 2,4

Nel 2021 sono stati preesistesti)dl caitldautaghanié 6 Al b o

guattro interniLe cancellazioni conseguomtia conclusione di processi di liquidazione
di fondi di natura aziendale avviati negli anni precedentinché a processi di




razi onal

bancario.
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Zzazi

one

n e hsksidu@tilnitate altine mmbdor perp p |
i quattro fondi interni cancellati le posizioni in essere sono state trasferite nel fondo
autonomo dello stesso gruppo linea conun processo in attala tempo nel settore

Unodul t er i conselidasngnio el sistermd € derivata dal recepimento della
Direttiva IORP I, i cui adempimenti hanno determinato, soprattutto per i fondi di piu

ridotte
stessi

superamento

di mensi

del

oni ,
ensul |l doppootseguire

e

una roi

stesse,

f

deci

| essi one ci

dendo per

in forme pensinistiche di piu grandi dimensioni. Alla fine del 2021, circa dieci fondi
avevano avviato un processo di liquidazione, deliberato nel corso del 2020 sulla base
delle richiamate considerazioni circa il mutato contesto normativo.

Nel |

6darco

d e | rso ksie eg@stran una riduzioels @58 forme

pensionistiche preesistenpari al 44 per centdel totale di 363 forme registrato nel

2011 €fr. Tav. 72).

Tav. 72
Fondi pensione preesistenti Numero
(dati di fine anno)
201C 2011 201z 201: 201< 201F 201€ 2017 201f 201¢ 202C 2021
Totale 375 363 361 330 323 304 294 259 251 235 226 204
di cui: autonomi 245 237 233 212 204 196 187 174 170 161 154 136
di cui: interni 130 126 128 118 119 108 107 85 81 74 72 68
! numer o dell e posi zioni in essere n

a poco piu di648.00Q di cui 4.200riguardano fondi internicfr. Tav. 7.3; dette
posizioni fanno capo @rca622.000 iscritti.Le nuove iscrizioni sono state cir2é.000.

18C

ban

rca
| Télicgnsiderazioniv i t -
hanno in diversi casi portato le forme pensionistiche a intraprendere un percorso di

e

au
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Tav. 7.3

Fondi pensione preesistenti Dati di sintesi per tipologia di fondo

(dati di fine anno; numero pdondi, posizioni in essere e rendjte

Fondi Posizion Rendite
2020 2021 202( 2021 2020 2021
Autonomi 154 13€ 642.39! 644.14° 100.21¢ 86.85¢
Interni 72 68 4.53¢  4.22: 12.491 12.27:
a banche 54 5C 4.531 4.215 9.80¢ 9.72i
a imprese di assicurazione 6 6 8 6 33C 32¢
a societa diverse da quelle bancarie o assicurat 12 12 - - 2.35:  2.21¢
Totale 22€ 204 646.93: 648.37( 112.70° 99.12¢

Le posizionicomprendono i non versanti e i differiti.

In flessione (circa 13.600 in menib)numero delle rendite in erogazione, che si
attesta acirca 99000 unita (facenti capo @rca 96500 pensionati)p e r per&éh®
afferenti a fondi autonomifr. Tav. 7.3. Tale riduzione e per lo piu riconducibile alle
capitalizzazioni delle rendite residuelative a fondi pensione coinvolti in processi di
razionalizzazione; ai percettori di tali trattamenti, in ragiatedla prospettiva di
superamento del fondo di riferimento, é stata riconosciuta tale opzione.

Rispetto al regime previdenziale, tra i fondi autonomi sono 105 quelli a
contribuzione definita, 19 quelli a prestazione definita e 12 i fondi nefsti{av. 74);
due dei fondi autonomi a contribuzione definita erogano direttamente le rendite.

Tav.7.4

Fondi pensione preesistenti Numero di fondi per regime previdenziale
(dati di fine annd

2020 2021

Regime previdenziale . )
Autonom Interni Totale Autonom Interni Totale

Fondi a contribuzione definita 122 2 124 105 2 107
con erogazione diretta delle rendite 2 2 2 2
Fondi a prestazione definita 20 66 86 19 62 81
Fondi misti 12 4 16 12 4 16
Totale 154 72 226 136 68 204

Tra i fondi interni, viceversa, prevalgono nettamente quelli in regime di
prestazione definita @fondi su un totale d68); essi accolgono, nella quasi totalita,
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solo pensionati. Il regime di contribuzione definita caratterizza solo due fondi interni;
restano quattri fondi interni di tipo misto.

Le risorse complessivamente destinate alle prestazioni si attesteincaa68
miliardi di euro, di cui il 98 per cento fa capo ai fondi autonomi. Le riserve matematiche
presso imprese di assicurazioeeda 29 miliardi di euro) costituiscono il Zper cento
delle complessive risorsef(. Tav. 7.5.

Tav. 7.5

Fondi pensione preesistenti Risorse destinate alle prestazioni per tipologia di fondo
(dati di fine anno; risorse destinate alle prestazioni in milioni di @¢uro

2020 2021

Autonomi 64.571 66.29°
di cui: riserve matematiche presso imprese di assicurazione 28.06¢ 28.59:
Interni 1.44¢ 1.33¢
di cui: a banche 1.10¢ 1.03¢
a imprese di assicurazione 18 18

a societa non finanziarie 31¢ 28¢
Totale 66.02: 67.63¢

La maggior parte delle risorse complessivamente destinate alle prestazioni dei
fondi autonomi fa riferimento a regimi previdenziali a contribuzione definita; viceversa,
la quasi totalita delle risorse destinate alle prestazioni dei fondi interni fa efgona
regimi previdenziali a prestazione definjtdr. Tav. 7.6).

Tav. 76

Fondi pensione preesistentii Risorse destinate alle prestaziorper regime previdenziale
(anno 2021; dati di fine anno; importi in milioni di egro

Tipologia fondo Totale
Autonomi Interni

Contr. Prest. Totale Contr. Prest. Totale

definita definita definita definita
Risorse destinate alle 61.999 4.2%B 66297 227 1113 1.339 67.636
prestazioni
di cui: patrimoniodestinato 55 5, 497 37.706 226 1.112 1.338 39.044
alle prestazioni
di cui: riserve matematiche g 4o 127 28.591 . 1 1 28.592

presso imprese di ase
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Léincremento del | e cicdldmiiagliali emr@llcdntébath n o~ p
sono stati pari 4 miliardi di euro,a fronte di prestazioni pdr,9 miliardi. | trasferimenti
netti sono negativi per@ milioni di euro;il saldo positivo, pari ,6 miliardi di euro,
~ determinato dal |l 6andaaheetiotdeicodtie| | a gesti on

La distribuzione per dimensiongei fondi pensione preesistemtiostra alcuni
effetti della tendenza atonsolidamento del settoréAlla fine del 2@1 i fondi
preesistenti autonomi con un numero di iscritti € pensionati superiore a 5.0080sno
rappr es & pdr aento del sét@®re in termini di aderemti | 685, 4 per ce
termini di risorse destinate alle prestaziocir( Tav. 77). Tuttavia, ancoralka fine del
2021, il numero dei fondi preesistenti autonomi di dimensioni ridcgita elevato75
fondi raccolgono meno di 1.000 iscritti e pensionatBéofdi ne contano meno di 100.

Tav.7.7
Fondi pensionepreesistentiautonomii Dati di sintesi per classi dimensionali
(dati di fine anno; importi in milioni di eudo
Closidmensionl  Foraiposzon _ Cerdiel Rsoree dostnae
rendite) Numerc % Numerc % Numerc %  Importi %
Autonomi
pit di 5.000 3C 22,1 553.99: 86,( 76.98° 88,¢ 56.58: 85/
da 1.001 a 5.000 31 22,6 T77.67C 121 6.571 7,6 8.01¢ 121
da 101 a 1.000 32 23,5 10.91( 1,7 3.04: 385 1.431 2,2
fino a 100 43 31 1578 0,2 25t 0,2 26¢ 0,4
Totale 13€ 100, 644.14° 100, 86.85! 100, 66.29° 100,(

Sono 126.600 le posizioni che non sono alimentate dai contributi degli iscritti, in
aumento rispetto al 2020 (123.000 posizioni).

In lieve aumentprispetto al 280,1 6 a mmont ar e dei contribut
pari a4 miliardi di eura Il 46,4 per cento deriva dal conferimento del THR33,2 per
cento e costituito dai versamenti dei datori di lavoro e il restahytep2r cento dalla
contribuzione dei lavoratorc{r. Tav. 78).

Il contributo mediopro capite pari a 7800 eurq calcolato tenendo conto dei soli
iscritti per i quali sono stagffettuati versamenti, si attesta su un livello molto piu alto
di quello relativo alle altre forme pensionistiche.
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Tav. 78

Fondi pensione preesistenti Flussi contributivi
(dati di flusso; contributi in milioni di euro; contributo medio in euro

202( 2021
Contributi 3.92:¢ 4.04¢
a carico del datore di lavoro 1.321 1.34:
a carico del lavoratore 81¢ 827
TFR 1.78¢ 1.87¢
Per memoria
Contributo medio per iscritto 7.58( 7.80(
Nei contributi a carico del datore di lavoro, nel caso di fondirestazione definita, € incluso anche il versamento ovvero
lmccantonamento annuale effettuato dal datore di |l avoro a fronte
Nel calcolo del contributo medio sono consi der atriferimentd. t i gl i i scri

Léammont ar e erogato nell 6anno i n f or ma

passando d&22 milioni di euro a524 milioni di euro(cfr. Tav. 79); si riducealtresi |

numero delle rendite in erogazioferca 13.600 unitain meno). Tali riduzioni sono

legate alle operazioni diapitalizzazioe delle renditee f f et t uat eparteail | 6anno
alcunifondi.

Tav. 79

Fondi pensione preesistenii Rendite e prestazioni previdenziali
(dati di flusso, salvo dati di fine anno per numero di renditgorti in milioni di euro; rendita media in
euro)

Numero Importi
2020 2021 202C¢ 2021
Rendite 112.70° 99.12¢ 622 524
erogate dal fondo 99.35! 84.68: 56€ 461
dirette 71.09¢ 59.03: 42C 32¢
indirette 28.25: 25.64¢ 14¢€ 132
erogate da impresa di assicurazione 13.35¢ 14.44° 56 62
dirette 12.75: 13.82: 53 59
indirette 604 62t 3 3
Prestazionipensionistichein forma di capitale 8.08¢ 21.67¢ 694 1.63¢
di cui: prestazioni in rendita capitalizzate 823 13.731 86 98(
Totale erogazioni per prestazioni previdenziali 1.31€ 2.15¢
Trasformazioni in rendita 2.25(C 2.42: 14¢ 17¢
Per memoria:
Rendita media annua per pensionato 5.66C 5.42(
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Il numero delle pensioni erogate direttamente dai fafidira le 85.000 unita
circa 15.000 in mendspetto al 2Q0; per contro, aumentano di circa 1.0@Qpensioni
erogate da imprese di assicuraziooke si attestano a cirdd.400. Per effetto delle
menzionate operazioni di capitalizzazione delle renditgg Immont ar e compl ess
prestazioni previdenziahel 2021 supera i 2 piliardi di euroe risulta sostanzialmente
piu alto di quello del 2020 (1,3 miliardi)

| trasferimenti(cfr. Tav. 710) continuano a essere costituiti parte rilevanteda
movi menti all 6interno del settore dei f on
aggregazione del | e for me pensionistiche
conseguentiprocedure di liquidazioneEscludendo tali movimenti, risulta che i
trasferimenti verso forme di nuova istituzione hanno interesseta 3.000posizioni
per 250 milioni di euro. Al contemposi registranacirca 3.400 trasferimenti in entrata
nei fondi pensione preesistenti, per ammontare di 48 milioni di euro, riguardati
principalmente iscritti provenienti da fondi negozialir¢a 2.000) e da fondi aperti
(circa1.000), mentre sono meno numerosi i trasferimenti in entrata dackt@ ¢®).

Il numero delle anticipazioni géstra unincrementg passando deirca 26400 nel
2020, a circa 29.200 nel 2021, dovuton b u o n a p a delleeantiaipatiodigper me nt o
fulteriori esigenzé ,  aostiteiscono il 75per cento del numero complessivo delle
anticipazioni concessein ultgiore 23 per cento € rappresentato dalle anticipazioni per
fiacquisto o ristrutturaziondella prima casa.

Tav. 710
Fondi pensione preesistenti Trasferimenti, anticipazioni e riscatti
(dati di flusso; importi in milioni di eurp
Numero Importi
202C 2021 202C 2021
Trasferimenti in entratea altre forme pensionistiche 3.051 3.42: 14¢ 14¢
Trasferimenti in uscitaerso altre forme pensionistiche 1.44¢ 3.04¢ 107 25(
Anticipazioni 26.36: 29.16: 59¢ 732
Riscatti 10.35¢  11.37¢ 1.42¢ 1.90(
Per memoria:
Trasferimenti tra fondi pensione preesistenti 7.85( 9.82¢ 1.091 1.152
di cui: trasferimenti per operazioni straordinarie 5.43¢ 8.05] 90:< 984

| trasferimenti in entrata da altre formpensionistiche non comprendono i trasferimenti da fondi pensione preesistenti.
| trasferimenti in uscita verso altre forme pensionistiche non comprendono i trasferimenti verso fondi pensione preesistenti.
Gli importi erogati sotto forma di RITA sono inclugei riscatti.

Aumenta altresi, di oltré.000unitd il numero dei riscatti, cheel 21 si attesta
aquasill.400unita. Dette erogazioni sono costituite per oltre il 60 per cento da riscatti
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p e cause diverse , ai S e n soi5 dall Bekrétadlgsr 262/20058, 4ipologia che,
rispetto alle altre fattispecie di riscatto, comporta una maggiore imposizione fiscale.

Il ricorso alla Rendita Integrativa Temporanea Anticipata (cosiddetta RITA)
registra un considerevole aumento. Ha infatti interessato quasi 21.500 aderenti (12.500
nel 2020) , e per pi % dell 680 per cent o de
accumul at t@rp comgleasmoneragato a tal fine & stato pari a 1,1 miliardi di
euro (788 milioni di euro nel 2020).

7.2 La gestionedegliinvestimenti

Alla fine del 2021 le risorsedei fondi pensionepreesistentautonomidestinate
alle prestazioniammontanacomplessivamentea circa 66,3 miliardi di eura Per il 57
per centosi tratta di attivita detenutedirettamentedai fondi e peril 43 per centodi
riservematematicheostituitepressampresedi assicurazionécfr. Tav.7.11).

Le attivitaeffettivamente detenute dai fondi preesistentioinvestie peril 39,3
percentoin titoli di debitoe peril 22,4 per centoin titoli di capitale;] 6 i n cdeglie n z a
investimentiin OICR si attestacomplessivamental 23,8 per cento,mentrequelladegli
investimenit direti in immobili e in parteipazioni in societa immobiliari é
complessivamentegari al 3,3 per centa Le polizze assicurativeaventi natura di
investimentdinanziariorisultanopari al 5,7 per centodel totaledelle attivita. La quota
deidepositisi attestaal 7,4 percento.

| titoli di Stato, pari al 24,1 per cento delle attivita, costituisconola parte
prevalentedei titoli di debito.Ne | | 6 aintddiisttumenti,circa il 37 per centoé
costituitodatitoli italiani, perunammontareli circa3,4 miliardi di euro.

Gli organismidi investimentocollettivo in valori mobiliari (OICVM) italiani ed
esterisonopari al 16,2 per centodel totaledelle attivita. Gli altri OICR raggiungondal
7,6 percentodelle attivita, pari a quasi2,9 miliardi, rappresentananaquotamolto piu
ampia rispetto a quella presentenei portafogli delle altre forme pensionistiche
complementark registranonel 2021 un amentodi circa 0.45 miliardi; piu della meta
deglialtri OICR sonofondi immobiliari.
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Tav. 7.11

Fondi pensione preesistenti autononii Composizione dellaisorse e delleattivita destinate
alle prestazioni
(dati di fine anno; importi in milioni di euro)

2020 2021
Importi % Importi %
Attivita
Liquidita 2185 6,0 2802 7,4
Titoli di Stato 10.84 275 9.088 24,1
Altri titoli di debito 6.132 16,8 5.731 15,2
Titoli di capitale 6.839 18,7 8.461 224
OICVM 5.787 159 6.096 16,2
Altri OICR 2424 66 2874 7,6
di cui: Fondi immobiliari 1.462 4,0 1602 42
Immobili 1.162 3,2 1.021 2,7
Partecipazioni in societa immobiliari 251 0,7 219 0,6
Polizze assicurative 2.0% 5,7 2.153 5,7
Altre attivita e passivita -399 -11 -739 -2,0
Attivitd destinate alle prestazioni 36.509 100,0 37.706  100,0
Riserve matematiche presso imprese di assicuraziot 28.068 28591
Risorse destinate alle prestazioni 64577 66.297
La voce OICR non include | e quote di SI CAV fidedicateo

rispettive voci di riferimento, secondo il principio debk-through(cfr. Glossarig.

ai

La vocefiPolizze assicurativecomprended polizze, aventi natura di investimento finanziario di medio termine, non riconducibili a

impegni a erogare prestazioni pensionistiche a favore degli iscritti al fondo.

Considerando gli investimenti azionari effettuati attraverso gli OICR,
| 6 e s p oddfattizaide foreli preesistentin titoli di capitalerisulta pari al 30,8 per
cento.

Gli investimenti complessivi in attivita immobiliari (immobili detenuti
direttamente partecipazionin societaimmobiliari e quotedi fondi immobiliari) sono
paria circa2,8 miliardi di euro,il 7,5 percentodel totaledelle attivita. Nel complesso,
solo 20 fondi preesistentidetengonoinvestimenti immobilian: il 94 per cento é
concentraton diecifondi, il 72 percentoin cinquefondi.

Gli immobili detenutidirettamentefanno riferimento a 13 fondi, per gran parte
relativi al settorebancarioL 6 i n v e sintquotedi fomdammobiliari (1,6 miliardi di
euro) interessadieci forme pensionistichepreesistenti per quattrodi essecostituisce
| 6 u foimadhinvestimentaa caratteremmobiliare

sing
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Le polizze assicurativeaventinaturadi investimentofinanziario sonopresentiin
11 fondi; il 31 percentoé concentraton unsolofondg, il 54 percentoin due

Tav. 7.12

Fondi pensione preesistenti autononii Attivita finanziarie per modalita di gestione
(dati di fine anno; valori percentuali)

202C 2021
Attivita finanziarie in gestione diretta 28,1 26,9
Attivita finanziarie in gestionendiretta 71,9 731
Totale 100,( 100,(

Sono escluse le riserve presso imprese di assicurazione.
Per gestione indiretta si intende il conferimento in gestione delle attivita finanzjastogispecializzati.

Il 73,1 per centodelle attivita risulta conferitoin gestionea gestorispecializzati
guotain aumentadi 1,2 punti percentualrispettoal 2020.La parterimanente(26,9 per
cento) viene gestitadirettamente(cfr. Tav. 7.12). Peraltro,n e | | 6 deflebgestione
direttacircala metadelle attivita € impiegatain quotedi OICR.

Tav. 7.13

Fondi pensione preesistenti autonomii Composizione delle attivita finanziarie per
modalita di gestione
(dati di fine anno; valori percentuali)

2020 2021

Totale Ges_tionl Qe;tiom Totale Ges_tionn (_ses_,tiom

dirette indirette dirette indirette

Liquidita 6,4 5,7 6,7 7,9 9,0 7,5
Titoli di Stato 29,¢ 27.F 308 25,8 21,6 27,3
Altri titoli di debito 182 6,S 22,7 16,3 6,2 20,0
Titoli di capitale 21,C 12,2 24,4 24,5 13,8 28,5
OICVM 17,2 24, 14,4 173 21,5 15,7
Altri OICR 7,3 23,2 1,C 8,2 279 1,C
Totale 100,( 100,( 100,( 100,( 100,( 100,(

Per gestione indiretta si intende il conferimento in gestione delle attivita finanzjestosispecializzati.

Perquantoriguardai rendimenit dele risorsedestinatealle prestazionidei fondi
pensionepreesistentijl calcolo e effettuatqg come nelle precedentiRelazioniannualj
mediantea cosiddettgformuladi Hardy (cfr. Glossarig, in quantoperl 6 i n di tak
fondi non risulta possibile fare riferimento al valore delle quote (sistemacontabile
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utilizzato solo da una minoranzadegli stessi).La citata metodologiae in grado di

fornire unastimadel rendimentomedio annuo,determinatosulla basedella variazione
del valore complessivodelle attivita rispetto al 2020, al netto delle voci di entrata
(contributi e trasferimentiin entrata)e di uscita (prestazioni riscatti, anticipazionie

trasferimentin uscita).

Applicandola suddettametodologiaa | | 0 i desfon@ preesistentautonomi
con unaplateadi iscritti e pensionatisuperiorea 100 unita, cui fa capooltre il 98 per
centodelle risorsedel settore,risulta che in mediaessihannorealizzatonel 2021 un
rendimentoannuoal nettodelle imposte,ponderab perle risorse pariacircail 4,1 per
cento. Tale rendimentoé da riferirsi a un aggregatocomprendenteanchele risorse
destinate alle prestazioni costituite da riserve matematichepresso compagnie di
assicurazione.

Le gestioni garantite dei fondi pesione preesistentiA fine 2021 sonopresenti
121 compartigarantitichefannocapoa 103 fondi pensiongreesistentiperun totaledi
risorsepari a circa 30 miliardi di euro (il 45 per centodelle risorsecomplessivamente
destinatealle prestazioni.

Per quantoriguardale modalitadi gestione]e risorsedi tali compartisonogestite
peril 96 percentotramite polizze assicurativeln particolare per circail 72 percento
attravers@olizze di Ramol (assicurazionsulladuratadellavita umana) percircail 24
per centoattraversopolizze di RamoV (operazionidi capitalizzazionek per la parte
residualecon polizze di Ramo Ill (assicurazionisulla vita connessecon fondi di
investimentao indici).

Al fine di analizzarenel dettagliole caratteristhe dei compartigarantiti, & stata
postal 6 at t sunpeni digtidondi pensiondn termini di numerositadegliiscritti e
risorsegestite,cheoffrono 11 compartigarantiti,rappresentativdi circail 70 percento
delle risorsedestinatealle prestzioni in tale tipologia di comparto(pari a circa 20,2
miliardi di euro).

Da u n 0 a rdelle cammtteristicheemergeche due compatrti, che rappresentano
circail 28 per centoin termini di patrimonio gestito, sono chiusi a nuove adesion;
mentrei restantinove comparti,cherappresentanoircail 72 percentodellerisorsein
gestione,prevedonocome plateadi riferimento sia gli aderentitaciti sia gli aderenti
espliciti, nonchda confluenzadei capitaliperla RITA.

Per nove comparti € presentell meccanismadi consolidamentalei rendimenti
realizzatidalle diversegestioniseparatan cui le risorsesonoinvestite (nella maggior
parte dei casi con cadenzaannuale);in particolare,per cinque di questi comparti,
corrispondental 70 per centodellerisorsein gestione ¢ previstoancheun rendimento
minimo garantito,mentrenegli altri quattro comparti, corrispondential 25 per cento
delle risorsein gestione,e previstala garanziadella restituzionedel capitale. Nei
restantiduecompati € presentda solagaranziadellarestituzionedel capitale.
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Il costomedio ponderataper le risorsein gestionei in termin, a secondadella
tipologia di mandatodi gestione/polizzassicurativasia di costi diretti di gestionesia
di rendimentdrattenutoi e pariallo 0,45percento.
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8. Gli investimenti delle casse di previdenza

Lédart i codlde Detrdto legge 98/2011, convertito con modifiche dalla
Legge 111/2011, ha attribuito alla COVIP il controllo sugli investimenti delle risorse
finanziarie e sulla composizione del patrimonio degli enti previdenziali di cui ai Decreti
Igs. 509/1994e1®/ 1996 (di seguito, Acasse di previ

Le casse di previdenza nel complesso sono 20, configurate come associazioni 0
fondazioni; hanno come platea di riferimento varie categorie di liberi professionisti e, in
taluni casi, di lavoratordipendenti(la loro listaé riportata in Appendicecfr. Tav.

a20).Per 16 casse |l a finalits principgal e |
base. Tuttavi a, Vi sono anche tre casse
prestazioni aggiuntive ri spetto a qguel |l e

(AGO), nonché una che eroga esclusivamente prestazioni di carattere assistenziale, a
favore degli orfani di alcune categorie di professionisti.

Due delle casse di previdenza di cui al Decreto Igs. 509/1994 (complessivamente
pari a 15) hanno istituito al loro interno, ai sensi del Decreto Igs. 103/1996,
rispettivamente, una e due gestiomitrpnonialmente separate, destinate a specifiche
collettivita di riferimento.

La COVIP i secondo quanto previsto dal DM Lavoro del 5 giugno 2012

predi spone e trasmette ai Mi ni ster.i Vi gi
riferimento al 31 dicembre tel 6 anno precedent e, un refert
cassa di previdenza. Il referto fornisce informazioni dettagliate sulla composizione delle

attivit®™ detenute, sulle modalit”™ di defin
criteri di attua i on e, sull articolazione del proce

sistema di controllo della gestione finanziaria. Le informazioni sulle attivitd detenute
sono acquisite dalla COVIP a valori sia contabili sia di mercato, mediante schemi di
rilevazione, preventivamente sottoposti ai Ministeri vigilanti, come richiesto dalla
normativa vigente.

Léanal i si svolta di seguito  riferita
del settore nel suo complesso; vengono altresi fornite alcune informazsoie ralle
singole casse. Si fa riferimento ai dati relativi al 2020, trasmessi ai Ministeri vigilanti
con il referto a essi inoltrato dalla COVIP nel 2021.
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8.1 Gliinvestimenti del settore e la loro composizione

Al 31 dicembre 2020 il totale delle afita detenute dalle casse di previdenza
ammonta, a valori di mercato, a 100,7 miliardi di euro, in aumento rispetto al 2019 di
4,7 miliardi (pari al 5 per cento).

Tav. 8.1
Casse diprevidenzd Composi zi one del |l 6attivo a valori di
(dati di fine amo; importi in milioni di euro)
201¢ 202(
Importi % Importi %
Attivita
Liquidita 6.736 7,0 8.297 8,2
Titoli di Stato 15.201 15,8 15.781 15,7
Altri titoli di debito 5.404 5,6 4.295 4,3
- quotati 4.896 51 3.910 3,9
- hon quotati 508 0,5 386 0,4
Titoli di capitale 8.073 8,4 7.095 7,0
- quotati 6.460 6,7 5.383 5,3
- nhon quotati 1.613 1,7 1.712 1,7
OICVM 26.910 28,0 29.884 29,7
Altri OICR 20.403 21,3 21.181 21,0
- di cui: fondi immobiliari 15.043 15,7 14875 14,8
- di cui: fondi diprivate equity/debt 2112 2,2 2.686 2,7
Immobili 4.412 4,6 4.179 4,1
Partecipazioni in societa immobiliari 528 0,5 521 0,5
Polizze assicurative 582 0,6 591 0,6
Altre attivita 7.707 8,1 8.888 8,8
- di cui: crediti contributivi 6.750 7,0 7.785 7,7
Totale attivita 95.955 100,0 100.712 100,0
Per memoria:
Investimenti immobiliari 19.983 20,8 19.575 194
- immobili 4.412 4,6 4.179 4,1
- fondi immobiliari 15.043 15,7 14.875 14,8
- partecipazioni in societa immobiliari 528 0,5 521 0,5
Investimenti obbligazionari 36.478 38,0 36.392 36,2
- titoli di Stato 15.201 15,8 15.781 15,7
- altri titoli di debito 5.404 5,6 4.295 4,3
- effettuati tramite OICVM 15.873 16,5 16.316 16,2
Investimenti azionari 16.773 17,5 18.460 18,3
- titoli di capitale 8.073 8,4 7.095 7,0
- effettuati tramite OICVM 8.700 9,1 11.365 11,3
Le voci Al nvesti menti obbligazionari 0 e filnvesti mentrsi azionari 0

dagli OICVM.
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La composizione delle attivafrtTay.8) n r af f

evidenzia inparticolare che:

i titoli di debito ammontano complessivamente a 20,1 miliardi di euro, circa 500
milioni in meno rispetto al 2019. | titoli di Stato aumentano di circa 600 mitioni
euroattestandosi a 15,8 miliardi, mentre gli altri titoli di debito itiosscono di
circa 1,1 miliardi attestandosi a 4,3 miliardi. Per questi ultimi, si osserva una
riduzione sia dei titoli quotasiadi quelli non quotati, scesi rispettivamente a 3,9
miliardi (4,9 miliardi a fine 2019) e 386 milioni (508 milioni a fine 30;1

i titoli di capitale scendono da 8,1 a 7,1 miliardi di eardronte di un decremento
dd titoli quotati da 6,5 a 5,4 miliardi, gli investimenti in titoli non quotati sono
cresciuti da 1,6 a 1,7 miliardi

gli OICR salgonoda 47,3 a 51,1 miliardi di eo; nello specifico, gli OICVM
passano da 26,9 a 29,9 miliardi, mentre gli altri OICR da 20,4 a 21,2 midiandi
una diminuzione dei fondi immobiliari (da 15 a 14,9 miliardi) e una crescita di
guelli di tipo mobiliare (da 5,4 a 6,3 miliardi);

gli immobili detenuti direttamente scendono da 4,4 a 4,2 miliardi di euro.

Ri aggregando | e cl assi del |l 6attivo e te

debito e di capitale effettuati tramite OICVMfi( Tav. 8.1, pannello inferiojerisulta
che alla finedel 2020:

gli investimenti immobiliari sono pari a 19,6 miliardi euro (20 miliardi nel
2019) ; ri spetto all éanno precedente | a
punti percentuali attestandosi al 19,4 per cento;

gli investimenti in titoli di delto ammontano a 36,4 miliardii euro (36,5

miliardi n e | 2019) ; ri spetto all éanno preced
diminuisce di 1,8 punti percentuali attestandosi al 36,2 per cento; tra le diverse
componenti, diminuiscono sia i titoli detenutiettamente attraverso mandati di
gestiong(dal 21,4 al 20 per centg)aquelli detenuti tramite OICVM (dal 16,5 al

16,2 per cento);

gli investimenti in titoli di capitale sono pari a 18,5 miliadidieuro(16,8 miliardi

nel 2019) ; ricspente kbhal banooi pcedenza su
punti percentuali arrivando al 18,3 per centoa le diverse componenti,
aumenano [ titold detenuti tramite Ol CVM

diminuiscono quelli detenuti direttament® attraverso madati di gestione
(dall 68, 4 al 7 per cento).
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Nel quinquennio 201 020 | 6evol uzi one dell e singol e
totale mostradfr. Tav. 8.2

Tav. 8.2
Casse di previdenzd Evoluzione nel periodo 206-2020d el | e component. i del | 6a
(dati di fine anno; valori percentuali)
40,0
35,0
30,0
25,0
20,0
15,0
10,0
5,0
0,0
Liquidita  Titolidi  Altrititoli  Titolidi  OICVM Altri OICR Immobili Fondi Altre
Stato di debito  capitale immobiliari  attivita
m2016 =2017 =2018 m2019 m2020
Le partecipazioni in societ”™ immobiliari sono inclcwaw. nell a voce
-l daumento rilevante del peso degl Ol CR
2020 raggiunge il 36 per cento del totale

- la riduzione del peso degli investimenti immobiliari, comprensivi dei fondi
immobiliari, che pasano dal 23,8 per cento del 2016 al 19,4 del 2020;

- la riduzione del peso dei titoli di capitale detenuti direttamentattraverso
mandati di gestioneadal 9,6 per cento del 2016 al 7 del 2020;

- la diminuzioned e | | 6 i dectitoll ci Statcadetenutiicettamenteo attraverso
mandati di gestionedal 18 per cento del 2016 al 15,7 per cento del 2020; e scesa
anche la quota degli altri titoli di debito, dal 6,4 al 4,3 per cento.

Di seguito si descrivono con maggiore dettaglio le principali componenti
delbatti vo.

Investimenti immobiliari. Gli investimenti immobiliari, comprensivi dei fondi
immobiliari e delle partecipazioni in societa immobiliari controllate dalle casse di
previdenza, ammontanmmplessivamenta 19,6 miliardi dieuro,in diminuzione di
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1,4 punti percentuali rispetto al 21(cfr. Tav. 8.1, pannello inferioje Tali
investimenti continuano comunque ad avere un peso considerevole sul complesso delle
attivita detenute (19,4 per cento).

Gli immobili di proprieta diretta ammontano a 4,2 miliagddieurq pari al 4,1 per

centodel e attivits’ totali. Nel l ul ti mo qui nc
dell 6attivo  stata di 1,7 miliardi in v
del | 6atti vo.

Tali immobili sono ubicati in Italia: il 67,5 per cento nel centro Italia (lasju
totalith a Roma) e il 29,6 per cento nel nord del Paese (di cui i due terzi a Milano). La
destinazione dbébuso prevalente  quella res
per cento), strumentale (13,1 per cento) e commerciale (11,4 pe). cento

La riduzione degliimmobili di proprieta diretta & stata realizzata in misura
significativa tramite conferimenti a favore di fondi immobiliari (di cui la cassa e di
norma | dunico quotista). I n occasi ame di t
di nuova valutazione, frequentemente piu elevata di quella fino allora attribuita. In
taluni casi, a fini prudenziali le casse di previdenza hanno peraltro neutralgzato
effetti economici e patrimoniali di tali operazionadottando apposite soluzimi
contabili

| fondi immobiliari rappresentano la componente maggioritaria degli investimenti
immobiliari, per un ammontare di 14,9 miliardi di euro, pari al 14,8 per cento delle
attivita totali (in diminuzione di 1,1 punti percentuali rispetto al 2016).8 7, 4 per c e
degl i i mmobi |l i sottostant.i [ fondi i mmobi |l

prevalente e in uffici (51,4 per cento), seguita da residenziale (19,2 per cento) e
commerciale (15,8 per cento).

Infine, le partecipazioni in societa immobiliari controllate dalle casse di
previdenza ammontano a 521 milioni di euro, pari allo 0,5 per cento delle attivita totali
(peso rimasto stabile nel quinquennio).

Investimenti obbligazionari.l titoli obbligazionari, inclusiquelli sottostanti gli
OICVM, ammontano complessivamente a 36,4 miliardi di euro, pari al 36,2 per cento
delle attivita totali, in diminuzione di 1,8 punti percentuali rispetto al 2@19 Tav.

8.1, pannello inferiorg

Escludendo quellsottostanti gli OICVM, i titoli di debito ammontano a 20,1
miliardi di eurq pari al 20 per cento delle attivita totali, in diminuzione di 1,4 punti
percentuali rispetto al 2019. In tale ambito, i titoli di Stato sono pari a 15,8 miliardi
(15,7 per centoalle attivita totali), peso sostaialmente stabile rispetto al 2019; essi

sono costituiti per | 680,4 per cento da ti
il 62,5 per cento rappresentato da emissioni della Repubblica italiana geinganti
percentual. i n meno rispetto alldédanno prec

4,3 miliardi @,3 per cento delle attivita totalin diminuzione di 1,3 punti percentuali
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rispetto al 2019) e sono riferibili per il 45 per cento a emittenti reside paesi
del | 6area euro e per il 45,4 per cento

Gli investimenti obbligazionari effettuati tramite OICVMmmontano a 16,3
miliardi di eurq pari al 16,2 per cento delle attivita totali (in leggera diminuzione
rispetb al 2019). Essi sono costituiti per il 62,7 per cento da obbligazarporate di
cui circa due quinti emesga imprese del settore finanziario; il 32,2 per cento fa

a

ri ferimento a emittent. resident.i i n paesi

Investimenti azionari.l titoli di capitale, inclusi quelli sottostanti gli OICVM,

ammontano complessivamente a 18,5 miliardi di euro, pari al 18,3 per cento delle

attivita totali, in aumento di 0,8 punti percentuali rispetto al 204®. (Tav. 8.1,
pannello inferiorg.

Escludendoquelli sottostanti gli OICVM, i titoli di capitale ammontano a 7,1
miliardi di eurqg pari al 7 per cento delle attivita totali, in diminuzione di 1,4 punti

percentuali rispetto al 2019. Tali titoli, in gran parte quotati (quelli non quotati sono

infatti pai a 1,7 miliardi), fanno riferimento a imprese per il 38 per cento operanti nel

settore finanziario e per I 70,1 per
comprendono anche | e quote del capitale
portafoglio di dieci casse di previdenza (una in piu rispetto al 2019), per un valore

complessivo pari a 1,3 miliardi; quattro casse detengono la quota di capitale massima

ammissibile a fine 2020, pari al 3 per cento.

Gli investimenti azionari effettuatiamite OICVM ammontano a 11,4 miliardi
eurq pari all 611,3 per cento delle atti
2019).

Investimenti in OICR diversi dagli OICVM.GIi OICR diversi dagli OICVM
ammontano a 21,2 miliardi di euro, pari 21 per cento delle attivita totali (in

diminuzione di 0,3 punti percentuali rispetto al 2019); per essi sussistono inoltre 4,9

miliardi di residui impegni di sottoscrizione.

Tali strumenti finanziari soneostituiti per 14,9 miliardida fondi immobiliari
(70,2 per centdel totalg; di tale ammontare,ip dei quattro quinté riferibile acasi nei

guali una singola cassa detiene integralmente, o quasi integralmente, tali strumenti

qguale conseguenzielle sopra richiamate operazioni di appattacespiti di proprieta
diretta.

| fondi di tipo mobiliare ammontano a 6,3 miliardi di euro; di questi, i fondi di
private equitytotalizzano 1,9 miliardi e quelli girivate deb®©0,8 miliardi

Altre component d e | L& cadse di previdenza detengono liquidita per 8,3
miliardi di euro (8,2 per cento delle attivita totali), ivi compresi i crediti per operazioni

Vi

di pronti contro termine e i depositi bancari con scadenza non superiore a sei mesi. Esse
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deten@no inoltre polizze assicurative per 591 miliafii euro (0,6 per cento delle

attivita totali), di cui 513 di Ramo V, 46 & mo | e 32 di Raeo |11
casse sono inoltre iscritti 7,8 miliardi di euro rappresentativi di crediti di natura
cortributiva.

8.1.1  Alcuni dati relativi alle singole casse

Di seguito si presentano alcune informazioni quantitative relative alle singole
casse di previdenza, utili a consentire una valutazione delle notevoli differenze tra esse
esistenti sotto il prab dei loro investimenti. Tenuto conto clhiecome evidenziato in
precedenzd due delle 15 casse di cui al Decreto Igs. 509/1994 hanno istituito al loro
interno, rispettivamente, una e due gestioni patrimonialmente separate ai sensi del
Decreto Igs. 103M96 (destinate a specifiche collettivita di riferimento), le analisi che
seguono fanno riferimento alle 23 forme gestorie complessivamente riferibili alle 20
casse in questione.

Circa il 7 4 ptetaledd setiote@ di peztindnza dell@qie\casse
di previdenza piu grandi @\NPAM fa capo il 26,1 per cento del totale, sequ@assaA
FORENSE (CF) con il 16,2,INARCASSA con il 12,9,CASSA DOTTORI COMMERCIALISTI
(CNPADC) con il 10,5 edENASARCOC ON | 68, 4) ; l e primg@ tre c.
per cento dell 6attivo totale del settore.

Sussistono rilevanti differenze anche in relazione ai saldi tra contributi e

prestazioni che caratterizzano | e diverse
platee di iscritti, delle fasi di maturita deliversi schemi previdenziali, nonché
del |l 6evol uzi one del Nd2020cu talisaldi harmo inciso anchef er i m

le ricadute occupazionali e reddituali della pandemia da Cfidonché le misure
straordinarie varate da diverse casse a goestdei propri iscritti e pensionati.
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Tav. 8.3

Casse di previdenzd Forme gestorie ai sensi dei Decreti Igs. 509/1994 e 103/1b9tale
attivo
(dati di fine anngimporti in milioni di eurg

ENPAM

CF
INARCASSA
CNPADC
ENASARCO
ENPAF
CNPR
CIPAG
ENPAIA
ENPAP
CNN

EPPI
ENPACL
INPGI - AGO
EPAP
ENPAPI
ENPAV
FASC
ENPAB
INPGI - GS
ONAOSI
ENPAIA - GS PA
ENPAIA - GS AG

26.254

0 5.000 10.000 15.000 20.000 25.000 30.000
m509/1994m 103/1996

Nelle cinque casse di previdenza piu grandi si concentra il 92 per cento del flusso
netto tra contributi e prestazioni, pari a 1,8 miliardi di euro. Per QassA GEOMETRI
(CIPAG) e INPGI T gestione AGO, gia da alcuni anni le prestazioni superano i
contributi; nel 2020 tra le casse con saldo negativ&no aggiuntENPACL e in misura
molto piu marginal€€AsSANOTARIATO ed ENPAIA (cfr. Tav. 8.4. In tutti gli altri casi la
di fferenza  positiva, con undampitmwzza var
varia tr a INEREASSheFpse) e il 7c9eer teatoH(PAPI).
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Tav. 8.4

Casse di previdenza Forme gestorie ai sensi dei Decreti Igs. 509/1994 e 103/19%xaldo
per contributi e prestazioni
(flussi annuali 2020; importi in milioni diwgo)

ENPAM

CF
INARCASSA
CNPADC
ENASARCO
ENPAF
CNPR
CIPAG
ENPAIA
ENPAP

CNN

EPPI
ENPACL
INPGI - AGO -212
EPAP
ENPAPI
ENPAV
FASC
ENPAB
INPGI - GS
ONAOSI
ENPAIA - GS PA
ENPAIA - GS AG

-400 -200 0 200 400 600 800 1.000

Anche nel | a composi zione del | e attiv
differenziazione tra le diverse casse di previdenza. Il quadro che ne emerge e
significativamente diverso da quello caratterizzante i fondi pen$ionespecial modo
di nuova isituzionei le cui politiche di investimento tendono a essere tra loro piu
omogenee in quanto, a |ivello di comparto,
una o piu classi di attivita cosi come stabilito nelle convenzioni e nei regolamenti,
coerenemente con la specifica normativa di settore, e spesso sono collegate a un
benchmarldi riferimento.

Léampia eterogeneit?’ dell a composi zione
dalla rispettiva categoria di appartenenza sulla base r@ihaativa: per le casse di cui
al Decreto I gs. 509/1994 pesa, infatti, 10

predisposizione dei piani di impiego dei fondi disponibili, con i conseguenti vincoli alla
destinazione immobiliare di una quotal cpatrimonio. In particolare, per sei casse

(numero invariato rispetto al 2018) componente immobiliare supera il 30 per cento
dell e attivit"™; in una di guest e, | 6i nci de
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Tav. 8.5

Casse di previdenzai Forme gestorie & sensi dei Decreti Igs. 509/1994 e 103/1996
Attivita investite suddivise per componenti
(dati di fine 2020; valori percentuali)

ENPAM 29,7 12.2 18,1 5%
CF 19,0 I 120 36,8
INARCASSA 10,3 ETTTIgigTT 38,5
CNPADC 6,9 Im 48,8 | 6.2 0.5 K]
ENASARCO 35,1 6,2
ENPAF 29,8 24,7 13,8
ENPAIA 13,5 10870 37,5 | 26,0
CNPR 12,5 EEENNeEE 119 7,2
CNN | 42,7 14,9
CIPAG 43,4 16.3 8.8 19,4
ENPACL 50,6
INPGI - AGO 74.0
13,0 551 41,0 9,9
| B 37,4 12,1
78,3 19,3
| 54,5
19,0 | B 25,3 7,1
ENPAPI 38.2 25.6 4,03,8
ENPAB 22,5 30,7
INPGI - GS 84,2
ENPAIA - GS PA 14,8 2020 34,6 3.8 5.4 ki
ENPAIA - GS AG 21,8 33,5
0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90%  100%
m Liquidita Titoli di Stato m Altri titoli di debito = Titoli di capitale OICVM
m Fondi immobiliari  mAltri OICR Immobili Polizze assicurative
Le partecipazioni in societ”™ immobiliari contr olalDecte®lgsono i ncl use
509/1994 (103/1996) sono raggruppate all oéinterno del rettangol o &b

Ulteriori elementi sulle caratteristiche della gestione finanziaria delle singole
casse di previdenza (sempre con riferimento anche alle gestioni separate whitu
alcune di esse) possono essere tratti confrontando il peso delle prime due componenti
del l e attivit”™ investite sul total e. Ne eme
CASSARAGIONIERI al 97,7 per cento dDNAOSI.
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Tav. 8.6

Casse di prewdenza i Forme gestorie ai sensi dei Decreti Igs. 509/1994 e 103/1996
Attivita investite. Peso delle prime due componenti
(dati di fine 2020; valori percentuali)

ONAOSI o7
INPGI - AGO 94,2
INPGI - GS 90,4
EPAP 81,4
ENPAP 80,7
CNPADC 70,6
ENPACL 70,1
CNN 64,7
ENPAPI 63,8
ENPAIA 63,5
CIPAG 62,8
ENASARCO 62,2
FASC 58,3
CF 55,8
ENPAIA - GS AG 55,2
ENPAIA - GS PA 54,9
ENPAF 54,4
INARCASSA 54,3
ENPAB 53,2
ENPAV 50,9
ENPAM 49,1
EPPI 47,8
CNPR 454

0 20 40 60 80 100

Lébanal i si svolta sopra pu, essere ripet.
OICR nelle rispettive classi di attivita sottostaritin  at t esa del | dut il i
maggiore dettaglio sulle attivita sottostanti tutti gli OICR acquisiti con il nuovo sistema
segnaletico delle casse di previdenet. (nfra riquadro nel capitolo 9 di seguito si
attribuiscono alle rispettive classi di attivita quelle detenute dagli OICVM, si aggregano
agli immobili i fondi immobiliari e le partecipazioni in societa immobiliari controllate
dalle casse; i rimanenti OICR sono considerati come ctaséestante.

Risultano confermate le differenze, anche di rilievo, tra le diverse casse di
previdenza nella composizione delle attivita investife Tav. 8.7. Tali differenze non
sembrano dettate dal | 6appartenerezdala del | e
normativa (Decreti Igs. 509/1994 e 103/1996); fa eccezione il peso degli investimenti
immobiliari, che si attesta su livelli comparativamente piu elevati per quelle di cui al
Decreto Igs. 509/1994 anche per i gia richiamati vincoli che sussistavanb 6 i mpi eg o
dei fondi disponibili.
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Tav. 8.7

Casse di previdenzai Forme gestorie ai sensi dei Decreti Igs. 509/1994 e 103/1996
Attivita investite suddivise per componenti (corlook-through degli OICVM)

(dati di fine 2020; valori percentuali)

ENPAM 34,3 K] 4.2 24,7
CF 25,0 13.5 9.7 12,5
INARCASSA 14.1 8.6 16,2
CNPADC 15,1 9,5
ENASARCO 9.9 18.0 33,3
ENPAF 34,3 9.6 3.2 21,6
ENPAIA 18,8 22.5 26,1
CNPR 14,5 13.0 3.9 36,3
CNN 10,7 36,9
CIPAG 10,5 35,6
ENPACL 17,3 15.6 11.0 21,9
INPGI - AGO 74,8
FASC 13,8 41,0 9,9
ENPAV 21,0 25,1
ONAOSI 78,3 19,3
| 34,8 12,8
24,8 7.5 3.7 225 7,1
26,3 | 310 L Rl DD kWi
ENPAPI 42,2 3,8
ENPAB 28,5 4,9
INPGI - GS 6,2
ENPAIA - GS PA 23,1 7/15)
|ENPAIA - GS AG 28,4 5,6
0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90%  100%
ELiquidita Titoli di Stato m Altri titoli di debito u Titoli di capitale
m Altri OICR Investimenti immobiliari Polizze assicurative

Per ciascuna cassa di previdenza, gli OICVM soat stomposti in base alle classi di attivita sottostariti Glossarig voce

societ?”

i mmobiliari contrc

APr i ncilgktbrougtbe)l. Le partecipazioni in
i mmobiliario. Le casse ldgs .pr5eowa/dlen%4a (dli O 3c/uli9 9a6l) DBemroetroaggruppat e
(rosso).

Anche rispetto a tale diverso criterio di ripartizione degli investimenti puod essere
utile prestare attenzione al peso sul totale delle prime due classi di attivitéuativ
nei predetti termini. Tale confronto fornisce risultati in parte diversi rispetto a quelli di

cui alla Tav. 8.6: a part®nAosI (che non investe in OICR), il peso varia dal 45,4 per
cento di CAssA DOTTORI COMMERCIALISTI ( CNPADC)

gestione AGOfr. Tav. 8.§.

al |l 68cIper

cent
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Tav. 8.8

Casse di previdenzai Forme gestorie ai sensi dei Decreti Igs. 509/1994 e 103/1996
Attivita investite. Peso delle prime due componenti (colook-through degli OICVM)
(dati di fine 2@Q0; valori percentual)

ONAOSI
INPGI - AGO
ENPAPI
ENPAM
INPGI - GS
FASC
CNPR
ENPAIA - GS AG
EPAP
ENPAF
ENPAP
CNN
CIPAG
ENPAB
ENASARCO
CF
ENPAIA - GS PA
ENPACL
INARCASSA
ENPAIA
EPPI
ENPAV
CNPADC

68,4
59,0
58,6
58,5
58,0
57,8
57,4
55,9
55,7
54,6
54,0
53,0
51,3
50,8
50,8
50,1
49,9
48,6
47,2
46,1
45,4

88,0

o, 7

0

20 40 60

80

100

Per ciascuna cassa di previdenza, gli OICVM sono stati scomposti in base alle classi di attivita sotfost@fisgario voce

i Pr i n clogkthrougtd ¢ |

8.1.2 Gl i i nvesti ment.i nel |l 6economi a i

Gli investimenti delle casse dor evi denza nell 6economi a
immobili e in titoli emessi da entita residenti in Italedr( Tav. 8.9, inclusi i titoli di
Statg ammontano a 34,9 miliardi di euro, pari al 34,6 per cento delle attivita totali, in
diminuzione di 1,7 puntigrcentuali rispetto al 2019.

Considerando le attivita al netto della liquidita, delle polizze assicurative e delle
Afaltre attivit”0o (in |l arga misura credit.@i
eur o, | deglimneestichenti domestici sulta pari al 42 per cento (43 nel 2019).
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Tav. 8.9
Casse di previdenza Investimenti domestici
(dati di fine anno; importi in milioni di euro)
2019 2020
Investimenti Per memoria Investimenti Per memoria
domestici Totale domestici Totale
Importo % Importo % Importo % Importo %
Attivita
Titoli di Stato 7.814 8,1 15.201 15,8 7.939 7,9 15.781 15,7
Altri titoli di debito 845 0,9 5.404 5,6 752 0,7 4.295 4,3
Titoli di capitale 4.423 46 8.073 8,4 4.408 4,4 7.095 7,0
OICVvM 1.602 1,7 26.91C 28,0 1.616 1,6 29.884 29,7
Altri OICR 15.20¢€ 15,8 20.40:z 21,3 15.46C 15,4 21.181 21,0
- di cui: fondi imnobiliari 13.55¢E 14,1 15.04: 15,7 13.60¢ 13,5 14.87% 14,8
Immobili 4,412 46 4.412 4,6 4.179 4,1 4.179 4,1
Parecipazioniin sodeta immobiliari 528 0,5 528 0,5 521 0,5 521 0,5
Totale 34.83C 36,3 80.931 84,3 34.87¢€ 34,6 82.937 82,4
Liquidita 6.736 7,0 8.297 8,2
Polizze assicurative 582 0,6 591 0,6
Altre attivita 7.707 8,1 8.888 8,8
Totale attivita 95.95¢ 1000 100.71z 1000
Per memoria:
Investimenti immobiliari 18.49¢ 19,3 19.98¢Z 20,8 18.30¢ 18,2 19.57F 19,4
- immobili 4,412 46 4.412 4,6 4,179 4,1  4.179 4,1
- fondi immobiliari 13.55¢E 14,1 15.04: 15,7 13.60¢ 13,5 14.87% 14,8
- pariecipazioni in societa immobilie 528 0,5 528 0,5 521 0,5 521 0,5
Per gli OICVM, la ripartizione tra componente domestica e non domestica € quella relativa ai titoli a essi satfos&inggariq
voce i Pr ilooletirgughio) deed = parzi al mente stimata. Per guanto riguarda
all ubicazione degli immobili in portafoglio; petsigli altri Ol CR,

Tra gli investimenti domestici restano prevalenti quelli immobiliari (18,3 miliardi
di eurq pari al 18 per centadelle attivita totali e i titoli di Stato (7,9 miliardi, pari al
7,9 per centodelle attivita total; rispetto al 2019, talicomponenti risultanan
diminuzione rispettivamente di 1,1 e 0,2 punti percentuali.

Sono inoltre presenti altri titoli di debito e titoli di capitale per un ammontare
rispettivamente pari a 752 milioni (93 milioni in meno rispetto al 2019) e a 4,4 miliard
dieuro( st abi I i ri spetto al 2019) . Nel |l 6i nsi eme
attivita totali (in diminuzione di 0,4 punti percentuali). Come gia rilevato in precedenza,
tra i titoli di capitale € incluso per 1,3 miliardi di eurd il controvalore delle quote del
capitale della Banca doltalia.

Gli investimenti domestici effettuati tramite OICVM ammontano a 1,6 milidirdi
euro( par i all 61,6 per cento delle attivit”™ toag
rispetto al 2019);quelli effettuati tramite altri OICR diversi dai fondi immobiliari
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ammontano a @,miliardi di euro( p a r i9 pea demtaddelle attivita totali, in aumento
di 0,2 punti percentuali rispetto al 2019), péca la metaappresentativi di fondi di
private equitye private debt

Nel quinquennio 201@020 ¢fr. Tav. 8.10 si registra una riduzione
del |l 6i ncidenza degl i ,2pevocerdotdellmatiivitaitotalddelme st i c
2016 al 34,6 per cento del 2020.

Tav. 8.10

Casse di previdenzd Investimenti domestici e non domestici nel periodo 2018020
(dati di fine anno; valori percentuali)

35,0

30,0
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0.0 &3O 0N & 9D CRARCRC I RN CRARCRC I
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e S

dide

Titoli di Stato  Altri tit. bito Tit. di capitale OICVM Altri OICR Fondi imm. mmabili

=3

® Investimenti non domestici = Investimenti domestici

Le partecipazioni in societ”™ immobiliari controllate sono inclu
Quanto poiab andament o nel canpaentigdeghinvastinnentid el | e
domesticj rispetto al totale delle attivita i osserva una riduzione

immobili (3,2 punti percentuali), dei titoli di Stato (3,1 punti percentuali), dei fondi
immobiliari (1,4 punti percentuali) e degli altri titoli di debito (0,5 punti percentuali).

Aumenta, invece, il peso dei titoli di capitale (0,7 punti percentuali), degli OICVM (0,5
punti percentuali) e degli altri OICR diversi dai fondi immobiliari (0,4 punti

percentaili).
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8.2 Le modalita di gestione degli investimenti finanziari

A fine 2020 le attivita finanziarie gestite in forma diretta ammontano a 70,4

miliardi di eur o, par.i all 681,4 per cento d
2019).

Le attivita finanziarie gestite tramite mandati conferiti a gestori specializzati
ammontano a 16,1 miliardii euroe fanno riferimento a 25 gestori. Il 63,2 per cento di
esse fa capo a cinque gestori.

Tav. 8.11

Casse di previdenzd Risorse in gestione
(dati di fine anno; importi in milioni di euro)

Numero Numero L L .
. : Attivita finanziarie in gestione
_ o gestori mandati
Tipologia di gestore 2019 2020
2019 2020 2019 2020
Importo % Importo %
Imprese italiane
SGR 7 7 17 11 2301 13,8 1.892 11,7
Banche 5 4 7 5 1.173 7,1 1.092 6,8
Totale 12 11 24 16 3.474 20,9 2984 185
Imprese di altri paesi 18 14 25 18 13.170 79,1 13.124 81,5
Totale 30 25 49 34 16.644 100,0 16.108 100,0
Per memoria:
Attivita finanziarie gestite direttamente 66.083 70.425
Totale attivita finanziarie 82.727 86.533

Sotto il profilo della tipologia di operatori a cui sono affidate le risorse in gestione
(cfr. Tav. 8.1}, il 18,5 per cento dellattivita finanziarie fa capo a gestori italiani (in
diminuzione di 2,4 punti percentuali rispetto al 200 8gtte SGR e quattro banche (una
i n meno rispett o chelgdstt@mmorigpettivamenteeld e 5 rhaadati
(17 e 7 nel 2019). Il restanB1,5 per cento fa capo a 14 gestori esteri (quattro in meno
ri spetto all danno precedente) tramite 18 ma
circostanza che taluni dei gestori residenti in Italia appartengono a gruppi stranieri, la
guota gestita alyli operatori esteri salellab 8 7, 6 per cento (i n aume
percentuali rispetto al 2019).
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Osservando la composizione delle attivita finanziarie facenti capo alle due
modalita di gestionec{r. Tav. 8.12 emergono rilevantdifferenze. Nella gestione
diretta & preponderante il ricorso agli OICR, pari al 70,5 per cento, che ammontano a
49,6 miliardi di euro (28,4 miliardi di OICVM e 21,2 di altri OICR, di cui 14,9
rappresentativi di fondi immobiliari). Sono inoltre presertti ¢ | i di Stato per
cento e liquidit?® per |l 611, 3 per cent o; g
attestano complessivamente al 7,2 per cento.

Tav. 8.12
Casse di previdenza Attivita finanziarie per modalita di gestione
(dati di fine anno; importin milioni di euro)
2019 2020
Gestione ,  Gestione ,  Gestione ,  Gestione
diretta & indiretta % diretta % indiretta )
Liquidita 6.448 9,8 288 1,7 7.970 11,3 326 2,0
Titoli di Stato 8.60C 13,0 6.601 39,7 7.775 11,0 8.007 49,7
Altri titoli di debito 1.182 1,8 4222 25,4 967 1,4 3.329 20,7
Titoli di capitale 3.97C 6,0 4.104 24,7 4109 5,8 2.98¢ 185
OICVM 25.60: 38,7 1.307 7,9 28.43z 40,4 1.452 9,0
Altri OICR 20.28C 30,7 122 0,7 21.17% 30,1 8
di cui: fondiimmobiliari 14.92¢ 22,6 115 0,7 14.875 21,1 - -
Totale attivita finanziarie 66.08< 100,C 16.644 100,C 70.42% 100,0 16.10€ 100,0

Per gestione indiretta si intende il conferimento in gestione delle attivita finanziare a gesta@iizzati.
Si escludono dalla tavola le polizze assicurative.

La gestione indiretta tramite mandati conferiti a operatori specializzati & costituita
principalmente da titoli di Stato, che ammontano a 8 miliardi di euro, pari al 49,7 per
cento; glialtri titoli di debito e i titoli di capitaleentrambi esclusivamente quotati,
hanno undéincidenza rispettivamente par.i al
undincidenza del 9 per cento, mentre  qua
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9. Léatti vit?’ di controll o dell
delle casse di previdenza

1%

I n virtd¥ dell e pr evioslidel Décretdegge 9&F201it e n el
convertitocon modificaziondalla Legge 111/2011, la COVIP esercita il controllo sugli
investimenti delle risorse finanziarie e sulla composizione del patrimonio degli enti
previdenziali di cui ai Decretigs. 509/1994 e 103/1996 (di seguith,c a s s e di
previdedagavorit?’ riferisce quindi ai Mi ni ¢
seguito AMIinister:i vigilantio) gli esiti C
contemplate dal DM Lavoro del 5 giugno 2012.

| suddetti controllisi inserisono in un artiolato sistema di vigilanza che
coinvolge altrastituzioni, ciascuna con specifiche competercie in quantde casse di
previdenza sono nella quasi totalita dei gasiordina¢ alla gestione dcontributi e
prestazionprevidenzial di base e di naturabbligatoria. In tale ambital, legislatore ha
conservato in capo ai Ministeri vigilanti una generale competenza di vigilanza sulle
casse di previdenza, oltre che competenze di carattere regolatorio. Gli stessi rimangono
inoltre competenti, anche in matea d i i nvesti menti, riguar
interventi conseguenti alle risultanze delle verifiche svolte dalla COVIP

Léart 14 del Decretdegge 98/2011 hattribuito allaCOVIP le sopra richiamate
competenze dcontrollo sule casse di previdenzalab i n di enrpiu @mpio disegno
normativo che affida a uegolamento interministeriale la definizione della disciplina in
materia di investimento delle risorse finanziariédedstess, di conflitti di interessi e di
depositarioTale regolament® cheé previsto tenga contiei principi caratterizzanti la
normativa della previdenza complementare nelle materie da disciglidareva essere
emanato entro sei me s i dal | 6ent ritaertpar i n v
| 6adozi one etnaionsiednar coactusos ¢ h

Di conseguenza, le casse di previdemzaltano essere gli unici investitori
istituzionali privi di una regolamentazione in materia di investimento delle risorse di cui
dispongonoIn proposito va sottolineato 6 a mp i oregdlamerdarei sassistente tra
casse di previdenza e forme pensionistiche complementari, anche quale conseguenza
della circostanza che per queste ultime le previsioni introdotte a seguito del recepimento
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della Direttiva (UE)2016/2341 (cosiddetta Diretti¥aRP 1) hanno aumentato il grado

di dettaglio di una disciplina gia strutturata e robusta. Tenuto poi conto che la disciplina
della previdenza complementare & oggetto di una costante evoluzione, anche per effetto
della regolamentazione a livello europedetie relative disposizioni attuative a livello
nazionale, tale distanza regolamentare e destinata ad ampliarsi ulteriormente.

Il n quest. anni , |l a COVIP ha richiamato
completare il percorso di emanazione del stiid regolamentoritenenddo un
presupposto necessario per perseguire i

n

gestione delle risorse delle casse di previ

iscritti.

La COVIR pur nei limiti sopra evidenati con riguardo afjuadro normativali
riferimentqg ha svolto in questi anni le proprie funzioni di controllo sugli investimenti
ddle casse di previdenz&rasmettendo analitici referti ai Ministefigilanti e svolgendo
approfondimenti su specifici adfiedella relativa gestione finanziariancre attraverso
iniziative di carattere ispettivo.

In attuazione delle previsioni contenute nel DM Lavoro del 5 giugno 2012, il
controllo sugli investimenti delle casse di previdenza da parte della COVifate
esercitato, in via ordinaria, attraverso
e dei dati necessari per il referto annuale sulle singole casse da trasmettere ai Ministeri
vigilanti (inerente alla composizione delle attivita detenatla politica di investimento

A

0

perseguita e ai relati vi criteri di attuazi

delle risorse disponibili e al sistema di controllo della gestione finanziaria) e, in casi
particolari, mediante specifiche verifichattivate di propria iniziativa o su richiesta dei
Ministeri stessi.

Aifinidelld at t i v i tai'Mingsteri vigilariti,&a ICO\WP trasmetle relazioni
predisposte per ciascancassadi previdenzanel | a seconda met ”

L analisi delle informazioni trasmesselldacassedi previdenzasulla politica di

investimentgerseguite s U i relativi criteri di attuazi

di impiego delle risorse e sul contimldella gestione finanziaria, consente di svolgere
alcune consideraziors ul | 6 i nt sottooil pfilosdegd asaetti regolamentari e
organizzativiadottatiin materia di investimenti.

del
riferiment o al 31 dicembre dell 6anno precedente.

(

Sugl i assetti r e g ail uaonspenificequado npreaiwin | 6 as s e n

materia di investimentiche ne causa una varieta piu ampia di quella che la peculiarita
delle singole casse di previdenasmgiustificare.
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Se, da una parte, va rilevato che alaldettamancanza le casse di previdenza
hanno sovente soppi@ prendendo a riferimentd per la definizione dei propri assetti
regolamentari in materia di gestione finanziarid la disciplina d#e forme
pensioristiche complementafi i n p a r t Dispogsitionirsid procdsso difattuazione

della politica di ivestimentdé adott ate dalla COVIP il 16
contenute prima nel DM Tesoro 703/1996 e successivamente nel DM Economia
166/ 2014) , dall éaltra va tuttavia evidenzi

hanno potuto rielaborare talirgvisioni di normativa secondaria con ampi gradi di
liberta.

Ne éderivatq in particolare, che in diversi casi e stato adottato un regolamento
volto per lo piu a indicare i criteri da seguire per la definizione di specifici aspetti della
gestione finanzida (ad esempio, la politica di investimento da adottare e il sistema dei
controlli da porre in essere), facenal rinvio alla predisposizione di ulteriori elaborati
(tipicamente, ildocumento sulla politica di investimento).

Si e venuta pertanto a detenare, spesso, la coesistenza di piu documenti che a
vario titolo trattano il tema degli investimenti, talvolta senza un adeguato
coordinamento dei relativi contenuti. E appena il caso di rilevare che tale
frammentazione documentale in materia di investiti € altresi accentuata dalla
presenza di specifici elaborati attuativi di talune previsioni normative propléecasse
di previdenzad o me q u e | | criteri rdieind&iduazione ie difripartizione del
rischio nella scelta degli investimenti cagime indicati in ogni bilancio di previsioae
ai s ensi oldelDécietalgst 509/1994, oppure i piani triennali relativi agli
i mpi eghi I mmobi |l i ar.i da adot @158 dedDeaeaton u al me |
legge78/201Q convertito dalla Legge 122/2010

La suddetta frammentazione documenthée peraltro richiesto in questi anni
numer oS I ntervent.i da parte della COVIP v
coordinamento dei contenuti presenti nei diversi elabaratil | 6 ot t i ca di per:
maggiore chiarezza del complessivo assetto regolamentare (oggi comunque in gran
parte realizzata), agevolando in tal modo i controlli che la stessa € chiamata a svolgere.

La chiarezza nella determinazione degli elementi teaistici della politica di
investimentgperseguitaneli@attribuzione delle funzioni e delle responsabilita gestionali
e nella definizione dei flussi procedimentali e informativi intealie cassedi
previdenzacontribuisceinfatti, di per s¢ allénnalzamento del livello di qualita dei
processi decisionali e éliccrescimento della capacita di gestione dei rischi. Si tratta
proprio di cid che viene richiestoll@ forme pensionistiche complementatalla
Direttiva IORP 1I.

Anche gli assetti organizzativh materia di investimentadottati dalle casse di
previdenzarisultano variamente articolati in funzione deticentuata diversita della
dimensione delle attivita detenute e della complessita della politica di investimento
perseguita.
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In relazione ai profi sopra richiamatideve ancora una volta evidenziacsie
l 6attivit”™ di wvigilanza svolta in quest: an
T in taluni casii accelerato il processo di progressivo miglioramento degli assetti
regolamentari e orgarrativi adottatiin materia di investimenti.

Di sequito, sulla base delle informaziariative al 2@0 trasmesse ai Ministeri
vigilanti con il referto inoltrato nel ZL ein alcuni casi inerenti anche alle iniziative
adottate nei primi mesielo stesscanng, si riportano gli aspetti ritenuti di maggior
rilievo, i quali si presentano perlopin linea conquelli evidenziati con riguardo al
2019.

Tutte le casse di previdenza hanno adottato una propria regolamentazione in
materia di investimenti trannena cherisulta comunque dotata di linee guida sulla

gestione del patrimonio mobiliare, definit
anche conto dell e specifiche esigenze poste
carattere assistenziale (finaliegsclusiva dtale cassp Sono 11 le casseche hanno
sottoposto i document i adottati ai Mi ni ster
509/1994.

Gli assetti organizzativi in materia di investimenti adottati dalle casse di
previdenza risultand come rilevato in precedenzavariamentearticolat; sono tuttavia
presenti alcuni tratti comuni

In particolare,17 casse di previdenza prevedono unpito organismiconsiliari
consultivi in materia di investiment cuicomposizione si presenta piuttosto variegata
Infatti, la compagine dei consiglieri di amministrazione risulta integrataeconda dei
casii da una o piu delle seguenti componentiedati degli iscritti, direttore generale,
responsabili delle strutture interne competenti in materia di investimenti ed esperti
esterni in detta materia. Il direttore generale e i responsabili delle strutture interne, ove
nonfacenti parte formalmente thli organismj partecipano comunque in pianta stabile
alle relative riunioni unitamente ai consulenti coinvolti nel processo di investimento;
cio al fine di supportargli stessinelle istruttorie di competenza.

Piu in dettaglio, 11 casse di previdendd s pongono di unduni ca
competente su tutte le tipologie di investimenti, mentrgisono presenti due distinte
commissioni competenti rispettivamente per gli investimenti mobiliari e per quelli
immobiliari (in due caston la sola funzioneiasprimersi sulla congruita dei canoni di
locazione e dei prezzi di compravendita; in altri due casi, tale funzione fa peraltro capo
a un terzo organismo)

Tutte le casse di previdenza dispongono di una struttura interna preposta agli
investimenti, conneatta dimensionalmente in termini assai variegdteci di esse
dispongono inoltre di wnita organizzativa specificamente dedicata agli investimenti
immobiliari.

212



Rel azione Xer | 6anno 20

La totalitd delle casse di previdenzantempla, nella propria regolamentazione
interna in méeeria di investimenti, uno o piadvisor nel novero dei soggetti aventi
competenze i n t adica cassgiva ti siffataaregoldmentaziode
interna si avvalecomunquedi un supporto consulenzialdi portata piu circoscritta
rispetto a quellearatterizzante le altre casse di previdenza).

Piu in dettaglio, sulla base di tali previsioni regolamerttid casse di previdenza
di due advisor. Questi soggetti sono tipicamente
amministrazione e le strutture intermelle casse su uno o piu dei seguenti profili:
def i ni z iassat eallocatienlstratiegica e tattica, selezione degli strumenti
finanziari/gestori, controllo della gestione finanziaria e predisposizione di analisi di tipo
assetliability managemen{a aui, fatta eccezione petue casile suddette casse di
previdenzaicorrono per la definizione del proprio portafoglio strategico di riferimento,
rappresentativo degli obiettivi finanziari perseguiti e dei connessi livelli di rischiosita

Infine, dcune casse di previdenzasultano avvalersi anche di ulteriori incarichi
consul enzi al/i per | 6approfondi mento di spe
profili legali, fiscali e, piu di recente, profili connessi alle tematiche ESG
(EnvironmentalSocial and Governange

* % %

I n aggiunta all éordinaria attivit?’ di r
dati necessari per il referto annuale da rendere ai Ministeri vigilanti, la COVIRderni
a questi ultimi valutazioni in merito agli imeenti posti in essere dalle casse di
previdenza sulla propria disciplina interna in materia di investimenti; interventi
sottoposti a detti Di caster.i anche2 ai fin
lettera a) del Decreto Igs. 509/1994.

A tale riguardova ancora una volta evidenziato che, nella perdurante assenza del

regol amento recante | e disposi zioni sull o
casse di previdenza, S ui confl ittioddi i nt e
del Decr et o | egge 98/ 20 1 1syolta ldadlea COMIPy sulla’ di

documentazione da queste adottata in materia di investimentia limitata alla
valutazione della complessiva coerenza delle scelte operate.

Con riferimento al Imésadeh2D2? gebdld casse dia i pri
previdenzaex Decreto Igs. 509/1994 tee ex Decreto Igs. 103/996 la valutazione ha
interessato il regolamento per la gestione degli investimantlue casiunitamente
all dul teriore document a(document syllar eoliticasdr o st a
investimento e/o manuale delle procedure operatiyed. delle casse di previdenga
Decreto Igs. 509/1994ha rivisitato la propriaregolamentazionein materia di
investimenit anche nell 6ottica d alle dus tgestiodier n e
patrimonialmente separate istituite ai sensi del Decreto Igs. 103¢h@96e risultavano
ancora prive.Per ulteriori due cas® di previdenzaex Decreto Igs. 509/1994 con
esclusivo riguardorispettivamenteal documento sulla politica di westimentoe ad
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alcune modifiche apportate al regolamento di attuazione delle norme statutarie, sempre
con riguardo a profili connessi alla tematica degli investimenti

Nella maggior parte dei casi sopra richiamati gli interventi posti in essere dalle
casse di previdenza hanno inteso recepire le osservazioni formulate dalla COVIP in
precedenti occasionNel caso delle modifiche apportate al documento sulla politica di
investimento, le stesse sono risultateecefinalizzatead aggiornare i contenutialla
luce dei nuovi elementi venuti nel frattempo a caratterizzare la politica di investimento
perseguita(ad esempioper effetto di variazionintervenute ella configuramne del
portafoglio strategico di riferimentcanchea seguitodelle risultanze iduna nuova
analisi ditipo assetiability management

Nei casi in cui la regolamentazione interna in materia di investimenti risulta
articolata in diversi documenti aneoprivi della necessaria organicita, la COVIP rileva
| 6esigenza di un adeguato coordinamento dei
| 6i mpostazione prefigurata nell o schema di
citata disposizione normativée non ancora adottato). Esso prevede infatti una
disciplina interna della gestione finanziaria articolata su due testi: il documento sulla
politica di investimentd quale principale sede di esplicitazione delle informazioni piu
rilevanti in materia, appto, di gestione finanziaria e il regolamento recante le
procedure operative e | e strutture organi zz:

Nel corso del 2021 la COVIP ha altresi portato a conoscenza dei Ministeri
vigilanti le risultane degli accertamenti ispettivi effettuati nei confronti di due casse di
previdenzeexDecr et o | gs. 509/ 1994, al fine di ver
loro operativita concernente la gestione finanzialia regolamentazione interila cui
si sanodotak in materia di investimenti

In un caso, e stato in particolare riscontrato che alcune delle procedure operative
contemplate dalla regolamentazione adotiatzeraltro riferitealle sole operazioni di
investimento e non anche di disinvestimentaoon contenevanadicazioni puntuali
circa | e modalit”™ da seguire nell odsvol gi me
gestione delle risorse disponibilma previsioni configurate in termini meramente
possibilistici. Termini che quindi lasciarspazi di discrezionalita che mal si conciliano
con | 6esigenza di di sporre di procedure c|
ricostruibilita del processo decisionale.

Nel |l 6altro caso, h ail niodus oparéndd edrgagisnb t o d i r
consilare consultivo contemplatodal documento recante la procedura operativa in
materia di investimenti mobiliariNon & stata infatti riscontrata alcuna evidenza
documentaled el | 6ef fettivo assol gli met processo dde | ruol
investimento dalla regolamentazione adotfat@ualeen el | 6 ambi t o del |l e pr
selezione degli investimentnobiliari, lo chiamaa svolgere una propria attivita

istruttoria (in aggiunta a quellaella struttura interna alla cassa grevidenza
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competente per tali impieghiSituazione, questa, su cui ha anche inciso la rilevata
mancata verbalizzazione delleriunicghe | | 6 or gani smo i n questi on:

Léavvio dell e nuove segnal azi oni s ul

A esito della pubblica condakione tenutasi nel corso del 2020 e delle valutazioni in sede

tecnica condotte in merito alle osservazioni formulate dai soggetti rispondenti, la COVIP ha
adottato il Manuale delle segnalazioni statistiche e di vigilanza delle casse di previdenza (di

seg)i to fAManual eo) . (! Manual e, S olavoro @ delet o pr e\
politicheso ¢ i a | ieconemiadecdelldion anz e ai s e.hdeliDM davdrd délabr t . 2
giugno 2012é stato successivamente emanato con la Circolare del i&ig@021.

Con il nuovo Manuale la COVIP intende, da un lato, migliorare le proprie caphcitialisi

della gestione finanziaria delle casse di previderdiaponendo cosdi pit approfonditi

elementi di informazionéa utilizzare nel predisporigeferti da rendere alinisteri vigilanti,
comeprevistod al | 6art . 2 del DM |LawWadd 6dket r &, gd mmgad
strumentazione tecni ca sfiutainentoadei dati awalelddascdgllai si z i
piattaforma INFOSTATCOVIP, mettendo cos3 a fattor comune
nel contesto delle segnalazioni delle forme pensionistiche complementari.

Seguendo | 6i mpost azi on egnaeticmsano staticuddivisiein gruppi g | i S
omogenei, denominasiurvey quanto alla periodicita di invio delle informazioni e al livello di
aggregazione/disaggregazione dei dati richiesti.

Le survey previste dal Manuale sono quattro: segnalazioni struttusalenti ad oggetto

informazioni sulle caratteristiche anagrafiche e struttagradil | 6 ent e previdenzi al €
gestione e dei depositadon periodicita di inoltrauina tantumovvero a evento; segnalazioni

periodiche aggregate, con dati sulla composizione déildta e passivit® con periodicita di

trasmissione annuale; segnalazioni periodiche di bilancio, con dati di bilancio sintetici inclusa la
redditivita e con periodita di inoltro annuale; segnalazioni periodiche a livello di singolo

strumento di investimento, con dati su consistenze e transazioni e con periodicita di
trasmissione annuale.

Nel corso del 2021 sono state condotte le attivita finalizzate alla messana g nuovo
sistema segnaletico secondo una pianificazione che ha previsto tre momenti principali.

La prima fase, denominata faset@t ha interessato la prima parte del 2021 ed ¢ stata dedicata

all 6i mpl ement azi one dei piattaforma INFOSTATROVIP,s egnal e
predi sponendo | 6ambiente di raccolta per conse
Léutilizzo del | a -@OVEPt dorsdnte rdim asufruirdl FiOma Acfie di

funzionalita a beneficio sia della COVIP sigytiestessi enti segnalanti quali:

- controllare | 6avvenuta trasmissione della se
caso contrario, trasmettere solleciti generati automaticamente dal sistema;
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- verificare che la segnalazione sia stata predispastando la struttura e le specifiche
tecniche definite dalla COVIP e, in caso contrario, trasmettere rilievi generati
aut omaticamente (cosiddetti rilievi Aformali 0)

- controllare che i dati ricevuti soddisfino le coerenze logiche e andamentali predisplaste da
COVIP e,in caso contrariotrasmettere rilievi generati automaticamente (cosiddetti rilievi
Afdeterministicio),;

- consentire agli enti segnalanti di effettuéestsulla correttezza della segnalazione prima di
procedere con | 6i nd’re tot al efi diaa gnreastsiian@o )(;cosi d

- consentire agli enti segnalanti di effettuare correzioni ai rilievi rilasciati dal sistema
attraverso la ritrasmissione delle segnalazamviero confermare quantoviato fornendo le
opportune spiegazioni.

Per effettuare test la QOVIP ha individuato un campione limitato di enti segnalanti che,
attraverso specifiche sessioni tdaining, sono stati coinvolti nelle prime verifiche tecniche

riguardant.i | a registrazione e | £OVIR e,edi t amen
successivaente, la compilazione delle segnalazioni strutturali e periodiche. Per tali enti & stata
| 6occasione di partecipare alla verifica dell a

stessa COVIP affinamenti del medesimo.

Durante la fase dest la GOVIP ha provveduto al completamento della documentazione tecnica

utile alla trasmissione dopdrativd pet la tfrasnusksitne éei al | e i
dati o, che contengono informazioni di carattere
dati e sulle modalita con cui possono essere forniti, sono stati predisposti:

-1 el enco dei codi ci degl i ent i segnal ant i, c he
che viene utilizzato per la trasmissione dei dati;

- il modulo per larichiestaid accr edi t ament o, con il gual e | den
ossia il soggetto responsabile di tutto il processo di gestione delle segnalazioni;

-l e istruzioni per | 6accesso e | 6autorizzazi one
lareg strazione, | 6autenticazione e | d6abilitazio
eventual mente delegati dall dent e;

- il manuale utente, con istruzioni sulle funzionalita della piattaforma e sulle relative modalita
di utilizzo;

- leistruzioni operative per la trasmissione delle informazioni strutturali, con indicazioni per la
compilazioneuna tantumdelle segnalazioni e per la gestione degli eventi di variazione che
comportano la necessita di intervenire sui dati gia segnalati.

Tutta la documentazione utile relativa al nuovo assetto delle segnalazioni é stata resa disponibile
agli operatori sul sitointernet del | a CoVvli P, i n unobdar efa apposit
https://www.covip.it/pegli-operatori/cassali-previdenz

La successiva fase di produzione ha interessato la seconda parte del 2021, coinvolgendo tutti gli
enti segnalanti al fine di consentire la trasmissione, in via sperimentale, dei datiaif20#0.

Per tali ultimi dati, la Circolare ha infatti disposto una fase di parallelo operativo nella quale
sono stati mantenuti anche i previgenti schemi segnaletici e le relative modalita di trasmissione.
Cio al fine di testare la corretta funzionalitalld nuova modalita di acquisizione dei dati,
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garantendo al tempo stesso la continuita e la coerenza delle informazioni raccolte nel passaggio
dal vecchio al nuovo sistema.

Durante tutta la fase di implementazione, la COVIP ha fornito la necessarianassedte casse

mettendo a disposizione un servizio lilp deskal quale gli enti segnalanti hanno potuto

formulare richieste di chiarimento su questioni di ordine tecnico e su aspetti di contenuto. I
servizio, gestito da personale COVIP, funziona tramite trasmissioeendil a unodapposi t &
casella oppure rivolgendba un numero telefonico dedicato.

Le richieste di chiarimento gestite dal serviziohdip desksono state numerose. A esito di
talune richieste di precisazione e/o di quesiti ricevuti, la COVIP ha fornito con Comunicazione
del 4 novembre 2021 chiarim&nperativi riferiti ad alcune voci del Manuale nonché ad aspetti

di ordine tecnico; tali chiarimenti saranno incorporati alla prima occasione utile in un successivo
aggiornamento del Manuale.

Entro il mese di novembre del 2021 la grande maggioranza elajjlha trasmesso tutte le
informazioni previste dal Manuale; un numero esiguo di enti, pur in ritardo

nell 6i mpl ementazione tecnica degl:. schemi e ql
si e tuttavia impegnato a superare nel piu breve terogsiljle le difficolta incontrate.

Per agevolare I d6attivit”™ di veri fica, mi gl i or
implementato i primi controlli automatici circa le coerenze logiche e andamentali dei dati
trasmessi, sia con riferimentdalstesso flusso segnaletico sia incrociando i dati ricevuti con
segnalazioni diverse. La griglia dei controlli automatici a cui sono sottoposte le segnalazioni
ricevute =~ pubblicata e tenuta costiaterriete ment e
della COVIP dedicata alle segnalazioni delle casse di previdenza. In parallelo ai controlli
automatici, le segnalazioni di ciascun ente sono state sottoposte a ulteriori controlli tesi a
incrociare i dati trasmessi con il nuovo e con il vecchio sistemanddo da intercettare

eventuali incoerenze.

Nel complesso, la risposta degli enti al nuovo sistema segnaletico € stata positiva con
riferimento sia ai tempi di trasmissione delle segnalazioni sia alla pronta presa in carico dei
rilievi generati dalla piafforma e alle conseguenti azioni per provvedere alle necessarie
correzioni.

Nei primi mesi del 2022 si & entrati nella piena operativita del nuovo sistema segnaletico. Le
informazioni riferite al 2021 sono state pertanto trasmesse unicamente secondali&radd
tempistiche previste dal nuovo Manuale.
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10. La previdenza complementare imambito internazionale

10l1L6evol uzione general e

Lébevoluzione general e del | a previ denz
internazionalee. Dopo | a caduta dell 6attivit”™ econom
2020 per effetto della pandemib2021 é stato caratterizzato da wostanzialgipresa:
secondo ilWorld Economic Outlooklel Fondo Monetario Internazionale (FMI), nel
2021 il PIL reale mondiale e cresciudocirca il 6per cento a fronte deklo del3,1 per
cento del 2020Quindi, nei due anni caratterizzati dalla pandemia, il PIL reale a livello
globale & complessivamente cresciuto di circa il 3 per cento superando il livello
antecedente alla pandemia.

Tuttavia, igravi eventi dei primi mesi del 2@ introducono nuovi e rilevanti
fattori di i ncertezza ri guardo all 6an
ridimensionandone le prospettive di crescita nel breve periodo e rendendo difficile la
definizione di scenari di piu lungo termine.

Nel complesso i mertiafinanziari hanno toccato nel 20 poi nelle prime
settimane del 2028uovi massimi storici proseguendo il forte recupero delle perdite
subite avviato gia nella seconda parte del 2020rsi azionari mondiali sono cresciuti
significativamente, incogrando valutazioni favorevoli circa le tempestive misure poste

in essere dai governi e dall e banche centr
mercati finanziari eircal 6 i nt r o d u z i eolanlero effieacia nelaansentire iun
ritornodel 6atti vit®™ economica a potersi.fAsvolger

fine dicembr World@ivaluthilocate) ekdS @n livello del 31 per cento
piu elevato rispetto a quello di fine 2020.

Secondo i dat i pr e |E, afla fmeadeli 2022 le attivibardai t i da
di pensi one per il compl esso dell 6ar ea
iar di di dol | ar i, con un incremento del

fondi pensi one OGSE konocparimgh 67epercento deéPIL 6 ar e

n
I
[
| | ofaTae &0.)(
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Tav. 10.1

Fondi pensione nei paesi OCSE Attivita in rapporto al PIL
(dati preliminari di fine 2021; valori percentuali)

Paesi Bassi
Islanda
Australia
Svizzera
Regno Unito
Stati Uniti
Canada
Israele

209,5
207,9

Finlandia
Cile
Danimarca
Costa Rica
Nuova Zelanda
Irlanda
Giappone
Colombia
Messico
Rep. Slovacca
Estonia
Corea
Portogallo
Lituania
Norvegia
Spagna
Italia
Rep. Ceca
Belgio
Germania
Polonia
Slovenia
Austria
Svezia
Ungheria
Turchia
Francia
Lussemburgo
Lettonia
Grecia ‘

0 20 40 60 80 100 120 140 160 180 200 220 240

Fonte: OCSEPension Funds in Figure2022
La mediaOCSE e ponderata rispetto al PIL.

Alla fine del 2021, le attivita dei fondi pensione superano in modo significativo il
rispettivo PIL nei Paesi Bassi (209,5 per cento), in Islanda (207,9 per cento), in
Australia (146,2 per cento), in Svizzera (143,1 gamto) e nel Regno Unito (117 per
cento). Raggiungono percentuali elevate rispetto al PIL nazionale anche le attivita dei
fondi pensione negli Stati Uniti (98,3 per cento), in Canaddl (@ cento), in Israele
(72,1 per cento), in Finlandia (60,7 per wgnin Cile (60,3) e in Danimarca (50 per
cento). Peraltro, va considerato che in alcuni paesi il risparmio previdenziale viene
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accumulato anche tramite strumenti diversi dai fondi pensione. E il casobdeke
reserves molto diffuse in Germania, Ausrie Svezia, di polizze assicurative con
finalita pensionistiche, come in Francia, Svezia e Danimarca, come pure di altri
strumenti finanziari pur esplicitamente connotati da finalita previdenziali, come in
particolare negli Stati Uniti.

Nel 2021, le attiia dei fondi pensione sono cresciute in quasi tutti i paesi OCSE,
grazie all dandamento positivo dei risultat
state diminuzioni in Cile, per i prelievi anticipati consentiti come misura emergenziale
in rispostaalla pandemia, e in Estonia, a seguito di una riforma strutturale che concede
maggiore flessibilitd nella partecipazione ai fondi pensione complementari, incluse
maggi or i possibilit”™ di prelievo prima del
consisterg riduzione delle attivitd dei fondi pensione si é registrata in Peru, anche in
guesto caso per misure emergenziali legate alla pandemia.

| rendimenti in valuta nazionale dei fondi pensione nel 2021 sono stati positivi in

guasi tutti i  Epgraegies al budneandarbento ded me@&iSinanziari
mondi al i . Tuttavi a, la risalita dell 6infl e
raggiungendo nell area OCSE il 6,6 per cen

rendimenti ancora positivi ahe in termini reali in circa due terzi dei paesi OCSE.

Estendendo | 6ori zzont e-2021¢ mhpeodimertoereala di e c
medio annuo rimane sopra il 3,5 per cento nella maggior parte dei paesi. Valori piu alti
si osservano nei paesi nei qugdortafogli dei fondi pensione sono caratterizzati da una
guota azionaria piu elevata registrando in genere risultati migliori rispetto a quelli
realizzati da gestioni piu orientate ai titoli obbligazionafi.(Tav. 10.2
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Tav. 10.2

Fondi pensione inalcuni paesi OCSEi Correlazione tra rendimenti reali pluriennali e

guota azionaria

(asse x: quota percentuale azionaria sul totale degli investimenti; asse y: rendimento reale medio
percentuale in valuta nazionale nel periodo 220P1)

4 R L L L LA
Israele Australia
6,0 e -C—aﬂadﬁ-————’---—’—rslanda ----------
r'S 2 .
Svizzera ¢ Paesi Bass‘:'nland'a
ST Belgg ~ T
Danimarca Norvegia
Stati Uniti __g--"®  Colombia
4,0 fommmmmmm o e e e
Slovenia . Ungheria .

3.0 ¢ Germania Spﬁgna Portogallo Oaustria Cile

J """'"’""'" TTTT T IFTT T T Lissemburge T TTTTTTTTTTTTTTTTmTT
* » Estonia
Messico Italia Lettonia 'S
2,0 f - m oo e T e e
L 2
Rep. Slovacca
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Fonte:Elaborazioni su dati OCSE.
Per i paesi per i quali non e disponibile il dato relativo al 2021 (Germania, Corea, Lussemburgo e Svizzera) si utéidiza la m
2011-2020.

Dai dat i raccol ti dabbhbODGCERZIrose |l dtagl inf &
neiportafogli dei fondi pensiongiamolto eterogeneafr. Tav. 10.3. La percentuale di
attivita investiein azionivari a da ol tre |1 680 per cento in

10 per cento in alcuni paesi. Per controguaia di investimenti irtitoli obbligazionari

si mantiene in un campo di variazione piu limitattra il 20 e il 60 per cento in gran

parte dei paedi e anche la liquidita non supera di norma il 10 per cento delle attivita.

Ma soprattutto, molto significativa e la dispersione travesi paesi del peso e del

ruol o degl:i i nvesti ment.i classificat.i nel | a
totale, variabile da pochi punt i percentual
in termini di tipologia; tale categoria @ivestimenti infatti puo comprendere attivita

tradizionali, quali gli immobili detenuti direttamente e le polizze assicurative, ma anche
investimenti alternativi quali veicoli specializzati in investimenti in imprese non

guotate, investimenti diretti imfrastrutture e in risorse naturali, prestiti diretti e altro. Il

confronto internazionale e inoltre reso piu difficile dalla circostanza che solo per alcuni

paes:i [ dat i segnal ati al | 6 OQoBkEhrasighn o compi |
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Tav. 10.3

Fondi pensione nei paesi OCSE Composizione del portafoglio
(dati preliminari di fine 2021; valori percentuali sul totale delle attivita)

Polonia I
Lituania [
Estonia 1
Islanda | —
Finlandia I
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Australia
Nuova Zeland
Belgio

I
1T
[ 1
Colombia —
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Stati Uniti I
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Danimarca I I
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Grecia I
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Slovenia T
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Corea ‘ I I

0 10 20 30 40 50 60 70 80 90 100

ETitoli di capitale B Titoli di debito OOICR OAltro BLiquidita

Fonte: OCSEPension Funds in Figure2022.

Dati riferiti ai fondi pensione autonomi, ossia dotatsaggettivita giuridica ovvero costituiti come patrimonio separefto QCSE,

Private Pensions: OECD Classification and Gloss&§05). Laddove possibile, agli investimenti effettuati tramite OICR € stato
applicato il principio dellook-through Periddlta voce MfAAltroo include |l e riserve
assicurazione a fronte di future prestazioni previdenziali.

Le riforme nella previdenza privatalLe misure introdotte di recente nel settore
della previdenza com@mentare hanno avuto spesso un carattere temporaheo e
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emergenzi al e, per fare fronte all odéi mpatto d
sono state introdotte anche misure di natura piu strutturale, tendenti a rafforzare |l
sistema della prevideazomplementare.

Tra le misure adottate in risposta alla crisi pandemica, alcune hanno privilegiato
esigenze di sostegno di breve termine ma a scapito dello sviluppo della previdenza
complementare in prospettiva futura. In Australia e in Cile, paesiteazahti da
sistemi pensionistici in larga parte basati sulla partecipazione obbligatoria a fondi
pensione privati, € stata consentita la richiesta di anticipazioni per cifre anche cospicue.

In particolare, in Cile i prelievi hanno raggiunto il 25 per toedel patrimonio

complessivo dei fondi pensione interessando circa il 35 per cento dei partecipanti. In

altri paesi con adesione volontaria, come Costa Rica, Francia, Islanda, Portogallo,

Spagna e Stati Uniti, & stata consentita la revoca delle restriziom | 6 amp |l i ament o
condi zioni per | 6accesso anticipato alle po
in altri paesi pure caratterizzati da un ampio ruolo della previdenza complementare

privata (per esempio, Nuova Zelanda e Svezia), sono staftttatad iniziative di

comunicazione tese a spiegare gli effetti controproducenti di improprie decisioni di

riscatto o dswitchtra linee di investimento.

Altre misure di intervento, pit o meno diffusamente attuate, hanno riguardato la
salvaguardia della obinuita operativa degli schemi pensionistici, ovvero la temporanea
maggiore flessibilita nel rispetto di alcune regole prudenziali.

Nel complesso, comunque, in occasione della crisi pandemica, i sistemi di
previdenza complementare hanno mostrato unarszste solidita rispetto alla crisi
pandemica, grazie all éandamento dei mer cat i
alle misure adottate nei diversi paesi di sostegno ai redditi delle famiglie.

Lébattenzione necess ao iddlanerisit epidemiological t a al |
sull deconomia e alle misure wutild]i a conten
paesi, | 6attenzione dalla necessit? di i nt
strutturali sul sistema previdenziale, in un comtedi invecchiamento demografico
accelerato e mercati del lavoro frammentati, che generano preoccupazioni in merito
all 6adeguatezza e alla sostenibilit”™ finanz

Le principali spinte riformistiche per la previdenprivata comprendono, da un
lato, gli interventi per favorire una maggiore copertura previdenziale, soprattutto delle
fasce dell a popolazione con reddit.i pi ¥ bas
sostenibilita degli schemi di previdenzavata, prevedendo un graduale passaggio dai
tradizionali fondi occupazionali a prestazione definita a quelli a contribuzione definita.

In merito alle iniziative assunte per accrescere la copertura previdenziale dei
cittadini, le soluzioni in discussione poste i n essere nei vari
dipendono fortemente dal modello welfare scelto, dalla struttura del complessivo
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sistema di previdenza e dal ruolo e dimensioni della previdenza pubblica rispetto alla
previdenza complementaieg u e s t 6 u b $viluppata neigaesi dove la previdenza

di base ha un ruolo e una dimensione maggiore (misurata in termini di aliquote
contributive a fini previdenziali applicate sulla retribuzione da lavoro dipendente);
viceversa, laddove il sistema pensionistico pigiobsvolge un ruolo piu circoscritto, il
sistema privato assume piu spesso dimensioni significatinerav. 10.4.

Tav. 10.4

Contributi versati alla previdenza pubblica in alcuni paesi OCSE e dimensione del sistema

pensionistico privato

(dati di fine 2021 o ultimi dati disponibili; asse x: attivita delle pensioni private in percentuale del PIL;
asse y: percentuale di contribuzione alla previdenza pubblica in rapporto alla retribuzizveratori
dipendenti)
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Fonte: Elaborazioni su dati OCSE.
| dati relativi alle attivita previdenziali comprendono, laddove disponibili, non solo le attivita dei fondi pensione, ma &sohse

accumulate in altri veicoli pensionistici. Alcuni paesi sono stati esclusi per indisponibilita di dati completimampEmza di
specifica contribuzione al sistema pensionistico pubblico.

Nel |l 6ambito degl i i ntervent. vol ti ad

mediante lo sviluppo della previdenza complementare si evidenzia in particolare la
recente riforma introdta in Grecia, dove la previdenza complementare rappresenta

solo | 61 per cento del PI L, a fronte di

sostituzione dell e pensioni pubbliche tra
contro una media UE diirca il 46 per cento). Tale risultato e ottenuto attraverso

| 6applicazione di undaliquota <contributiywv
percentuali sopra | a media dei paesi adere
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Nel 2021 il Parlamento greco ha varato una riformaedethsioni riguardante una
delle componenti del primo pilastro, il cosiddetto fondo ausiliario (ETEAEP), di tipo
notional defined contributianLa riforma prevede che tale fondo ausiliario venga
trasformato in un fondo a capitalizzazio@e | Hellenic Auxilary Pensions Defined
Contributions Fund( TE KA, secondo | 6acronimo 1in |ingt
AFondoo) , iscrivendo a tale Fondo i nNuowvi
volontaria, possono aderire al nuovo Fondo, e quindi cessare di contrdduire
preesistente fondo ausiliario, anche gli occupati fino a 35 anni di eta honché i lavoratori
autonomi.

A regime, dipendenti e datori di lavoro contribuiranno al nuovo Fondo ciascuno
con il 3 per cento della retribuzione mensile fino a 6.630 euro; eéravoratori
autonomi pagheranno una cifra fissa in base alla categoria di appartenenza.

Con | 6entrat a i n vigor e del | a rifor ma,
individuale alimentato dai contributi previdenziali e dal rendimento sugli investimenti
finanziari; alla fine della fase di accumulo, in base al capitale accumulato su tale conto
individuale sar”™ determinato | 6i mporto dell
TEKA saranno iscritti @ uno schema di investimento predefinito di lifpecycle,
approvato daBoard dello schema pensionistico come il piu adatto come opzione di
default Agli aderenti verranno pero offerte opzioni di investimento, tutte con la
caratteristicdife-cycle con diversi profili di rischierendimento e gli stessi pahno
modi ficare | a | oro scelta una volta ogni tr
programma di investimento diverso da quello d#fault sia guidata tramite un
guestionario di autovalutazione messo a disposizione dal Fondo, sulla basaldel qu
verrebbe in caso proposto un programma di i

E inoltre previsto che il fondo TEKA gestisca direttamente i propri investimenti,
potendo pero esternalizzare la gestione di parte del proprio patrimonio.

Gli iscritti con un minimo di 15 anni di contribuzione percepiranno la pensione di
vecchiaia alla normale eta di pensionamento come rendita vitalizia, calcolata sul saldo
del conto individuale TEKA al momento del pensionamento. E previsto che il governo
garantisca ubeneficio pensionistico minimo pari al valore reale dei contributi versati al
fondo TEKA dai dipendenti e dai datori di lavoro.

Secondo le aspettative del governo, la riforma ha tra gli obiettivi quello di
aumentare i risparmi pensionistici da investremeb economi a greca e qui |
della crescita economica del paese. Il nuovo meccanismo di capitalizzazione dovrebbe
accrescere le pensioni future per i lavoratori piu giovani e infine contribuire a
ripristinare la fiducia verso il sistema pensgirto. Per tali ragioni la riforma é inclusa
nel Piano nazionale per la ripresa e la resilienza (PNRR) e quindi sara finanziata anche
con fondi europei.

Il Fondo, persona giuridica di diritto pubblico, e sottoposto, per le materie di loro
competenza, allavigilanza del Ministero del lavoro e degli affari sociali, nhonché
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del |l 6Autori t” nazional e attuari al e e del |
capitali.

In direzione opposta rispetto alla riforma prevista in Grecia si € mossa invece
| 6Est osiegueoakde, | 6esperienza di al tri paesi
abolito dal gennai o 2021 | 6obbligatoriet?
complementare a capitalizzazione introdotti nei precedenti anni. Inoltre, & stata prevista
lapssibilit?® per coloro che erano gi = i scr
uscita (nel 2021 | 6esercizio di tale opzio
pensionistici).

Un altro filone importante di riformeiguarda quei paesi che hanno una
previdenza privata basata storicamente sui tradizionali fondi a prestazione definita.

Tale modello risulta infatti sempre meno sostenibile, in primo luogo, a causa

del | 6effetto combinat o dtenddnZak caloedrittassi dd el | a
interesse, fattori che hanno determinato una riduzione significativeodeftage ratio
dei fondi pensi one. |l nol tre, | 6andament o

impresesponsorche si devono fare carico dei rilevamischi di mercato e di tipo
demografico connaturati a tali schemi; le impregpensorsono quindi esposte alla
volatilitd dei mercati finanziari per il tramite della valutazione nei propri bilanci dei
surplus/deficitdei fondi pensione. Infine, tali fomhanno dimostrato di essere poco
flessibili rispetto alle necessita degli aderenti in termini di cambiamento del posto di
lavoro, anche nel contesto transnazionale.

In alcuni paesi sono state introdotte riforme volte a mantenere in vita i fondi a
prestazbne definita, cercando di renderne ancora sostenibile la promessa previdenziale.
Tipicamente € prevista la revisione delle modalita di condivisione dei rischi tra fondi,
aziendesponsore aderenti, modificando, ad esempio, i criteri di indicizzazione delle
prestazioni o di calcolo dei contributi da versare. Tuttavia, in caso di squilibri di rilievo
tra le attivita del fondo e le riserve tecniche, gli interventi adottati devono spesso essere
piu drastici e possono prevedere il taglio delle prestazionicimatasi anche di quelle
gia in erogazione, e/o la chiusura stessa dei fondi e la conversione alla contribuzione
definita.

Fra questi paesi, di particolare rilievo sono i Paesi Bassi che hanno previsto, a
partire dal 2023, una riforma volta a consentira 6 ev ol uzi one del pr orfr
fondi pensione, storicamente basato sul modello della prestazione definita, nella
direzione di una generale diffusione del modello della contribuzione definita.

Attualmente, nei Paesi Bassi i fondi pensione sono sp@ssoossi a livello di

settore economi co 0 di categori a. Léades
tipicamente inserita nei contratti di lavoro, disciplinati da accordi con le parti sociali che
prevedono | 6adesi one o0bbl isigna di aferimento.dPeri | av
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tale motivo, il tasso di copertura del secondo pilastro € molto elevato, oltre il 90 per
cento della forza lavoro. Per di piu, il secondo pilastro svolge il ruolo principale nel
sistema previdenziale, con contributi e prestazjgeri gran parte dei lavoratori piu
elevate rispetto alla previdenza pubblica.

Il sistema dei fondi pensione olandesi, nonostante abbia nel tempo sempre
costituito un punto di riferimento in termini di disegno complessivo e di pratiche di
gestione, non hagtuto sottrarsi alle tendenze di fondo sopra richiamate, di natura
demografica ed economidmanziaria, che hanno via via reso il modello della
prestazione definita meno sostenibile. A partire dal 2004 il sistema € stato piu volte
interessato da tentatiwdi riforma volti a mitigare le problematiche di equilibrio
attuarial e. Gl i i ntervent. par zi al i adott at
| bassetto a prestazione definita del siste
insufficienti. Doponove anni di discussioni, nel giugno 2019 il governo dei Paesi Bassi
e le parti sociali hanno raggiunto pertanto un accordo di principio sui maggiori elementi
della riforma del sistema pensionistico che va nella direzione di consentire una
trasformazione ip radicale degli attuali fondi a prestazione definita, tramite la
tendenziale adozione del modello della contribuzione definita.

Nel mese di giugno 2020 il Ministro del lavoro e degli affari sociali ha pubblicato
u nframework memoranduim ¢ u i el mesegduluglio®02® un accordo con le
parti soci al i. Léentrata in vigore della 1| e
per il 1° gennaio 2022, & stata differita al 1° gennaio 2023. E inoltre previsto un periodo
di transizione di quattro annififo al 1° gennaio 2027) prima della piena
implementazione della riforma.

Nel nuovo sistema i contributi degli aderenti confluiranno in due tipologie di
forme pensionistiche, una di tipo DC gia esistente ma finora poco sviluppata (
Verbertede Premieretieg ( WV P) ) e una n uNewpensiondontracb si ddet t
(NPC) che operera come un pidgbollective DC

Nella nuova tipologia di contratto si prevede in particolare:

-l dassenza di una garanzia formale sulla p

- una contribuzione fissa e omogenea (i.e. nella stessa percentuale) per tutte le
classi di eta, con un tetto contributivo massimo annuale esente da tasgazione
non pi% contributi criescenti con | édavanza

- la gestione collettiva degli attivi e la agizione dei rendimenti conseguiti dalla
gestione secondo regole predefinite volt:¢
diversi coorti di iscritti fra i diritti pensionistici maturati e le contribuzioni
effettuat e, con | Ot tedisaibutivi fra ederdnti gidvanimei t ar e ¢
guelli piu anziani prodotti dal sistema ante riforma;

- la costituzione di una riserva (obbligatoria) di solidarieta da utilizzare per
integrare le prestazioni pensionistiche nei periodi di andamenti negativi dei
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mercati finanziari. La riserva consentirebbe di mantenere un meccanisrisi di
sharingfra le generazioni, ma con un grado inferiore rispetto a quello determinato
dai fondi a prestazione definita: la riserva non potra essere negativa, superare il 15
per cend degliassetdel fondo ed essere finanziata con piu del 10 per cento dei
contributi degli aderenti.

Léaccordo sulla riforma raggiunto dal g
alcune modifiche alla tipologia di contratto dei fondi pensione a coatabea definita
gia in essere (il WVP). In particolare, si prevede la stessa modalita contributiva
prescritta per il NPC (a differenza di quella ante riforma che prevede contributi
crescent. con | davanzare del | ®@edwpazjonal, | nol tr
anche tale tipologia di piano puo includere la riserva di solidarieta, obbligatoria invece
nel NPC. Sotto tali aspetti, quindi, viene prevista una convergenza tra le due tipologie di
forme pensionistiche, introducendo elementi di solidarietdpiano WVP.

Con la riforma verra inoltre introdotta la possibilita per gli aderenti di ricevere
fino al 10 per cento della prestazione pensionistica in capitale al pensionamento (non
consentita ante riforma, essendo prevista come unica modalita ghzenoe della
prestazione la rendita).

Con riferimento alle modalit”™ di i mpl em
raggiunto sulla riforma prevede che i datori di lavoro predispongano un piano di
transizione contenente le regole e le opzioni dei nsclvemi pensionistici. Tale piano
di transizione dovra essere sottoposto alle parti sociali che dovranno approvarlo e
decidere se le prestazioni gia maturate debbano essere trasferite al nuovo schema. E
inoltre prevista la possibilita di compensare gli adérdanneggiati dal nuovo sistema
(con modalita da definire).

| nuovi iscritti dopo la fine del periodo di transizione dovranno necessariamente
confluire in uno dei due piani previsti dalla riforma. Viene tuttavia consentito ai piani
DC esistenti di comuare con le modalita contributive gia utilizzate (i.e. percentuale
contributiva basata sull 6et”™) per gl ader
massimo che sara previsto dalla legge. | piani DB esistenti saranno autorizzati a
trattenere icontributi pregressi degli aderenti ante riforma, ma dovranno passare a uno
dei due piani DC per i contributi futuri (che potranno perd essere crescenti in base
all 6et”™ fino a un tetto massi mo previsto d

Anche la Germania ha recemtente posto in essere una riforma del sistema di
previdenza complementare, in precedenza fondato solo su forme pensionistiche a
prestazione definita che per legge godevano comunque di una garanzia di ultima istanza
da parte del datore di lavoro. A partotal 2018 una nuova normativa rende possibile
alle aziende, previo accordo tra le parti sociali, di offrire ai propri lavoratori piani
pensionistici a contribuzione definita privi della menzionata garanzia.
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La riforma ha come obiettivo quello di estendé&ecopertura pensionistica a
lavoratori di piccole e medie imprese che non offrono fondi pensione occupazionali in
guanto non in grado di sostenere la garanzia sulle prestazioni da erogare. Inoltre, per
accrescere la copertura pensionistica, sopratteitéadoratori con redditi piu bassi, la
riforma prevede particolari incentivi fiscali sui contributi versati dai datori di lavoro a
favore dei | avor ator i con reddit: fino a 2
massi ma di e s e n z 8 mencentofdel sedddol persowmbke Idei ldvoratdri|l 0
con riguardo ai contributi versati alle forme pensionistiche occupazionali.

Léaccordo collettivo prevede anche | a pos
adesione automatica, con la possibilita perolavat o r i di esoptaut t are | O
entro un determinato periodo di tempo. Tali piani possono inoltre prevedere delle forme
di solidarieta collettive attraverso la costituzione iiffer, anche alimentati da
versamenti aggiuntivi da parte dei datdirlavoro.

Anche a prescindere dalle riforme in via di introduzione e sopra descritte, da
diversi anni in generale si assiste a un aumento significativo del ruolo delle forme a
contribuzione definita.

In quasi tutti i paesi nei quali la previdenza complementarata sitrodotta di

recente, essa basata sul regi me dell a con
centrale e orientale e dell 6America | atina
sull adesi one obbl i gat o contabuzibmeidefigsita operanti i |l avo

in regime di concorrenza. In alcuni casi, tali piani costituiscono la sola fonte di
prestazioni previdenzialc{r. Tav. 10.%.

Anche nei paesi nei quali sono introdotti meccanismi di adesione automatica su
base nazionalegp favorire la maggiore copertura pensionistica dei cittadini, gli schemi
sono tipicamente a contribuzione definita.

In un contesto nel quale i rischi connessi alle fasi di accumulo e di erogazione
sono trasferiti in larga misura sugli aderenti, rivest@ad una cruciale importanza
misure dipolicy che indirizzino gli iscritti attuali e potenziali alle forme complementari
nella loro scelte. Gli interventi possono riguardare la disciplina dei percorsi di scelta tra
le diverse opzioni disponibili, prevedemaneccanismi didefault, in particolare con
riguardo alle linee di investimento (ad esempio, ponendo in essere strategidlité-tipo
cycle), ovvero indirizzando gli individui verso i prodotti a costo minore.

Rilevanti sono anche le misure volte a diffende unéi nf or mati va ad
aderenti e a sviluppare, preferibilmente nel quadro di una complessiva strategia
nazionale, iniziative di educazione finanziaria e previdenziale, che mettano in
condizione i cittadini di effettuare una valutazione complessiei propri bisogni e
aspettative previdenziali, tenendo conto anche delle pensioni pubbtthenfra
paragrafo 10.5.
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Tav. 10.5

Fondi pensione nei paesi OCSE Attivita per tipologia di piano
(dati di fine 2020 o ultimi dati disponibili; valori ipercentuale delle attivita totali)
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Fonte: OCSEPension Markets in Focu2021.

10.2 Le iniziative della Commissionesuropea

A segquito della pubblicazione, nettembre 202@ellanuova versione degbiano
d 6 a zpeworeakzzaré 6 u n i onareati dbiecapital{Capital Markets UnionCMU)
i AA Capital Markets Union for people and businessew action plad i la
Commissione europea ha promosso nel 2021 numerose iniziative che integrano quelle
gia avviate in materia dinanza sostenibile, fianza digitale piccole e medie imprese

231



Commissione di Vigilanza sui Fondi Pensione

(PMI), fino agli strumenti finanziari deRecovery and &ilience Facilitye al Next
Generation EUComplessivamentej gatta diiniziative miranti sia a favorire la ripresa
delld e c 0 n 0 mi ,aolpgaduraonpnteadalla pandemia, siaispondere alle sfide di
lungo periodo e eendeke piu competitivda struttura economica europea.

Nello specifico del piano per la realizzaziodella QVIU, la Commissione
europeasi eimpegnataa realizzare 16 nuove misuflegislative e nonper raggiungere
in particolaretre obiettivi chiave:

- garantire che | a r i pecosostenibiledigateantiusiveae del | 6 U
resiliente rendendo i finanziamenti piu accessibili per le imprese europee, in
particolare le PMI;

- rafforzare la protezione dei consumatori sui mercati finanziari per favorire i
risparmi egli investimenti dilungo termine;

- integrare i mercati nazionali dei capitali in un vero mercato unico dei capitali a
l'ivell o dell 6UE

Nel secondmbiettivo rientrano misureolte a rafforzare i sistemi di monitoraggio
dei Si st emi previdenziald/ con riferi ment
pensionistiche. In particolare, si prevede lo sviluppo dipension dashboarger
monitorare a livello deistema leprestazioni pensionistiche complessivamente erogate
dai diversi regimi pensionistic{pubblici e privati) eaiutare cosi ipolicy makersa
individuare gli interventi piu appropriati.

Viene inoltre proposto lo sviluppo di uno strumento di moafggio a
disposizione dei singoli cittadinpénsion tracking systgnche consentdi fornire una
panoramica del loro futuro reddito durante il periodo del pensionamento, in base ai
diritti maturati in tutti i regimi pensionistici a cui partecipaho tal modo, £ persone
potranno esseremeglio i n grado di val ut ar e | 6adeguat e
ri ceveranno e | d0eventuale necessit?@ di I nt
partecipazione piu attiva ai regimi pensionistici privati.

In esecuzione di kainiziative la Commissionesuropeaha richiestoa EIOPAunN
parere tecnicoal fine di identificare le basinformative relative alla previdenza
complementare necessanper sviluppare tali strumenti di monitoraggi@efr. infra
paragrafo 10.3.

E anchestato commissionataino studio esterno per analizzdee esperienze
maturate riguardo ai sistemi di adesiometomaticaagli schemi di previdenza
complementare sperimentati diversi paesi e individuare punti di criticita e buone
pratiche nella prospettiva di valutare possibili soluzionipdiicy per accrescere la
partecipazione alla previdenza privaté (infra riquadro).
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Le esperienze i nt er n aiazneczanianhi di adesohel 6 a p

automatica alla previdenza complementare

Lo sviluppo dei regimi pensionistici complementari rappresenta un obiettivo importante del
programmaCapital Markets Unior{CMU) della Commissione europea gavorire, tramite piu

ampi flussi di risparmio con finalitd previdenziali da parte delle famidtiesviluppo del

segmento di lungo periodo dei mercati dei capitali, migliorando al tempo $te3sbpd e gu at ez z a
delle pensioni d¢fr. supra paragrafo 10.2. A tal fine, la Commissione europea ha posto

| 6att esrudil ddred fmeccamisri di adesione automatica arfiee pensionistiche
complementaria meno che i lavoratori non esprimano esplicitamente una scedigi-clt
(meccanismdenominatautomatic enrolmerit di seguito anche AE

La Commissione europea partantocommissionato uno studio sui meccanismadtomatic
enrolmentgia applicati a livello nazionalecon lo scopo didentificare le caratteristiche e le
buone pratiche rispetto agli obiettivi di copsga della previdenza complementare e

a latle§uatezza della prestazione pensionis@cm tale studio, la Commissione europesn
intende comungue suggerire un approccio comune per la progettazittientccanismiin
quanto b ef f i caci a dialith ldieapplitazione réiermuta sensibie allo specifico
contesto nazionald.o studio € stato condotto nel corso del 2021 ed é stato pubblicato nel
novembre di tale anno.

Lo studio & impostatoprincipalmentesulla base detonfronb tra le diverse espienze di

funzionamentod e &utor@atic enrolmentSonogiudicates enz 6al tr o posi ti ve |
Nuova Zelanda e Regno Uniteer la formulazione di tali giudizi lo studio ha preso innanzitutto
in considerazi one, come neglaemant onpod i tdibvint r o ll e

sia stata caratterizzata da bassi tassiptiout dai meccanismi di adesione automatica, e abbia

quindi dato luogo a notevoli incrementi della diffusione della previdenza complementare e
significativi incrementi del risparmio previdenziahdtri indicatori per una valutazionpositiva
includono la riduz one del di vari o pensionistico di ger
pensionistica tra léasce di lavoratora basso reddito.

In particolare, neRegno Unito il successo déli n i zéi nze$so W aelazione al fatto che

dal |l 6i nt r odu zei antoneaticall ¢aksb @iaadiesione calle forme pensionistiche
cosiddettewvork-based(ossia legate alla condizione di lavoro dipendeataymentatin modo
significativo (dal 55 per cento nel 2012 all b
particolae successo tra i gruppi a basso reddito che eraamétdella misura. Al contempo i

tassi di rinunciai sono mantenubassi,jntorno al7 per cento.

Una caratteristica particolarmente significatival déle s p e r i eeh Regno Unito eAstata
6 aemzione affinché gli schemi pensionistici che i singoli datori di lavoro potevano selezionare

per indirizzare a essi i propr.i di pendent i tr
praticare costi molto contenuti. Cio da un lato stabilendo unrtetas s i mo d i costo par
cento del capitale accumul ato; dall 6altro pr e\

uno schema gestito secondo le migliori pratiche disponibili sul mercato, ma che fosse iin grado
anche grazie a una sovvemze pubblica di praticare costi particolarmente contenuti, ben al di
sotto del tetto massimo previsto. Tale schema, denomiNattonal Employment Savings Trust
(NEST), ha in effetti costituito un punto di riferimento centrale nel funzionamento
d e dutandatic enrolmentnel Regno Unito, finendo per essere lo schema prescelto dalla
maggior parte dei datori di lavoro per i priori dipendenti e, soprattutto, costituendo un
benchmark in termini sia di costi particolarmente contenuti sia di qualita compleskiva
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gestione, rispetto al quale sono stati costretti a misurarsi tutti gli altri schemi autorizzati a
operare come fondi destinatari del meccanismo di &R gli altri fattori di successo, lo studio

evidenzia il requisito del consenso politicoin merito &li nt r oduzi one del | dadesi
ottenutotramite specifiche campagne di informativa istituzionalenonch® tr ami t e wun
pianificazione dimedid ungo peri odo di tutta | 6operazione,
meccanismo di AE iniziandd al | e i mprese pi % grandi |, estenden
imprese di minori dimensioni

Lb6altra esperienza di AE che |l o studio giudica i
Nuova Zelandal n t al e paese, | 6i n tdel meccamismalrede | ® adesebhe

automaticaha avuto luogonel 2007tramite i piani pensionistici cosiddetiwiSaver S é

registrah da parte dei lavoratotnd a d e snblto comsistenta tali piani pensionistici, con

tassi dioptout molto bassi Una caatteristica distintiva del meccanismo di AE della Nuova

Zelanda sono gli incentivi finanziari a esso associati, che includonsolocontributia carico

del datore di lavorae del lavoratorema anchecontributia carico dello Stat@b0 centesimi su

ogni dollaroneozelandesdi contributi del singolo lavoratordino a un sussidio massimo di

circa 521 JdolUardamdddgmannionf ormati va che ha acc
meccanismo e stata considerata particolarmenteefica nel | 6 evi denzi are gl i [
legati aiKiwiSaver Infine, il successo dédiwiSavere dovuto anchalla gestione centralizzata

della riscossione e dei pagamenti dei contributi. Quando gli iscritti cambiano lavoro o lasciano |l

lavoro, i loo conti pensionistici li seguono evitando la creazione di posizioni pensionistiche
frammentate.

Nel consideraredl e s p e r i e hleswudia fa motaie anzitib numero limitato di nuovi

iscritic he ha avuto [ uogo a smequamatioalrdla splegaeoniper i en z a
dei limitati risultati, lo studio indica: i) | di segno defadllche dipperisé moe d i
prevede contribuzioni aggiuntive né da parte del datore di lavoro né da parte del lavoratore, ma
solo il dirottamento dellfus s o di TFR dall dazienda al fondo

giudicata non conveniente sia dal lavoratore sia, soprattutto, dal datore di lavoro, in assenza di
sufficienti incentivi; ii) la previsione di un comparto diefault conservativo, che offreqzo

Sspazi o per rendi ment i superior.i al tasso di r
meccani smo di AE in modo repentino, senza unodad
iv) il verificarsi della crisi finanziaria globale poco dopo

Sulatase dell e evidenze scaturite dall danali si de
in combinazione con le opinioni raccolte tra gli esperti (tra cui quelli della COVIP), lo studio

fornisce un elenco di 31 raccomandaziomielle migliori pratichep e r | 6i ntroduzi on
meccanismi di adesione automatica. Tra quelle considerate pit importanti ve ne sono alcune di
carattere general e, c he s on qoliay ecome dashdarezzae per | 6
degli obiettividi policy), mentre ve nesen al tre pi % spedlirublodahe del | 6

assegnare aiatori di lavorosia nello scegliere lo schema pensionistico a cui far accedere i

propri dipendenti si a nel |l 6offrire alalutdedamesal finedint ri but.ii
rendere converint e per il | a™weo gli &lenoentie esséndiai t ecenfeimnata .
[battenzi one da at defailttoptionpee colardb chalrios fargo wna sdedtd | a

attiva sul comparto di investimentdale opzione di investimento dovrebpeeferibilmente

basarsi su uapproccio dilife-cyclee dovrebbe avereosti limitati, anche tramite un esplicito

cost cap nonchénessuna commissione di adesione.
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Nel piano di azionadella Commissione europe@r®, inoltre, incluse alcune
iniziative volte ad accrescere gli investimenti di lungo periodo superndoiostacoli
tuttora esistentalla partecipazione degli investitori al dettaglio ai mercati dei capitali
del | 6 UE, come | a I pradottitdainvestimeronsimili ona tegolati | i t ©
da normative nazionali diverse e la scarsa competitivita e convenienza degli attuali
sistemi di distribuzione al dettaglio.

Nel |l 6ambito di tal i iniziative, assume
revisone del Regolamento (UE)1286/2014 swodotti di investimento al dettaglio e
assicurativi preassembldBRIIPs). In tale contestta Commissioneuropeda inviato
unacall for adviceal comitato congiunto delle ESA nel mese di luglio 2@2tine di
ricevere consulenza con riferimento a talune aree del Regolamgnerdani, in
particolare] 61 nf or mat i v amsepmeetcdeimdultaimd gestiené passi
KID)el 6ambi t o di applicazione del Regol ament

Con r i guar bnaareanetacadl fot adlvicevti ene ri chi esta U
sulla necessitdimant enere | 6escl usi one Régolarhedta mbi t o
di talune tipologie di prodotti, tra cui quelli pensionistisie | | 6 al rahnaligide
ESA hanno coinvoltagli stakeholdere le autorita di vigilanza nazionadil fine di
raccogliere gli orientamenti delle stessulle diverse aree oggetto della richiesta della
Commissione. lparere tecnicelaborato dalle ESA contiene la raccomandazalie
Commissione europeadion est ender e ai prodotti pensi o
del RegolamentoLe ESA evidenziano in particolare il rischio che le informazioni
fornite per i prodotti pensionistici possano non essere appropriate in cagzzb del
KID dei PRIIPs, avenddali prodotti caratteristiche e obiettivi specifici che presentano
criticita ed esigenze informative diverse da quelle dei PRIIPs.

Sempre nell é6ambi teComnadsibne europeadrizzatd aive del
risparmiatorisi inserisce quella di accrescdrévello di alfabetizzazione finanziariai d
base @i cittadini per favorire decisioni finanziarie informate énvestimenti piu
consapevoli A tale riguardola Commissione europdaa promossda definizione, in

collabora i one con | 61 NFE, d i competenzg finarkiarie pec 0 mu n e
sviluppare politiche e programmi di alfabetizzazione finanziaria, identificare le lacune
nell 6offerta e creare strument i di mi sur

educazionefimaz i ar i a Wniore€fr. nfa paragrafd 1.5

Sono inoltre proseguiti i lavori connessidcchettadi iniziative presentato nel
2020 dalla Commissione europgzer la finanza digitale, volte a promuovere
undi nnovazione r e sfpi onnasnazbiialrei ,0comrdregolédhd) h D D B €
favoriscano losviluppodella finanza digitale in termini di innovazione e concorrenza
ma cheal contempanitighino i potenziali rischiche potrebbero derivaretl 6 us o del | e
tecnologie informatiche per iniziativéiegali nel campo deticiclaggio di denaro eli
altre attivitacriminali. Il pacchetto sulla finanza digitale comprende particolare la
definizione diun sistema che fornisca daticuratj coerenti e tempestivi alle autorita di
vigilanza a livellonazi onal e e del Ird Wmuiceemed oe warl o pneian i m
segnalazioneer le parti coinvolte
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In tale contesto si inquadra anche la proposta di regolar(iemfital Operational
ResiliencéAct, cosiddettdRegolamentdORA) presentata dalla Commissione nel 2020
per accrescerta resilienza operativa digitaldel settoe finanziarioi incluso quello
della previdenza complementaie di fronte a pericoli e minacce derivanti dalle
tecnol ogie dell 6i nf or mkETI)i o pagicolare, k& @rbposta ¢ o mu n i
include norme relative allgovernancelelle entita finanarie in relazione alla gestione
del rischio relativo alle tecnologie ICT, alla segnalazione degli incidenti connessi a tali
tecnologie, atestdi resilienza operativa digital@al monitoraggio, da parte delle entita
finanziarie, del rischio derivante dfarnitori terzi ditecnologie ICT e allo scambio di
informazioni e dati sulle minacce informatictra le entita finanziarie. Al riguardoa |
Commissione europea laache in programmla modifica di alcunelirettivei tra cui la
Direttiva IORP IIT al fine di introdurre riferimenti incrociati al Regolamento DORA.
Lbentrata i n vVvigor eepegidta p& a d°ogermaine202iaa DORA
livello europeo sono state intrapragia nel 2021 alcune iniziative in vista della futura
implementazione della normativa. Tra queste, assume particolare rilievo la
Raccomandazione ESRB del 2 dicembre 2021 sulla necessita di istitdreemawork
paneuropeo di coordinamento fra autorita compietean riguardo agli incidenti
informatici sistemici ¢fr. infra paragrafo 10.3

Nel corso del 2021 sono, inoltre, proseguiti i lavori riguardanti la
regolamentazione deluovoprodotto pensionistico individuale paneurofB&PP), con
la conclusione dditer di adozione dellanormativa di secondo livellprevisa dal
Regolamento PEPP (Regolamento (UE)2019/1238)infra paragrafo 10.3.

Il Regolamento PEPP, divenuto applicabile il 22 marzo 2022n tgarticolare
demandato la definizione di numergsiofili di rilievo alla normativa secondaria,
emanata tramite atti delegati e di esecuzione della Commissione europea sulla base di
progett.i di norme tecniche el aborati da EI
delle proposte di normativa secondanrfia Relazione COVIP 2019 e 2020).

In particolare, sono stati pubblicati nel 2021 i seguenti atti di normativa
secondaria:

Regolamento delegat@JE)2021/473della Commissione, contenente le norme
tecniche di regolamentazione relative ai documenti informativi, ai costi inclusi nel
cap previsto per ilBasic PEP P (| &Gtangard do mweestimento), alla
disciplina delle proiezioni pensionistiche da fornire aglerenti e alle tecniche di
mitigazione dei rischi da applicare nella gestione di tutti i PEPP e in particolare
delBasicPEPP;

Regolamento delegatQUE)2021/895 della Commissione, avente ad oggetto
| i ndividuazione dei certittieriip opeerr i | Gdd s eirncti
prodottoo di ElIl OPA rel ativamente ai PEPP;
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- Regolamento delegato (UE)208%6 della Commissione, avente ad oggetto
| 6i ndividuazione delle informazioni agg
autorita di vigilanza e a EIOPA,;

- Regolamento di esecuziongK)2021/897della Commissione, che disciplina il
formatdelle segnalazioni di vigilanza e dello scambio di informazioni tra autorita
competenti ed EIOPA.

Il n unodéott i itsettore dels pregidesza tomplementare € stato anche
interessato ddavoriper | o sviluppo del | anepuopeaat i v a,
materia di finanza sostenibile

Lédevol uzi one ndrendiviinsederetrapean materia di finanza

sostenibile

Anche nel 2021 sono continuati in sede europea i lavori in materia di finanza sostenibile, a
seguito dedd pardeaddl dPariarnente e del Consiglio europeitideregolamenti
principali (per ulteriori dettagli sul contenuto di tali regolamenti cfr. Relazione COVIP 2019 e
2020) e della necessita di definire i numerosi atti delegati ivi previsti

- il Regolamentalisclosurer el ati vo al |l 6i nformativa sulla so
finanziari (Regolament@dUE)2019/2088)che ha introdotto obblighi di trasparenza sulla
sostenibilita a carico dei soggetti che offrono prodotti o che prestano consulenaddti pr
finanziari differenziatic on r i guar do all 6oggetto dell d6info
soggetto/attivita oppure al prodotto finanziario), alla modalita di forndletk stessésito
wel informativa precontrattuale o periodica), nonché in relazione al diverso livello di
ambizione del prodotto in termini di investimenti sostenibili (prodotti finanziari che
promuovono caratteristiche ambientali o sociali, prodotti che hanno come obiettivo
investimenti sostenibili ovvero prodotti che non promuovono caratteristiche ambintali
sociali e non hanno come obietiimvestimenti sostenibilj)

- il Regolamentmugli indici di benchmarkecosostenibil(Regolamento (UE)2019/2089), il
quale ha apportato talune modifiche al Regolamento (UE)2016/$Qg@li indici di
benchmarlal fine di introdurredue nuovi indici di riferimentspecifici per gli investimenti
ecosostenibiligli indici denominatEU-Paris-aligned benchmarkhe includono nel paniere
titoli relativi a imprese il cui percorso di riduzione delle emissioni & coerente con il
raggi ungi mento dell 6obiettivo di l ungo period
| ilcremento della temperatura globad@tro 1,5 gradi celsius rispetto ai livelli pre
industrial) e gli indici denominatiEU climatetransition benchmarkhe considerano titoli
emessi da imprese con un credibile percorstedarbonizzazioneei prossimi anniLe due
denominazioni degli indici Bsonoessere utilizzate solo se sono rispettati una serie di
criteri stabiliti dal Regolamento e dalla normatsexondaria

- il Regolamentotaxonomy sulla tassonomia delle attivita ecosostenibili (Regolamento
(UE)2020/852 avent e cC ome obiettivo | 6i stituzione
del |l 6Uni one europea di cl as s i Uiivisteambiemtale del | e
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| primi dueregolamenti sono stati pubblicati nel mese di dicembre 2019, mentre il Regolamento
taxonomy st ato pubblicato nella Gazzetta Ufficial
2020.

Ciascunadei predettregolamenti ha poi demandaitta Commissione europea, con il supporto
delle ESA Ja definizione dellanormativa di secondo livelloguardantealuni profili specifici.

In particolare, con riferimento al Regolamemtisclosure & stata demandata alla natiwa
secondarida definizione dedettaglio dei contenuti e delle modalita di presentazione di talune
delle predette informative

Una primaversionedi tale regolamentazione & stata definita el&@SA e trasmessa alla

Commissione europea | | 6 i n mesé di febbeio 2021INella proposta dinormativa

secondariasono stati anche definiti templateda utilizzare p e r | 6adempi mento dei
obblighi di disclosurecon riferimento aciascuna delle tipologie di prodotigrodotti che

promuovono carattetishe ambientali o sociali 0 che perseguono obiettivi di investimento
sostenibil),si a per Il 6i nformativa precontametida ual e si &
specifico profiloinformativo relativo agli effetti negativi delle decisioni di investimensaoi

fattori di sostenibilita.

Una seconda parte della normativa di secondo liveditativa agli obblighi di informativa

introdotti successivamente dal Regolametataonomy riguarda specifici aspetti diisclosure

relativi agli investimenti ecosostenibili. Tale normativa integra quella sopra desciitala

av er esinglemruleliook per | 6i nf or mat Conseguentanmehtale ESAst eni bi |
tramite il proprioJoint Committeghanno ulteriormente lavoratorpaodificare itemplateper la

disclosureal fine di integrafi con gli obblighi di trasparenzantrodotti dal Regolamento

taxonomy

Questa ulteriore modifica de@mplates stata particolarmente laboriosa. Le maggiori difficolta

sono state riscontrate Iné a def i ni zi one del | e modal it?’ di C
investimenti alla tassonomia; in particolare, si € rivelato problematico il trattamento dei titoli di

Stato nella formula per il calcolo della percentuale di investimenti allineati alntasg (i.e.

| i nclusione o meno degl.] stessi nel denomi nat
numer at ore) . I nfatti, | 6i nclusione dei titoldi
rischiato di spingere gli operatori a ridurre gli inveirti in titoli di Stato per aumentare quelli
gual i fi cagreeil ie aomebide avuto un i mpatto signific
pubbilico.

A esitodi questa ulteriore fase dei lavaa, proposta trasmessa alla Commissione europea nel
mese di ottobre 2021 per la successiva adozione (avvenuta nel mese di aprilea2ir2®)jsto

(i) | 6i ncdisdamenmnrca si dsplicita che non e stata individuata una metodologia
condivisad cal col o per determinare | 6allineamento a
modal it”™ di calcolo dell dallineamento degl. i nv

di Stato nel denominatore e una che li esclude)

Le difficolta riscortrate nella definizione della regolamentazione secondatia disclosure

hanno determinato il posticipo, a piu riprese, da parte della Commissione europea della prevista

dat a di applicazione della stessa.coddaria, parti col
originariamenterevista per il 1°gennaio 2022 al vo per tal uni prof il per
e invece prevista il 1° gennaio 2028 stata posticipata fino &P gennaio 2023Considerato

che il Regolamento é divenuto applicabile gia daimarzo 2021fatta eccezione per le norme

sull é6i nformativa per i°gednaic 2022)sicengaindisdeternganatp tni cano d
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disallineamento temporale tra le date di applicazione delle normative di primo e secondo livello.

Per owviare alla lkeuna regolamentare che si € venuta a determinare per effetto di tale
disallineamento temporale, le ESA hanno pubblicat febbraio 2021 un Supervisory

statemena supporto dell 6appl i mtarmniperiodkcLo Saementee g ol a me
statopoi aggiornatonel marzo 2022a seguito del differimento della data di applicazide#a

normativa di secondo livellal 1° gennaio 2023\ello Statementin particolare, si incoraggiano

le autorita nazionali competenti a indirizzaresoggetti vgilati a utilizzare le indicazioni

contenute nella proposta di normativa secondaria come utili punti di riferimento per adempiere

agli obblighi previsti dal Regolamento

* * %

Per quanto riguarda, invece, il Regolametawonomy é stata demandata allCommissione
europea la definizione, mediante atti delegati, dei criteri di vaglio tecnico per determinare se

undattivit?’ economica contribuisce in modo so
Regolamento (i.e. la mitigazione dei cambiamenti glat i ci ; | 6adatt amento
climatici; | 6uso sostenibile e |l a protezione d
undeconomia <circol ar e; |l a prevenzione e | a r

ripristino della biodivesita e degli ecosistemi).

Un primo atto delegat¢Regolamentodelegato (UE)2021/2139%viluppab sulla base delle
raccomandazioni deTechnical Expert GrougTEG) i un gruppo di esperti di ambiente,
energia, tecnologia e finanzaé stato adottatdalla Commissione europea rgligno 2021e
divenuto applicabilél 1° gennaio 2022 Tale Regolamento hper oggetto i criteri di vaglio
tecnico che consentono determinare a quali condizioni si possa considerare cativita
economica contribuisce in modo sostanziale alla mitigazione dei cambiamenti climatici o
alltcadattamento ai cambiamenti climatici (primi due obiettivi ambientali previsti dal predetto
Regobmento)e non arreca un danno significativo a nessun altro obiettivo ambientale.

I 9 marzo2022 la Commissione hamoltre adottatoun atto delegato complementaohe

stabiliscele condizioni alle qualé possibile aggiungere, come attivita transitofigyree attivita

nucleari e del gas a quelle gia presamtl Regolamento delegatJE)2021/2139sopra

descritto.La Commissione haredispostdl testo delfatto delegato complementare dopo aver

condotto consultazioni con [Riattaforma sulla finanza sosteife (il gruppo di espertche

fornisce consulenza tecnica alla Commissione europea con partiGf@eneentoallo sviluppo

e aggiornamento della tassonomia eurppeasentie anche le osservazioni del Parlamento
europeoDalle consultazioni condotte 80 emerse obiezioni e posizioni estremamente critiche

al testo dell 6atto sia dai me mb r i tatidnerhblia Pi at t

contrarial 6 i n c | unsecleardreele attiwith ecosostenibili.

Con riguardo, inveceai criteri di vaglio tecnico per gli ulterioguattroobiettivi ambientali
previsti nel Regolamentfpi . e. | duso sostenibile e |l a protezi
|l a transi zione verso uneeeona@amird daizn omlea rde;l | 16¢
protezione e il ripristino della biodiversita e degli ecosistemi)l 6 adozi one e pubbl i
normativa secondari@aprevista ne2022.

* * *
Con riferimento da ultimo, al Regolamentdenchmarkl&ter di adozione della normativa di

secondo livello si & concluso nel mese di dicembre 2020 con la pubblicazion&artletta
Uf ficial e de ldiltréainelegat adot@atudallagnmiasione europea
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* * %

Oltre al pacchetto di tre@egolamenti europesopra descrittitra gli interventi normativiin
materia di finanza sostenibile assume rilievo la proposta di direttiva della Commissione
europea pubblicata ad aprile del 202%ulla rendicontazione di sosteititdh delle imprese
(Corporate Sustainability Reporting Directiie CSRD), che andra a modificare la Direttiva

2014/95/UE KonFinancial Reportingirective i NFRD) . Loobiettivo del | a
direttiva & quello di migliorare iteporting sulla sostenitita da parte delle imprese europee.

Una dell e principald:@i novit?’ ~ |l 6ampliamento d
obblighi di informativa, estendendolo a tutte le imprese di grandi dimensioni e a tutte quelle con

valori mobiliari quotati neimr c at i r e g ol,adeccetiocnd delle dnerbirnpdeseE

Il noltre, viene prevista | 6adozione da parte del
di informativa sulla sostenibilita tenendo conto del parere tecnico del Gruppo consultivo
euopeosui nf or mati va finanziaria (EFRAG). LO&6infor ma
sia |l e informazioni necessarie alla comprensio
sostenibilita, sia le informazioni necessarie alla comprensione al#b i cui le questioni di
sostenibilit?® influiscono sull 6andamento dell 6i

(limited assurancedella conformita definformativa sulla sostenibilita da parte di un revisore
legale.

10.31 lavori in ambit o EIOPA edi altre istituzioni europee

Nel corso del 20Rla COVIP ha partecipato e contribuitaa diversi livellii alle
attivit®™ dell 6EI OPA, | 6Autori t ™ di vigilanz
fondi pensione

In ambitoEIOPA, laCOVIP anzitutto partecipa &oard of Supervisorson il suo
rappresentante permanente e/o il suo sostituto, che si coordinano con gli analoghi
rappresentanti del | 61 VASS per | 6espression
competenza.

Rappresentanti COVIP partecipaadtresi,regolarmente ai treteering committee
che svolgono una funzione consultiva nei riguardiBterd of Supervisor@BoS) e di
indirizzo nei confronti dei gruppi di esperti tecnici. | tre comitati sono composti da
rappresentanti di alto livello delle autorita di vigilanza naziondlaenocompéenze
trasversali riguardo al settore assicurativo e a quello dei fondi pensione, con una
specializzazione ciascuno in una diversa tematica: rispettivamente, la vigilanza in senso
stretto Supervisory Steering Committe&SC), lapolicy e laregolamentazine olicy
Steering Committeie PSC), la valutazione e la gestione dei rischi riguardanti la stabilita
finanziaria Risk and Financial Stability Committée RFSC). Rappresentanti della
COVIP partecipano, per gli aspetti di competenza, anct&aimittee o Consumer
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Protection and Financial Innovatio(CCPFI) e a |Infotmation Technology and Data
Committe€ITDC).

Nel | 6 a mbExperonetdaakgENW), che costituiscono una rete permanente
di esperti su specifiche temati c maworkl a COV
con competenze specifiche nel settore pre

competente sui temi legati ai rischi derato e di stabilita finanziaria.

Per la materia di propria competenza la COWiEnde parteinoltre, alle attivita
dei gruppi di lavorccostituiti in ambito EIOPA eventi natura temporaneehe sono
appositamenteostituiti per condurre specifici lavodi approfondimento.

Una panoramica sul lavoro condotto in ambito EIOPA nel 2021 con riferimento ai
temi legati alla previdenza complementare e presentata di seguito.

Implementazione della Direttiva IORP [ICon riguardo agli approfondimenti
svoltiperf avorire | a convergenza tra paesi con
Direttiva IORP II,EIOPA ha pubblicatmel mese di ottobre 202tlopo aver svolto la
necessaria consultaziopabblica,dueOpinionriguardantj rispettivamentei] reporting
di informazioni riguardo iacosti dei fondi pensione, per i fondi a contribuzione
definita, la valutazione derischi tenendo conto della prospettiva di aderenti e
beneficiari

Le opinion sono indirizzake alle autorita nazionali competentma non hanno
carattere vincol ant e, comgy or expiaib e \ai sctaor i «cro ale
autorita nazionali competenti.

Lavori sulla metodologia per gli esercizi di stress test dei fondi pensiBi@PA
ha pubblicato a novembre 202Xgiladro metodologicperla conduzione degli esercizi
di stress test{ST) suifondi pensiong da svolgere rispetto allaugdlice prospettiva
indicata nel Regolamentstitutivo di EIOPA: (i) valutarelGmpatto di uno scenario
avverso sulla posizione finanziaria dingoli IORP, (ii) valutare gli effetti di
trasmissione di scenari economici avversi attraverso il settore IORP sulla stabilita
finanziaria

Rispetto alle suddette finalita, declinate attragersiettivi operativj il framework
propone un apptoothaxc i ¢c heaeli sug periBce di S C €
parsimonioso ed efficiente uno otregsitet st r un
ri spetto all dobi etti v o glipeHettisde gno shbcasullac he s
resilienza del fondo pensi one 0 del | 6i mp
Unione.La validita operativa del quadro concettuale dipendera da come sara applicato
nel concreto in occasione dei prossimi esercistiiss test

Nel corso del 2021 e stato inoltre costituit@ribject groupincaricato di definire
le specifiche tecniche per la conduzione del quarto esercizstrafis testei fondi
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pensione. Questo sara il primo esercizio a carattere clinfatglizzato a valutare gl
effetti dei rischi ambientali sul settore dei fondi pensione europei

Lavori in materia di PEPP Nel corso del 2021 EIOPA ha proseguito i lavori con
riferimento alla definizione della normati v

In particolare, con riferimento agli atti delegati relativi alle segnalazioni di
vigilanza, nella fase di adozione della normativa secondaria la Commissione europea
non ha incorporato le proposte EIOPA riguardanti la disciplina delle tempistiche di
trasmissioe delle segnalazioni di tipo quantitativegorting) alle autorita di vigilanza
nazionali e la possibilita di richiedere il cosiddeR&PP Supervisory Reporun
documento contenente elementi informativi di vigilanza piu qualitaéiViriguardo
| 6 EI,@d Assicurare la coerenza di applicazione della regolamentazione PEPP e la
convergenza nelle pratiche di vigilanza, ha elaborato e pubblicato sul proprio sito il 4
giugno 2021 delleGuidelines on PEPP supervisory reportinglte a incorporare i
predettiprofili. Le Guidelinesnon sono tuttavia direttamente applicabilecessitando
di essere incorporate nella regolamentazione nazignala comunque prevedonm
me ¢ ¢ a n i comaly ordekplaid |, i n base alnongomplidneaothl® e ve nt ua
0 parzale deve essere motivata.

Sempre al fine di favorire la convergenza nelle pratiche di vigilanza, e stata
avviata | de paadbd EIORAN am documento indirizzato alle autorita
nazionali che avranno il compito di vigilare sui PEPP. Il documBatin particolare ad
oggetto la vigilanza in fase di registrazione del PEPP, la vigilamgging e sul
prodotto, con il fine sia di tendere a uniformare i processi sia di definire gli ambiti e le
modalita della collaborazione tra autotii@mee hoste con EIOPA.

I n tale contesto  stata inoltre istituit
una PEPP Platformcomposta dalle autorita di vigilanza nazionali competenti per la
vigilanza sui PEPP (ma aperta alla partecipazione anche algbeESA) avente il
compito di sviluppardoolse pr ocedure nell dambito del pro
PEPP €l in un secondo momento per la finalizzazione delle ulteriori sezioni del
predetto documento.

Con particolare riferimento alla fase di registraziongiddtaforma ha sviluppato
untool online per la registrazione del PEPP e una piattafosniae volta ad agevolare
lo scambio di informazioni tra autorittomee hosted EIOPA. Sempre per la fase di
registrazione é stata avviata la predisposizidne n afinnual e procedur al eo
collaborazione tra autorita di vigilanZzaomee host nel caso di immediata apertura di
sottoconti da parte dei fornitori di PEPP, che le autorita di vigilanza nazionali sono
incoraggiate a seguire.

Sviluppo di Pension trackingsystems e di Pension dashbdarAlla fine del
2021, e dopo la consultazione pubblica su una prima bozza di testo, EIOPA ha
trasmesso alla Commissione europea i pareri tecnici riguardastiluppo a livello
nazionale diPension tracking systenfdi seguito PTSg di Pension dashboardlando
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cosi esito alla richiesta indirizzata dalla Commissione euraped | 6 ambi t o del
piano per il aireomepdei aneraain den datalchl. suprda paragrafo
10.2).

Entrambi gli strumenti sonbnalizzati a valutare in modo unitario e coordinato
tutti gli schemi di previdenza (pubblica e privata) che concorrono in ciascun paese a
costituirei futuri redditi pensionistici per i propri cittadini

! PTS =~ uno str umenticingdlintittadinicd reqdilor s ens
pensionistico futuro atteswicostruendoun quadro complessivo dellaro situazione
previdenziale, comprensiva di tutti gli schemi cui il cittadino parteciaalmente,

tale strumento e diffuso in una minoranza detdtismembrid el | 6 UE .[@ su 2°
consul enz a EIORAchaiigeasdat@ la waluthzione del migliori pratiche
diffuse di sistemi nazionaliP T S, | 6i ndi viduazione dei dat

complementare da includere r&dt delle informazioni da fornire agli aderenti e le
modalita piu efficaci per comunicare ai cittadini le informazioni riguardanti i futuri
redditi pensionistici

Il Pensiondashboardcostituisceinveceu n o st r u me rhe anettlana cr 0 0
disposizione soprattitto dei policy makey un sistema di indicatori riferiti, anche in
questo caso, al sistema pensionistico nel suo compleissal fine di poter valutare il
sistema pensionistico di ciascun paese nella sua interezza rispetto ai principali profili
rilevanti (adeguatezza, sostenibilita, ectd.consulenza tecnicai ¢ hi EIORAzha al | 6
riguardato la mappatura dei requisiti informativi con riferimento al settore delle forme
pensionistiche complementari e delle relative lacune a livello nazionale che andrebbe
colmate per realizzare questo tipo di strumento

Pubblicazione di rapporti periodici contenenti temi previdenziali L 6 EI OP A
pubblica con cadenza periodica rapporti contenenti informazioni sulle principali
evoluzioni osservate nel sistema previdenzalepeo.

Il Consumer trends reporR02l, pubblicato nel mese di gennaio 20%ha
analizzato in particolare gli effetti della crisi epidemiologia sulla solidita operativa dei
settori assicurativo e previdenziale, per quanto riguarda la fornituraedérzi alla
propria clientelall rapporto include inoltre risultati diu rindagire qualitativa volta a
verificare, per i fondi pensione, il livello di attuazione dekgolamento UE
sullénformativa sulla sostenibilitael settore dei servizi finanziaisFDR), divenutan
parte applicabile gia da marzo 2021. E emerso che gli enti previdenz&hinno
progressivamenteadattando le proprie politiche di investimen® rivedendo i
documenti informativi per tenere conto dei rischi di sostenibilitanumersi casi i
fondi pensione stannavedendo lapropriaofferta per soddisfare il crescente interesse
verso gliassetsostenibili.

Nel 2021 e stata predisposta lguartaedizione delReport on costs and past
performance redattosulla base delle informaziomelative ai costi e rendimenti dei
prodotti assicurativi e pensionistici individualiferti da imprese di assicurazioper il
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periodo 206-2020. La redazione del rapporto origina da una richiesta pervenuta alle tre
ESA da parte della Commissione europiegubblicare rapporti periodici swosti e
rendimentidelle principali categori€li prodottiretail, inclusi i prodotti assicurativi e
pensionistici

La raccolta dei dati dei prodotti di previdenza privata ad adesione individuale, in
assenza di un quadro normativo uniforme a livello europeo, €& stata condotta secondo
una metodologia semplificata, basata sulla rilevazione dei costi cosi come rappresentati
nel KID vigente per i cosiddetti PRIIPs, prodotti di investimento al dettaglio e
assicurativi preassemblati. Sulla base del campione di compagnie di assicurazione
italiane selezionate e stato individuato un insieme di prodotti previdemdatiduali
da analizzare. Le informazioni relative ai piani individuali nazionali sono state fornite
dalla COVIP sulla base dei dati raccolti tramite le ordinarie segnalazioni statistiche e di
vigilanza, senza ulteriori aggravi per il settore.

Inoltre, nella quarta edizone del rapporto,  stata intr
rendimenti degli IORP a contribuzione definita, sulla base dei dati segnalati a EIOPA
dall e autorit?’ nazi onal i di vigilanza. Léart

guella condotta conferimento ai prodotti pensionistici individuali in quanto gli IORP

hanno natura e caratteristiche molto diverse rispetto ai prodotti individuali (ad esempio

con riguardo alle modalit”™ di adesione e al
stda condotta a livello del fondo e non considerando nella valutazione i costi
direttamente sostenuti dagli aderenti.

LOEI OPA pu b b Finaocel stahility cepott neleguale vigéne fornito un
aggiornamento sull 6andaedenfordi pehsidne setotilt or | a !
profilo della stabilita e della solvibilita a livello di sistema.

In base allanuova propostaditoriale, il rapporto continua a essere pubblicato
base semestrglena le due pubblicazioni si differenziano peontenuti. Quella di meta
anno é strutturata come in precedenza, prevedendo una disaminadpald sviluppi
macroeconomicie i rischi chiave per il settore assicurativo e dei fondi pensione.

Léanalisi =~ svolta sul | arepotasteandbesinrelatianei tr as:
ai singoli fondi pensiongcfr. infra) e viene integrata con unobi
rischi fondamentali Il rapporto di dicembre & invece piu snello e tratta un argomento

speci fico. Léul ti ma ecdlizzata suhresghio ¢ eontagie sle mp i o ,

settore assicurativo di un possibile fallimento nel settore bancario. Per i fondi pensione
~ stata fornita unbéappendice statistica e
fondamentali

Complessivamente, eambi i rapporti usciti nel 2021 hanno proposto analisi
sugli aspetti macroeconomici e finanziari che hanno principalmente riguardato la
valutazione della robustezza della ripresa
di uscita dalla pandemia. Per gtmmiguarda ilsettoreeuropeo dei fondi pensionge,
fattori macro e finanziaisono indicati come le principali fonti dischio attuali, mentre
i rischi ambientale informaticirappresentanogrincipali rischi prospettici.
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Nel 2021 EIOPA ha anche pubblicato il rappo@oossborder IORPssugli
sviluppi delle attivita transfrontaliereondottedagli IORP. Alla fine del 2020, erano
attivi nello Spazid&economicoEuropeo (SEE) 38ndi operanti su base transfrontaliera,
registrando un calo sostanziale rispetto ai #$di attivi nel 2017 ,che principalmente
riflette Iduscita del Regno Unito d@lnione europeal danalisi svolta mostra chia
maggior partedei fondi con attivitacrossborder € ancora concentrata in un numero
esigw di paesie che anche ihumero deipaesinei quali ciascuno di essi & ospitato
molto limitatg il Belgio rimane ilpaese rigine con la maggiore diffusione geografica
delle attivita transfrontaliere, presenti in pdesi, mentré Paesi Bassi sonib paese
ospitante piufrequente 14 stati membri nonsono ancora coinvolti in alcuna attivita
transfrontaliera.

Raccolta di dati statistici sui fondi pensione a livello europddel novembre
2 0 2 EIORAainiziato apubblicae dati statisticrelativi al settoredei fondi pensione
nell 6Uni one eSpazio cenamic@Euraopegl sulla base delle nuove
rilevazioni avviate nel 2019Le rilevazion riguardano gli aderentie i flussi della
gestione previdenziale, alcuni dati conto economico (redditi sugli investimenti,
spese), la variazione delle riserve tecniche e le attixtssborder.

Le stesse informazioni richieste a livello aggregato sono in larga parte replicate
per le segnalazioni riferite ai singoli fondi pemwse che oltrepassano la soglia
dimensionale del miliardo di euro di athivper tali fondi sono richieste anche
informazioni sulla composizione del portafoglio dei singoli OICR deternotk(
through. Le autorita nazionali forniscono i dati a livello singolo fondo e anche in
modo aggregato se |l e informazioni di saggr e

Le rilevazioni dovute a livello aggregato sono in larga parte sovrapponibili a
guelle della BCE, specie con riferimento ai dati sulla situazione patiate e alla lista
dei titoli in portafoglio. La differenza di maggior rilievo e costituita dalla richiesta di
invio, da parte di EIOPA, di dati trimestrali e annuali anche a livello di singolo fondo
(cfr. infra).

| dati raccolti, oltre a essene parte destinati alla pubblicaziorsyl sito EIOPA
iniziano a esseneatilizzati da EIOPAper leproprieattivita di monitoraggie di analisi.

Alla fine del 2021, nonostante il breve
ritenuto di avviare una revisierdi talisegnalazioni

* * *

Lavori in ambito European Systemic Risk BoaESRB). L6 ESRB cost it ui
all 6interno del Si st e ma cfE Glossapieevoceiidd S F/S og)i,l an
| 6organi smo responsabi |l e elssterhadinanziarppiedeh nz a m
monitoraggio della stabilit”™ finanziaria n
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Nell 6ambito della vigilanza macroprudenz
sistemi ci significativi, | 6ESRB pu, for mul e
correttive o informazioni necessarie al monitoraggio di tali rischi. Le raccomandazioni
possono essere indirizzate all déintera Union
autorita di vigilanza nazionali o, infine, alla Commissione per quel che dguar
nor mativa ©pertinente dell 6Unione europea.
vincol anti, Vi ene sacharietplaidm upemetuaofahi smo deis
obbligandol i a fornire adeguate spiegazioni
soddi sfacente | O0esecuzione dell e raccomanda
i nadeguate | e giustificazioni circa | 6inazi
destinatari, I Consiglio e, ove oportuno,

caso, se una raccomandazione debba essere resa pubéliaaprospettivache la
divulgazionepossaaiutare a promuovere la conformita.

| destinatari della raccomandazione devono rendicontare, secondo un calendario
prefissato, le azioni intraprese pattuarla Sulla base delle risposte ricevut&E5RB
consega un report al Parlamento europeo, al Consigkoalla Commissione per le
opportme valutazioni su come proseguire nell 6a

Nel corso del 2021, | 6ESRB si  attivata
raccomandazioni emanate nel 2020 e riguardanti anche i fondi pensiorfi&e(azione
COVIP 2020):(i) la Raccomandazione del maggio 2020 per contenere possibili rischi di
liquidita derivanti da richieste di margini pederivati (i) la Raccomandazione del
maggio 2020 sul monitoraggio periodico delle misure adottate dalle autorita di vigilanza
e dad@i Stati in risposta alla pandemia di Covi® al fine di valutare i possibili riflessi
sulla stabilita finanziaria (iii) la Raccomandazione del settembre 2020
sull i dentificazione dell e persone giuridic
cosiddettolegal entity identifieLEI).

Nel 202, 6 ESRB ha inoltre reso puwhdppoidca | a Re
un framework paneuropeo(cosiddetto EU-SCICF) volto a consentireuna risposta
coordinata a livello dnione european caso di un gra incidente informaticaon
rilevanza transfrontaliea o di minacce aventi un impatto sistemico sul settore
finanziari o del | ¢iImeaconeuantepdrevitounella prapasta dime
Digital Operational Resilience AQDORA) della Commissione europdafr. supra
paragrafo 10.2.

! primo passo individuato a t al fine d
framework La Raccomandazione ha in particolare ad oggetto mappatura e
successiva analisi degli attuali impedimtiee barriere, legali e di tipo operativo, per lo
sviluppo efficace deframeworkda parte delle ESA, in consultazione con la BCE e
| 6 E SIRdesignazione di un referente principale da parte delle ESA, della BCE e di
ciascunostato membro (tra le auto@itnazionali competenti) da contattare in caso di
gravi incidenticyber, la valutazione, da parte della Commissione europea, sulla base
del l e anali si condot t eraccoreahdazionemdellet misurel e | | a
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necessarie per garantire un coordinameefficace delle risposte agli incidenti
informatici di tipo sistemico.

Raccolta di dati statistici dei fondi pensione da parte della BQ¥el 202 é
proseguita da parte della BCE la raccolta dei dati aggregati sui fondi pensione avviata
nel 2019. La rilevazione d&asata sulRegolamento (UE)2018/231 della BCEhe
definiscegli obblighi statistici cui sono tenuti i fondi pensione a livello europeo per
scopi di politica monetaria e di vigilanza macroprudenziale.

| dati raccoltisono pubblicatper estrattanei bollettini statistici trimestrali € sono
resi disponibili nella sezionBtatistical Data Warehousdel sito della banca centrale a
fini di analisi.

I dat i raccol ti fanno riferimento ai f
definizione utilizzata nel Sistema europeo dei conti nazionali (ESA 1995, poi
aggiornato da ESA 2010). Per | 6ltalia son:«

fondi preesstenti con soggettivita giuridica; ne risultano esclusi i fondi preesistenti
interni e i piani pensionistici individuali di tipo assicurativo. Per la raccolta delle
informazioni, la BCE si serve delle banche centrali nazionali. Per il nBagee, la
rilevazione dei dati e curata dalla COVIP.

| dati richiesti hanno una frequenza trimestrale e annuale. Quelli con frequenza
trimestrale riguardano le consistenze e transazioni per classe di attivita, ulteriormente
distinte per paese di residenza, settoreadedintroparte, scadenza, tipologia di OICR
detenuti; con la stessa frequenza sono rilevati anche dati relativi ai singoli titoli (codici
ISIN, consistenze e transazioni). Con frequeraauale sono invece richieste
informazioni aggregate sugli iscritti diisti tra attivi, differiti e pensionati. La prima
raccolta delle informazioni & avvenuta con riferimento al 2019.

Forma oggetto di trasmissione anchsdgnalazionecon aggiornamenti a evento,
della lista dei fondi pensione; essa andra ad alimentacsidldetto RIAD Register on
Institutions and Affiliates Dada, | 6anagrafe del | e uni t -~
rilevazioni statistiche a livello europeo tenuta dalla BCE.

* * %

Eurostat In materia di statistiche europee sui fondi pensione, la CObiBNtia
a contribuire anche alle statistiche sui
rilevazioni T che fanno parte delle statistiche strutturali delle imprese (cosiddette
Structural Business Statistics secondo quannek/odel Regelamersot 0 n el
(CE)295/2008 e dai connessi regolamenti attuativraccolgono su base annua
informazioni riguardanti le principali variabili strutturali dei fondi pensione autonomi
(numero dei fondi e degli iscritti) e variabili economifowanziarie g a | | | 6ammont &
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delle risorse destinate alle prestazioni, la ripartizione delle attivita per tipologia di
strumento finanziario, i contributi raccolti e le pensioni erogate. Tale attivita € svolta in

coll aborazione con gl i u f Progcamma dSgatistico | STAT,
Nazionale.

10.41 lavori in ambito OCSE

L6OOCSE sg@eocehnmpen dasol o centrale nell danal i si
e nella valutazione delle implicazioni del
economie e le societa dei paesi membri. Oltre che ai sistemi pensionistici pubblici,
particolare attenzione e rival al ruolo delle pensioni complementari e alla loro
regol amentazione. Al riguardo, | 60OCSE svol
funzione distandardsettera livello globale di principi e di linee guida in materia di

pensioni private.

Léat tdeld¢®€CSE i n materia si svol ge tramite
pensioni private Working Party on Private Pensioris WPPP), cui partecipano i
rappresentanti delle amministrazianinisterialie delle autorita di vigilanza nazionali
competentie chedi normasi riuniscecon cadenza semestraiegli anni la COVIP ha
fornito ai lavori del WPPP un importante contributo, anche con un suo dirigente che lo
ha presiedutoal 20@ al 2019

I WPPPopera in modo sostanzialmente autonppar nel | 6ambi t o del
competenzadel Comitato assicurazioni e pensioni privatas@rance and Private
Pensions CommittéelPPC) e si riunisce di norma con cadenza semestrale nella stessa

settimana dell 61 PPC, al fine di fn@treor i re |
coopera con al tri organi del | 6OCSE, guali i
|l avoro sulle politiche sociald.@ e, per gl i
previdenzialecon| ldternational Network on Financial EducatigiNFE, cfr. infra). |l

WPPP inoltre, operai n stretto raccordo con | 60Organi z

autorita di supervisione sui fondi pensiorlatgrnational Organisation of Pension
Supervisors IOPS,cfr. infra).

Comeper gl i altri organi smi internazional.
nel febbraio del 2020 e fino a tutto il 2021, tutte queste attivita sono state condotte da
remoto, principalmente tramite teleconferenze e scamietndail. 1l monitoraggio e
i ndi viduazione di buone pratiche riguardo
nel settore dei fondi pensione ha costituito nel biennio 2020no dei principali temi
di attenzione.
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Definizione di standard e raccomandazioni in materia di pensionivpte. Il
WPPP e responsabile della definizione d&bre Principles of Private Pension
Regulaton,c he sono soggett.] all approvazione ¢
composto dai mi ni stri del | 6economia dei p
strumento disoft lawdisponibile a livello globale in materia di regolamentazione del
sistema di previdenza privata. Tali principi sono adottati da numerosi paesi come
riferimento nel definire | 6assetto compl es
Il WPPP, inoltre, sviluppa e approva altri documenti che fungono da linee guida su
aspetti specifici.

Il WPPPcontribuiscea n c h e al | d&rask forcevon institutionel inVestors
and longterm financing gruppo di lavoro costituitsn raccordo conliG20 che elabora
i principi ai quali dovrebbero ispirarsi gli investitori istituzionali (compresi i fondi
pensione) nel finanziamento di progetti di investimento di lungo periddgh-Level
Principles of LongTerm Investment Financing by Institutionavéstors.

| principi valorizzanal ruolo dei fondi pensione nel canalizzare risorse finanziarie
durevol i verso gl investi ment.i di l ungo
governi predi spongano condizioni tadil o sco
strumenti finanziari adeguati rispetto ai bisogni previdenziali degli aderenti, e adottando
forme di regolamentazione degli investimenti coerenti con il profilo temporale delle
passivita dei fondi pensione.

Il WPPP contribuiscealla menzionataTaskforceanche attraverso |
annuale Annual Survey of Large Pension Funds and Public Pension Reserve),Funds
che viene condotta su un gruppo di grandi fondi pensione selezionati su scala globale
(all 6esercizio partecipana drdamaeadagiomeli c P
specifica sezione dedicata agli investimenti in attivita non tradizionali che guardano al
lungo periodo, quali ad esempio i progetti infrastrutturali.

Riguardo al ruolo svolto dagli investitori istituzionali, inclusi i fondi gene,
| 6 OCSE, anche a seguito delle richieste ir
attenzione a come meglio orientare i processi di investimento a una prospettivgodi lu
periodo, attenuando cosi i rischi che il cosiddetth@rttermismha deteminato in
termini di stabilita ed efficienza allocativa dei mercati finanziari. In tale contesto, viene
prestata particolare attenzione a come si integrano nelle decisioni di investimento le
considerazioni relative a fattori ambientali e piu in genernalesphonsabilita sociale.
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La Raccomandazione OCSE per il buon disegno depiani pensionistici

contribuzione definita

Nel biennio 2021 il WPPP ha effettuato la revisione della BCD Roadmap for the Good
Design of DC Pension Plandocumento risalente al 2012. NeRaadmap il WPPP ha voluto
sintetizzare in dieci punti le linee guida perappropriata impostazione di sistemi e schemi
pensionistici basati sulla contribuzione definita.

Si tratta di uno strumento che negli anni &auto notevole rilievo e utilita, sia a livello
internazionale sia di singoli paesi, nelle se@mministrazioncompetenti per le valutazioni di

policy e la regolamentazione dei fondi pensione. Esso & stato e continua a essere fonte di
ispirazione in diersi paesi per la definizione delle recenti riforme in materia di pensioni.

| punti di forza dellaRoadmagsono due: la sua compattezza (due pagine, diecidjniga) e la

sua chiara concentrazione sui fondi pensione a contribuzione definita, come rm@io o
considerati molto pit adeguati agli attuali sviluppi del mercato del lavoro rispetto ai modelli
gestionali basati sulla prestazione definita e prevalenti in passato.

Dal punto di vista italiano, poi, IRoadmapha costituito urutile punto di riferimeto perla
manutenzione del nostro sistema di previdenza complementareffdtti, sussiste una

sostanziale coincidenzb originetral 6 i mpost azi one del si sttema it al
guelladella RoadmapOCSE. Cio é evidente riguardo a diversbgri | i : |l i nclusivit?”
di previdenza complementare per tutti i lavoratori, dipendenti e autonomi; la necessita di

prevedere adeguat. incenti vi di ordine fiscale
di silenzibca s senso; | dant emizmemteo ad e i costi; | 6i mport
degl i iscritti riguardo alle opzioni di i nvest
| 6i mportanza di |l egare | a fase di accumul o de

riconosendo agli iscritti un grado di scelta riguardo alla tipologia di prestazione, ma tendendo
comungue a favorire la rendita vitalizia, al fine di coprire il rischio di longevita.

Nel 2019 il WPPP, su iniziativa della allora Presidenza italideaise diintraprendereuna
revisione dellaRoadmap al fine di aggiornare le lineguida in essa contenute rispetto alle
concrete esperienze in tema di disegno e di manutenzione dei sistemi pensionistici basati sulla
contribuzione definita, e alle tendenze in ambitterimazionale che andavano affermandosi
come buone pratiche.

Invero, le modificheora apportate ali Roadmapnon mutano né la struttura né i messaggi di
fondo che gia caratterizzavano la versione approvata nel 2012. Comunque, in due aree sono stati
apporati aggiornamenti significativi:

- una revisione delldinee-guida relative alla fase di erogazione. La versione del 2012
confidavanelle dinamiche di mercato affinché si sviluppasse un mercato competitivo ed
efficiente delle rendite vitalizie, come putiestrumenti finanziari (@. longevity bondsche
favorisseroilpricinge | 6 agevol e trasferi mentloedkeeierriienzhai
anche recente continuwaregistrare uno sviluppo insufficiente di tali mercati e strumenti;
inoltre, si € copreso che la preferenza per le rendite come tipologia di prestazioni
pensionistiche puo sfavorire le fasce di lavoratori piu svantaggiati sul piano- socio
economico, che tipicamente hanno aspettative di vita inferiori. Pertanto, nella nuova

versione deh Roadmapl 6 enf asi su tal.i me Cc C a vengenmi di me
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suggerite anche altre soluzioni, come semplici programmi di prelievo, non legati alle
aspettative di vita, ovvero le rendite differite, tipicamente meno costose, ovvero ancora
schemi pensiaistici nei quali il rischio di longevita non & coperto da garanzia assicurativa
esterna, bensi é condiviso tra i partecipanti allo schema

- un ampliamento e un rafforzamento delle raccomandazioni in materia di comunicazione agli
iscritti e soprattutto di educazione finanziaria e previdenziale. Cid in coerenza con la
crescente attenzione per tali temi sia in sede OCSE sia nei maggiori pdesi,sna | 61 t al i a

Nel corso del processo di revisione deRaadmapsi € valutato che, al fine di segnalarne

| 6i mportanza e migliorarne |l a visibilit", f os ¢
elevarh di rango. Nel febbraio 2022 il Consiglio OSE ha condiviso tale intendimento,

adottando il documento e trasformandolo in una propria Raccomandazione.

Attivita di monitoraggio e di produzione statisticdk 8 OCSE conduce L
costanteattivita d i monitoraggio dell 6evopubbici®one dei
privati, della relativa regolamentazione, nonché delle pratiche operative.

Nel 21 particolare attenzione  stata rivi
sistemi pensionistici complementari. In particolare, si sono analizzate e discusse le
misure emergenziali adottate nei diversi paesi al fine di tenere conto del contesto della
crisi pandemica e mitigare alcuni aspetti del suo impatto. In particolare, & stata
riconosciuta | 6opportunit”™ di concdader e me
dei contributi e nella gestione degli adempimenti amministrativi e di vigilanza da parte
dei fondi pensione. Si € invece espressa la necessita di grande cautela nel consentire
| 6accesso anticipato al ri spar mvewssippgesievi den
(cfr. supra paagrafo10.1) . Léorientamento dei fondi pen
proiettato verso il lungo periodo, e il dirottamento a favore di pur meritevoli altre
finalita di risorse originariamente destinate a fini previdenziali mirdare la pubblica
fiducia negli schemi previdenziali a capitalizzazione, indebolendo strutturalmente |l
sistema divelfarenel suo complesso.

L 6 at tdii regolaré monitoraggio dei sistemi previdenzisii traduce nella
produzione di regolari rapporti gubblicazioni, qualiPensions at a Glan¢cdensions
Outlook e Pension Markets in Focudnformazioni di maggiore dettaglio sui singoli
paesi sono disponibiliweheél 6aPEBEItdaseani
| 6el aborazione delle informazioni, nonch®
delle valutazioni dipolicy, hanno tiogq oltre chetramite le periodiche riunioni del
WPPR ancheper mezzo di frequenti contatti per via telematica tra i delegati e con il
Segretariato OCSE.

Le menzionatepubblicazioni sono corredate da un apparato statistico in costante
aggiornamento e ammnut enzi one. Unbest esa serie di
disposizione degli utilizzatori in formato elaborabile sulgiebd e | | 6 OCSE, secon
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politica degliopendata Lbéatti vit”™ stati stTasklBorcceonsuppor't
Pension Statists, alla quale la COVIP presta regolarmente il proprio contributo.

Anche in relazione alle iniziative in materia statistica da parte della BCE e

del | 6 Edor@nAcorso lavori per una possibile revisione di alcuni aspetti
metodologici delle regolari Blvazi oni statistiche sui fond
conduce.

Attivita di analisi e ricercaL 6 at dievVil ©OCSE e del suo WPPP
tempo per tempo su specifiemi di analisi e ricerca.

Léemergere della crisi p aare daittenzioreeacircdha st i m
| 6andamento della mortalit?@ per l e -diverse
sociale della popolazione e circa le prospettive future riguardo la tendenza di lungo
periodo, finora osservata, al miglioramento delle aspettativaali Vale attenzione si e
ben coniugata con i programmi di lavoro del WPPP, che gia prevedevano
approfondimenti circa la gestione della fase di erogazione delle prestazioni, le tavole di
mortalita in uso da parte dei fondi pensione e le difficolta di spougel mercato delle
annuities Al cune val utazioni preliminar. sSsugage
pandemica sulle aspettative di vita future € in realta ambiguo, dipendendo da molte
concause che incidono in diverse direzioni. Le analisi di questoefittinricerca
continueranno nel 2022. Nel 2021 il Segretariato OCSE che assiste il WPPP ha inoltre
sviluppato unbdéanali si di ampi o respiro rigu
i sistemi pensionistici a capitalizzazione devono essere moniofatti oggetto di una
periodica manutenzione, al fine di mantenerli funzionali ed efficienti. Uno dei profili
considerati con attenzione e stato il funzionamento della concorrenza, con particolare
riferimento ai sistemi basati su schemi istituiti da epa di mercato e alle condizioni
per favorire in tale contesto unbéadeguat a
rispetto in particolare ai conflitti di interesse e alle asimmetrie informative.

Altro filone di analisi avviato nel 2021 é quello delolo svolto dai datori di
lavoro nel disegno complessivo e nella gestione degli schemi di previdenza
complementare. Tale ruolo differisce in modo sostanziale nei diversi paesi, potendo
essere di tutta rilevanza, a volte in collaborazione con i rappratietda lavoratori,
ovvero puo risultare limitato al solo pagamento dei contributi. Pud quindi essere utile un
confronto tra | e diverse esperienze e | 06i nc
contribuire a un rafforzamento dei sistemi di previdenraptementare.

Procedure di accesso di nuovi membri e rapporti di cooperazituaeprocedura

per | 6alclc @ @B &BE nuovo paese comporta una valutazione da parte

del | 6 Or g aimprimzl@goir o yerar do a valori fondament a
mantenere una democrazia pluralista basata mudaf law il rispetto dei diritti umani,

| 6aderenza ai princ?spi del | 6economia di me
sosteni bil e. I noltre, vVviene vaoftlantadottedi | 6 ader
dal | 60OCSE stesso. I n tale quadro, viene <co

situazione in essere in ciascun paese candidato ad aderire, a opera dei comitati e gruppi
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di lavoro OCSE competenti per ciascuna materia. Il WPPP e coinwalgoprocedura
di accesso per quanto riguarda la situazione in essere nel settore della previdenza
privata.

Nel 2021 la procedura i ammi ssi one alpositia@&e&tEpesil  co
Costa Ricaportando a 8 il numero di paesi membd e | | & O riape $onozstate
avviate le procedure di adesione per altri sei paesi.

Nell 6ambito delle relazioni I ntrattenut
stretta e in essere, particolare con quelli definitikey partnerqdBrasile, Cina, India,
Indonesia, Rpubblica Sudafricana). Inoltre, & attivo e costante il dialogo con i paesi
me mbr i dell o | OPS e non aderent.i all 60CSE,
riunione del WPPP del mese di giugno e per tradizione tenuta congiuntamente con il
ComitatoTemico dello IOPSfr. infra paragrafo 10.h

10.51 lavori in ambito INFE

L 6 | N mtErnatjonal Network on Financial Educatipnistituita nel 2008 in
seno all 60OCSE per favorire | a cooperazion
finanziaria su scala mondiale, vede oggi la partecipazione di oltre 280 istituzioni di oltre
130 paesi, inclusa la COVIP.

LOI NFE si rlitueni slcledé alureo vper di scutere g
finanziarianei rispettivi paesi, condurre studi e analisi comparative e individuare buone
prassi utili per definire lgolicy in materia di educazione finanziaria. Nel 2021, in
considerazione del pgrur ar e del | 6 el®,edtmmbi @i inabtri sCsonoi d
tenuti in modalita telematica.

Nel corso del 2021 sono stati condotti numerosi lavori in ambito INFE,
consolidando progetti intrapresi in precedenza ovvero affrontando nuove tematiche.

Tra leattivita avviate nel 2021, di particolare rilievo ibgettoi inserito anche

nell 6ambito del piano dbéazione euridrpeo del
la Commi ssi on@CSEENF&pesal eb6dducazione finar
congune ment e un quadro del |l e compe.tObiettwee f i nar

del progetto é sviluppare un quadro di riferimento comune per definire adeglieye

e programmi di educazione finanziaria, ideare materiali didattici dedicati, scambiare
buonepr ati che tra i paes:i del Il 6Uni one, i den
programmi di educazione finanziaria e individuare idonei strumenti di valutazione delle
iniziative effettuate. Come primo importante risultato, nel mese di gennaio 202 é sta
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pubblicato il Financial Competence Framework for Adult in the European Union

Al 1 6i n tFeamework le eoimpetenze finanziarie vengono classificate in quattro

aree di contenuti: denaro e transazioni, pianificazione e gestione delle finanze,eischio

rendi mento e ambiente finanziario. Léar ea
contiene, in particolare, indicazioni in merito alle conoscenze minime desiderabili sui

t e mi previdenzial.] e alla pianif azobmezi one di
al soddi sfaci mento dell e necessit?’ del | 6et”

infine, ad alcune tematiche di recente interesse, quali le competenze digitali o la finanza
sostenibile. Il documento € accompagnato déoohche ne facilitda navigazione e la

selezione dei contenuti a secondadabsideratal e | | 6ut i | i zzator e. La f e
progetto sara finalizzata allo sviluppo di un quadro di competenze per bambini e

giovani, atteso per il 2023.

Le raccomandazioni OCSE sullalfabetizzazione finanziaria, accelt
favorevolmente dai ministri delle finanze del G20 e dai governatori delle banche
centrali sono state integrae con le proposte contenute nel rapporto pubblicato
nell 6ottobre 2 ONFH (G20/ECHIRFAE/ Re@wi Bn Supporting
Financial Resilience and Transformation through Digital Financial Litejaay cui
| 6educazione finanziaria digitale viene in
finanziaria individuale e al benessere economico a lungo terminepdgitdazione. e
nuove tecnologie possonefatti rivestireun importante ruolo non solo paccrescere
| 6al fabetizzazione finanzi aargetana dnellelpex pop ol &
stimolare | 6acquisizione di @ @acqpisre tna me nt | 1
maggiore consapevolezza nella gestione delle proprie risorse finanziarie e nella
pianificazione del risparmio di lungo periodo, incluso quello con finalita previdenziali.
Strumenti digitali possono essere utili, ad esempio, §@nolare il risparmio
previdenziale, pefornire ai lavoratori proiezioni pensionistiche di previdenza pubblica
e privata o per aumentare la consapevolezza degli effetti sulle capacita di risparmio
previdenziale di atteggi ament idecisianisdint i t i
i nvesti mento, come | 6inerzia, |l a scarsa att

E stato inoltre finalizzato, con la pubblicazione nel mese di febbraio 2022, il

rapporto sul | a valutazione del | e strategi
(OECD/INFE Report on the Evaluation of National Strategies for Financial Lit¢racy
Valutazione e monitoraggio sono attivit? e

delle politiche pubbliche, soprattutto se relative a politiche complesse, plurierciedi
vedono la partecipazione e il coinvolgimento di molteplici attgoubblici e privatii

guali sono le strategie nazionali di educazione finanziaria. Il rapporto riassume le
attivita di monitoraggio e valutazione di efficacia delle strategie eftettda 29 stati
membri INFE, fornendo casi di studio, metodologie e buone pratiche e costituendo un
valido riferimento per i paesi che volessero intraprendere attivita di monitoraggio e
valutazione delle proprie strategie nazionali.

E stato inoltre completao | 6 aggi orOE@DHNFEt Toolkitd ferl | 6
measuring financial literacy and financial inclusiosviluppato in ambito OCSENFE
nel 2010/ e aggiornato una prima volta nel 2015 e piu recentemente nel 28 ¥the
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i n particol ar e idilevazeoheleanclgere aamchd doraamde ivdlte allad
valutazione del benessere finanziario individualgodlkit costituisceun unicumnel

panor ama Il nternazional e per l a valutazior
finanziaria ed e stato utilizzatoer la rilevazione delle competenze finanziarie degli

adulti effettuate tra i paesi OCSE nel 2016 e nel 2020. Il questiohadeato con

| 6obiettivo primario di mi surare in modo ¢
di alfabetizzazione finanzim possedut® include, nella piu recente versione, non solo

domande di conoscenze finanziarie in senso stretto, ma anche domande volte ad
analizzare attitudini e comportamenti in ambito finanziario, domande sulle conoscenze
digitali possedute e domandelte a misurare il benessere finanziario e la capacita di
fronteggiare eventuali temporanee riduzioni del proprio reddito. Sono incluse infine
alcune domande sull e conoscenze pensioni st
fini previdenziali. La presima rilevazione sulle competenze finanziarie degli adulti

iniziera nella seconda meta del 2022. | risultati verranno pubblicati presumibilmente nel

2023.

Per approfondire le particolari necessita in termini di educazione finanziaria di
specifici segmentid i popol azione, | 61 NFE ha <costitui
Rilevanti anche per il settore previdenziale sono quelli rivolti rispettivamente agli
anziani e ai lavoratori.

Nel |l 6approfondire | 6i mpatto del llti nvecc
finanziarie e i bisogni educativi dei consumatori piu anziani, il gruppo di lavoro sulla
Financial Education in the context of ageing populatom f ocal i zzat o | 6a

condizioni che determinanb gap pensionistico tra uomini e donne e ha evidenziato la
necessita chepolicy makertengano in debita considerazione il divario di genere nella
definizione di politiche per la terza eta e, piu in generale, per gestire il rischio longevita.

A seguito della pndemia di Coviel9, il gruppo di lavoro ha esteso la propria analisi ai

possibili effetti della stessa in termini detirement behavioure alle iniziative di

educazione finanziaria nate in risposta alla crisi pandemica, per permettere agli
individui di comprendere gli effetti della pandemia e delle misungoticy conseguenti

sui loro risparmi previdenziali presenti e futuri. Nel 2021 il gruppo ha completato la
Revised Note on Financial Planning and Financial Education for Old Age in Times of
Change cortenente la descrizione di casi di studio su iniziative intraprese a livello
internazionale per supportare |l a pianifica
|l a terza et ", i nclusa unoanalbedellanateday | i ef f
di una maggiore digitalizzazione per i piu anzianiniziato la redazione del nota sul

Designing and delivering financial education for senjaise verra finalizzata nel corso

del 2022, in merito ai fabbisogni educativi della popolazione anziartarsufinanziari

e agli aspetti metodologici da tenere in considerazione per la realizzazione di iniziative
formative efficaci.

Il gruppodi lavoro sullaFinancial Education in the Workplace stato invece
istituito per indagare sugli specifici bisogni rifimativi dei lavoratori in ambito
finanziario e valutare come provvedere alla loro soddisfazione attraverso iniziative di
educazionefinanziaria sui posti di lavoro. Tra i temi che costituiscono oggetto di
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approfondimento vi sono la pianificazione finani@aranche previdenziale, e le
modalita per fare fronte a eventi indesiderati che possono incidere sulla possibilita e/o
sulla capacita lavorativa (periodi di disoccupazione, infortuni o malattie). Nel corso del
2021 il gruppo ha completato la redazione Rlelicy handbook on financial education

in the workplace che verra pubblicato e presentato nel 2022 nel corso diebmar

dedicat o. Di rilievo gli esempi e | casi di
il progetto pilota di educazione preenziale intrapreso dal Comitato Edufin, in

coll aborazione con | 6Uni v ecfrssuprariquadlonet o n i e A
capitolo 3). Tra le iniziative private, vengono anche citate alcune attivita intraprese dai

fondi pensione sui posti di lavorg, u a | i ad esempio | 6organi zze
workshop per i datori di lavoro e dipendenti degli uffici del personale oppure

| 6i stituzione di punt.i i nformati vi previ den

previdenza complementare possonamif@ informazioni e supporto ai dipendenti.

106L6atti vit?’ del | o | OPS

La cooperazione internazionale in materia di fondi pensione viene svolta, oltre che
in ambitoeuropeoe i n sede OCSE, anche tramite | o |
indipendente che raccoglie su scala mondiale le autorita di vigilanza sulle forme di
previdenza complementare.

LoIOPSt r ae ori gi neVPRRalell & ® OICIStEo edelri spett o a
garantisce una rete di raccordo che da una parte € piu ampia, in quanto include a pieno

titolo anche i paesi non aidainguantoie liratdtd 6 OCS E,
alle autorita di vigilanza competenti in materia di previdenza complementare. Anche

ri spetto all 6EI OPA, che  competente anche

l a specificit? del | o | OP Sne focdlizzgatasugli emtb ne com

previdenziali privati a capitalizzazione; cid consente in ambito IOPS di valorizzare
appieno le specificita e le esigenze della vigilanza sui fondi pensione, cosa che non
sempre puod accadere in organizzazioni a carattere trakers

Dalla suastituziong avvenuta nel 2005, lo IOR% progressivamente ampliato la
propria base associativa: attualmente le autorita aderenti sono circa 75 e rappresentano
circa 50 paesi di tutti i continenti.

Scopodello IOPS é di contribuire al migi or ament o del |l 6ef ficaci
vigilanza sui fondi pensione nei diversi paesi promuovendo, tra le autorita di vigilanza
competenti, lo scambio di informazioni, di esperienze e di pratiche di vigilanza, nonché
svolgendo al riguardo analisi e apfanoedimentj con | dintendi mento di
linee guida e identificare buone praticheo IOPS opera curando il dialogo e il
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coordinamento con altre or ganicf suprd,ilao ni I nt
Banca Mondi al e JAIS| | ISSAeNEIOPAI 6 FSB, | o
Gli organi di governo delldOPSs ono costi tuiti dal | 6 Asse

Comitato esecutivo, di cui fanno parte dieci autorita (tra le quali la COVIP, senza
interruzioni fin dalla sua costituzione). Ha inoltre grande importanzsosiddetto

Comitatot ecni c o, gruppo nell 6ambito del qgual e
analiticg a esso partecipano di diritto rappresentanti di tutte le autorita nazionali
aderenti allolOPS; possono inoltre partecipare esponenti delle altre omgenini
internazionali, sopra menzionate, con le quali lo IOPS si relaziona

L 6 As s egefefale a il Comitato esecutivo si occupano principalmente delle
decisioni riguardant.i l 6attivit”™ amministr
spese sonanantenute al minimo indispensabile; bldget annuale complessivo é
nel | 6or @&0.00@ eurd;ele quote contributive sono differenziate tra i paesi
partecipanti per fasce di reddipvo capite la quota associativa annuale di fascia piu
alta,chesigpl i ca anche all o6l talia, per | 6anno 20

Le riunioni del Comitato tecnico, nonché i contatti tra i delegati nazionali e il
Segretariato, costituiscono il principale mezzo di raccolta di informazioni, di scambio di
opinioni e di éaborazione di analisi e di valutazioni. Sotto il profilo delle pratiche di
vigilanza, lo IOPS svolge il ruolo dstandardsetter globale, coordinandosi con
| 6 OCSE, che da t empo pi % ri salente SVo
regolamentazione e @blicy generale riguardo ai fondi pensione.

Nel 2021, anche lo IOPS ha continuato a rivolge la propria attenzione al
monitoraggio e alla gestioraegli effetti della pandemia sul settore dei fondi pensione,
in particolare riguardo al ruolo delle autorita di \agiza. Nel maggio del 2021, lo IOPS
ha pubblicato al riguardo unstatement,che riassume i primi risultati di tale
monitoraggio.

Per i resto dell 6anno, gl i effetti del
l dattivit?’ di an alta dailo I@PS. druttavia, csonp eomangueo n e S
proseguit.i i l avori relati vi al | 6daiskal i si (o

based supervien sui fondi pensione da parte delle autorita di vigilanza competenti nei

diversi paesi, esperienze come ovvio molto condizionate dai diversi contesti di
riferimento. Tal e anal i si B finalizzat a
all 6aggi oronsromentdrio (codiddétttroolki) in tema di risk-based
supervsiorsviluppato dallo IOPS gia diversi anni fa. Tale strumentario € una risorsa che

e stata ampiamente utilizzata in diversi paesi per effettuare la transizione da pratiche di
vigilanza cosiddtte compliancebased a un approccio maggiormente basato sulla
valutazione dei rischi prospettici, e sull
risorse di vigilanza in tale direzione.

Nel corso del 2021, é stato inoltre dato seguito al filonapgprofondimento
riguardo allacybersecurity ovverossia ai rischi cui anche i fondi pensione sono esposti
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in relazione ai tentativi di intrusiordgelle informazioni e piu in generale agli attacchi ai
sistemi informatici a fini illeciti di varia naturaE stato avviato uno specifico
approfondimento riguardo ai sistemi whporting di dati e informazioni da parte dei
fondi pensione alle autorita di vigilanza. E stato poi finalizzato il filone di lavoro
relativo alle proiezioni pensionistiche da fornirei aggritti riguardo alle prestazioni che
possono ragionevolmente attendersi dalla partecipazione al proprio piano previdenziale.
Infine, & stata avviata unsurvey sulle linee di investimento assistite da garanzia
finanziaria per i fondi pensione a contrdione definita.
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11. La gestione interna

11.1 La gestione delle risorse umane

! protrarsi del | 6emergenza sanitaria he
interna dell a COVIP anche nel corso dell 6a
Léadozione di pres?3di di prevenzione e p
sede e | borganizzazione del |l avoro a di st

sicurezza delle attivita delle strutture e, quindi, il regolare espletamento delle funzion
i stituzionala gedtli6écArud baeiuridue rioleestg ilecosiakte
adeguamento a un contesto normativo di riferimento in continua evoluzione.

In particolare, con riferimento al lavoro presso la sede, nel corso del 021,

ragionedel | 6 evol uzi one del |sae reso meoeashrio praceddre r i f
periodicamente all daggi or nametagiogcon@reiio pr ot o
nel documento AMi sure organi zzative e di p
del ontagioda @Gvid-1 9 presso | a sede {dvisurddadoa@VI Po (
dal | 60Organo di vertice nel giugno del 2020

In tale ambito, é stato costituito un organismo frorzioni di monitoraggio sulla
corretta attuazione delle Misure, composto daump pr esent ante del |l 60AT
con funzioni dipresidente, da un rappresentante delle RSA, dal Rappresentante dei
Lavoratori per la Sicurezza (RLS) e dal Responsabile del Servizio di Prevenzione e
Protezione (RSPP) della COVIP.

A fini di tutela dellasalute e di prevenzione del contagio, anche nel 2021 sono
state previste, con riguardo ai giorni di servizio in presenza, misure di massima

fl essibilit? del |l 6orari o di |l avor o, anche
nonché il rimborsalit al une spese relative agl:] Spost a
viceversa.




Commissione di Vigilanza sbBbndi Pensione

Léintroduzi one, nel mese di ottobre 2021,
delle certificazioni verdi Covid 9 ai fini del | 6accesso ai [ 1
necessarid 0 adeguamento all e r el atd weedspptinescri zi o

interna, corredata da apposite istruzioni per gli addettvaliéiche

Riguardo al lavoro da remoto, la COVIP ha continuatohe per larga parte del
2021, nel rispetto dei rcipi posti dalla normativa emergenziale, a dare applicazione al
lavoro agile secondo un regime di alternanza con il lavoro in presenza e con percentuali
di dipendenti adibiti al lavoro a distanza tempo per tempo differenziate in base
all 6andamiag.t o dei co

Per effetto delle disposizioni del DPCM 23 settembre 2021 e del DM Pubblica
amministrazione 8 ottobre 2021, il lavoro in presenza e stato ripristinato quale modalita
ordinaria di svol gimento dell 6attibit?@ | av ¢
converso, il lavoro agile e divenuto accessililebase volontaria e, nelle more della
definizione dei connessi istituti del rapporto di lavoro da parte della contrattazione
collettiva, € stato consentito nel rispetto delle condizioni poste dallsosteM 8
ottobre 2021.

L6Autorit ™, tenuta ad adeguar si ai princ
quindi disposto che, dal mese di novembre 20Zipéndenticon mansioni ritenute
compatibilicon la modalita agile avrebbero potuto accedere a talalitéodi lavoro
previa sottoscrizione di accordo individuale conResponsabile del Servizio di
appartenenza, sulttase dunos c hema predi sposto dall 6 Ammi ni ¢

Léaccesso al | avoro agile  statd quindi
prevalenza della prestazione in presen®x un massimo di due giorni a settimana,
secondo una programmazioperiodicapredisposta dai Responsahilei Servizi nel
rispetto del principio di rotazione.

La rotazione del personale non ha, peraltro, trovaptiGgzione nei confronti di
categorie di di pendent i ai qgual.i ~ stata ri
lavorativa esclusivamente in modalita ag@0 al ricorrere delle situazioni di fragilita
individuate dalla normativa nonché su indicae del medico competente della COVIP

nell ambito della sorveglianza sanitaria ec:
Negl i ul t i mi me s i th etrhttativen com le organizgaziant a av v i
sindacal i volta alla definizione&€adgid!| 6accor
nel periodoe mer genzi al e, | 6Ammi ni strazi oune i nten
model | o or ganinzulamiodalit a distabza codssté e si integra con il
lavoro in presenzacher i f |l et te | 6or g giaadattata zi one del | av ¢
* * %
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Sul fronte del rafforzamento del contingente di personale a tempo indeterminato,
nel 2021 sono state assunte in ruolo 11 unita, mutgel | 6 a m bairiera operaival a

Di queste, in particolar@ove unita soneincitori eidoneide concorsi indettnel
2020, terminati nel 2021 e, precisamente: tre con profilo economico, tre con profilo
informatico e tre con profilo segretariale; per le restanti due unita si e attinto alla
graduatoria degli idonei di unoncorso per laureati con orientamento in digog
giuridichesvoltosi nel 2018.

Sono inoltre stati portati a compimento percorsi di avanzamento nelle qualifiche
superiori del personal e di ruol o, che han
carriera direttiva e quattro nella carriera operativa

Sul fronte dell dorgani zzazione, nel 202
di modi fica dell dassetto organizzativo, C |
Si st emi I nformati vi, volto a raffolezarne

attivita a esso facenti capo.

A tal fine, all 6interno del Servizi o son
focalizzata,uno, S ui profil dell a sicurezza dell e
autonomo di applicativinformatici di syporto alle attivita istituzionale di gestione

degli associati servizi tecnici.

Léatti vit = pefsanalgamacheinel 2021d & & svolkadistanza In tale
modalita sono stati, quindi, fruitea partire dal mese di aprile 2Q2il nuovi corsi
collettivi di lingua inglese, organizzati per classi di livello omogeneo

Gl i ambi ti temati ci oggetto dell 6atti vi
materie relative, tra | o6altro, alla trans
documenti mformatici, contrattualisticgyrivacy e anticorruzione, profili del rapporto di
lavoro, anche con riferimento al lavoro agile.

Per tale attivita ci si e avvalsi, prevalentemente, mhaichetto formativagia
acquistato alla fine del 2019fruibile nel bignio 20202 021 nonch® del | 6of
Scuol a Nazional e di eclii | corgh ramCQVIP, squalea atdrita n e ,
indipendentgaccedgratuitamente

Riguardo in particolare allattivita formative la modalitadi fruizione a distanza
ha consentito di sperimentare soluzioni efficiestichein termini di minori costidi cui
si potra tener conto per @ffiancamento a#l modalita tradizionalanchein un contesto
di normalita

Alla fine del 2021, a seguito della stipula di convenzioom varie universita,
sono state indette selezioni per | 6attivaz
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orientamento di tipo extracurriculare e curriculare, vertenti su progetti segnalati dalle
strutture.

Conriferimento alla situaziondel personalal 31 dicembre 202, il numero di
dipendenti di ruola pari a87 unita, di cui44 appartenenti alla carriera direttivadd
alla carriera operativaAlla medesima data il numero di dipendenti con contratto di
lavoro a tempo determir@é pai atre, di cuiduedirigenti eunimpiegdo.

lpersonal e di pendé€impbce supeaore #d anmt " | 6n8e0d | ppe r
centoé laureatoPrevale il personale di genere femminile, pari a 48 unita, a fronte di 42
unita di genere maschile; la prevalerfemminile € confermata anche riguardo alla
titolarita di incarichi di responsabilita, attribuiti per il 52 per cento alle donne e per il 48
per cento agli uomini.

Nel corso del 202 sono essat dal servizio, per dimissiongue unita di ruolo
con qualifca diimpiegato di 1?

Tav.111
Composizione del personale
(dati di fine 2021)
Personale d Personale i Personale i
. ruolo contratto comandc Totale personal
Qualifiche - . .
Piant: In . In In In servizio
. .. Preuvistc .. .
organici servizic Servizic Servizic
Direttore Centrale, 12 9 2 - 11
Direttore Condirettore
Primo Funzionario, 43 35 - - 35
Funzionario
Impiegati di 17, di 2*, di 3" 4€ 43 1 - 44
Commesso - - - - -
Totale 101 87 20 3 - a0

262



Rel azione Xer | 6anno 20

11.21l sistema informativo

Nel corso del 2021 sono proseguieattivita digestione dei sistemi informativi
ordinariee di sviluppg secondo Idinee di evoluzione strategica delineate negli anni
precedenti (cfr. Relazione COVIP 2018, 2019 e 20&)no inoltre proseguiti gli
interventivolti a consentire ai dipendenti di lavoranechein modalita agilefinalizzati
ac ons e ntrgizioaelld dtigita estituzionali anche nel contestoe | | 6 e mer gen z
sanitariaconnessalla pandemia da Cowti9.

Le attivita piu strategiche hanno riguardato

-l devoldiglilomienf r ast r,untetluréaot t n€ar nsaitai c di
dipendenti di lavorare anche in modalita agile sia di effettuare una migrazione
progressiva del | 6éamhidntecloidt r utt ura st essa n

- la verifica e il rafforzamento dei presidi di sicurezza;

- lo sviluppo interno di procedure e applicativi di suppoatd | 6at ti vit "
personalizzazione di prodotti di mercato.

E stato inoltre predisposto, a cura Besponsabiléella transizione al digitale, il
Pianotr i ennal e per | 6i nf or mat i c2024,cdocumemnta f er i m
previ st o n e tedolraembzione csullad teahsiziaala modalita operativa
digitale delle Pubbliche Amministrazioni.

Léevoluzione del | 61 MefcorsoddéR02dgonoproseguiten f or ma
le attivta diadeguament o del |l 6i nfr astedulavorareia per
modalita agile.

Tutto il personale é dotato di un insieme di strumdnproduttivita individuale,
quali programmi di elaborazione dei testipdedisposizioneali presentazioni e fogli di
calcolo, ai quali & possibile accedere ancheloud In tale ambito sono altresi presenti
moderni strumenti diteam working,compresa una piattaforma per la gestione di
riunioni a distanza. A tale piattaforma, che é integratia suite dei prodotti di
produttivit”™ individuale, =~ stata affianca
gestire riunioni con un numero elevato di partecipanti.

E stato inoltre esteso il numero delle postazioni virtuali messe a dispesiiio

personal e, attraverso il ricor saesklop unodi n
(Virtual Desktop Infrastructune , con | 6obiettivo di arriva
dell a dotazione organica a disposidzi one
collegarsi da remoto e in modalita protetta adesktopvirtuale o alla postazione fisica
presente in sede, in modo da accedere alll
centrale.
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Si e invece ritenuto di disattivare i collegamenti attraverso YWiNual Private
NetworR in quanto ritenuti piu esposti sotto il profilo della sicurezza. Gli stessi
vengono pertanto attivati solo per il personale tecnico, laddove se ne determini la
necessita e per periodi di tempo limitati e concordati preventivamente

E poi proseguito il piano di rinnovamento complessivo delle postazioni dei
dipendenti, volto a fornire, in sostituzione di quelle attuali, computer portatili che
possano essere utilizzati per svol gere | 6a
delocd i zzat a. Al fine di agevolare |l o svolgim
anche la dotazione di un dispositiytardware (denominatodocking statioh a cui
collegare il portatile, in modo da convertirlo in un computer da scrivania completo di
tagiera,mousee monitor desktop

Per quanto riguar da dataccenteflarCO¥IP dispdneé dir a dedi
unodinfrastruttura i bonprdnaisee da wsatparte uclodda da un:
connesse tra loro in modalita sicura.

L6i nf r aos-premiseetserviteada due linee di collegamento fornite da due
distinti operatori. Tali linee, sebbene dedicate a servizi differenti, possono essere
intercambiate, in modo tale da garantire la continuita operativa. Il collegamento

del | 6i n finrclaulavviand invece attraverso una linea ad alta affidabilita gestita
dal fornitore del servizio.

Nel 2021 e statallteriormentei mp | ement at a Icléudal finedist r utt ur
incrementare e miglioraneservizi gestiti da tale piattaforman particolare, sono stati
integrati nuovi servizi, prevalentemente a beneficid deli n f r disiturezzasono r a
stati, inoltre, estesi iservizi dibackupin cloud (cosiddettoBaaSi Backup as a Servite

Nel corso deth anno S i B anche rapionaizzazierstu t o a
dellénfrastruttura on-premise senza effettuare ulteriori investimenti, e a un
aggiornamento dei sistemi operatidei servizi di rete e djuelli didominio.

Verso la fine del 2021 e stata infieef f et tamnaatla sunder | 6i mpl e me
una nuova infrastruttura telefonica basata su tecnolvgi®, infrastruttura che é
di ventata operativa alldéinizio del 2022.

| presidi di sicurezzal rischi in tema di sicurezza cibernetica samescati in
guantita @ntensita richiedendo risorse da dedicare sempre magdiarCOVIP gia da
tempo ha posto attenzione tali rischi; nel periodo piu recente ha deciso di
razionalizzare e rendere organiche le attivita connesse ai profili di sicurezza infarmatic
e di integrarle in un processo continuo di verifica e aggiornamento

In tale ambito, nel corso del 2019 e stato effettuato, da parte di una societa esterna
con esperienze consol i datassessnengenerateddlao del | 0
sicurezza infomatica.

264



Rel azione Xer | 6anno 20

L &ssessmertta riguardato i profili organizzativi, i processi e le procedure, gli
strumenti informatici (sidnardwaresia softwareg, gli aspetti documentali e di gestione
dei riscontri di sicurezza, gli ambienti e le persone (sia interne sia&stdhe operano
nel contesto dell a COVladBessmEnsdnd dati leadizai d e i [
gli interventi ritenuti necessari per migliorare la sicurezza informatica
del l dinfrastruttur a.

Nel 2021, a concl usi on anodieateguaraentd debez i o n e
misure di sicurezza ai requisiti previglla Circolaredel | 6 Agenzi a per | 61t
(AGID) n. 2/2017per | e Pubbliche Ammi rassessmeaa i oni |,

parte del personale specialistico interno ed e stato formalizzato il ref@iivonentali
valutazioneichiesto nella suddetta Circolare.

In tale contesto,a COVIPsi edotata di una piattaformsoftwareche consente di
implementarevarie funzionirelative allasicurezza: la raccolta delle registrazioni degli
eventi (logpdii ddat it ori® archiviazione protett
flussi informativi provenienti dalle macchine; la correlazione tra gli eventi rilevati al
fine di individuare potenziali incidenti di sicurezza; la notifica automatica di allarmi di
sicurezza; la scansione della rete pegnalard® e v e npreseaza @i vulnerabilita

nelle macchine connessi.e | corso dell danno, particol ar
guesto ulti mo aspetto, con | 6aggi ornament
vulnerabilit?@ e | 6allargamento del numer o

osservazione.

A tutela del nuovo sitoweb istituzionale e attivo un servizio di protezione
(cosiddettowWeb Application Firewa)lche, interponendosi tra la macchina che eroga |l
servizio e la retenternet analizza il traffico dati, intercetta gli accessi malevoli e i
inibisce. Le informazioni riguardanti gli attacchi rilevati e le azioni imgap vengono
convogliate sulla piattaforma di gestione della sicurezza, per consentire
undammini strazi one uNeli202l ¢ epgrogedudoeallalrevisiomder a st r

all 6aggi ornamento dei meebt@maite il gecatt sedvizio,pr ot e z
per migliorarne | 6efficacia e | 6integrazio
sicurezza.

Ri conoscendo inoltre | e attivit?@ del | 0u

esposizione alle minacce cibernetiche, il cui rischio e aunmergaseguito della
diffusione del lavoro in modalita da remoto, sono state introdotte nuove misure di
sicurezza a presidio degli strumenti di produttivita individuale impiegati dagli utenti,
inclusa la protezione con cifratura dei dati contenutnogbmk

Le operazioni relative alla sicurezza informatica vengono ora coordinate
attraverso lo svolgimento di riunioni periodicimerne, nelle quaWengono pianificate
l e attivit”™ di dettaglio per | 0i mplement a:
vigenti e di quelle ulteriori ritenute opportune.
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Verso la fine del 2020 e stato stipulato un contratto con la stessa societa che ha
effettuatol a8sessmedt 6 anno pr eoeddmtoebi et ti vo di rived
integrare la documentazione sulpolicy e sulle procedure operativelative alla
sicurezza informatigaanche al fine di rendere piu agevtdemanutenzione nel tempo
della stessa documentazione.

La revisbne e il completamento di tale documentazione ha avuto luogo nel corso
del 2021, andando via via a definire un sistema organico di gestione della sicurezza
informatica, con | 6i ndi viduazione di ruol i,
L 6 e nt riemd operativita dpl sistema e prevista per la meta del 2022.

Nel | 6 amloi dtesso cahealtto € altresi previsto un supporto per
| 6i mpl ementazione dell 6analisi ,belldabasei schi o
di una metodologia definita temdo conto dke caratteristiche specifiche
del I 8 Ammi nNelscorsoadeli2@2h e stata pertamtoplementatauna prima
versione dtale metodologia ed e stato realizzatotool d i support o; | 6ef fet

primi teste prevista nella primpartedel 2022.

Tale attivita si affianca alla partecipazione d&l® VI P a | progetto del
assessmentei rischi associati ai trattamenti informatici in essere relativi alle
informazioni gestite dalle Pubbliche Amministrazioni.

Considerando che la minaccia cibernetiéa éontinua evoluzione, la formazione

e | 6aggiornamento del personale rivestono u
in collaborazione <con | 6AGI D, S i ~ tenuto
informatica e sulrisk assessment dedi cat o al personal e spe

considerazione, inoltre, della diffusione técniche di ingegneria sociaddle qualiil
per s onal eAutoritateeespastsona stdtiptanificati degliinterventi formativi
volti ad aumentare la conoscendatutti i dipendenticircai comportamenti corretti da
tenere per minimizzare i rischonnessalle potenziali minacce informaticlieosiddetta
cyber securityapwarenesks

Le attivita di sviluppo.Nel corso del 2021 sono proseguite le attivita di sviluppo
interno delle procedure informatiche e di personalizzazione degli applicativi di mercato
sulla base delle esigenze proprie dell 8AMmMI |

Con riferimento al sitoweb istituzionalee, in pat i c ol &rree,a arlilsber vat a

dedicata aisoggetti vigilati dalla COVIP, all 6inizio delun2021 ¢
versione aggiornataehe ha i ntrodotto varie funzionalit
recupero dellgpassword la possibilita di aggionar e aut onomamente | 6

visualizzazione dello storico dei documenti trasmessi e delle segnalazioni relative al
versamento del contributo di vigilanza.

A luglio 2021, con riferimento alle funzionalita relative al versamemtel
contributo di vgilanzag é statorilasciatoun aggiornament@er introdurre lapossibilita
di generae gli avvisi di pagamento idonei a essere riconosciuti dalla piattaforma
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PagoPA Tal e attivit ha richiesto | 6integraz
cheope a come cassiere dell a @&thertPe c ncohleo ghiac oaos
seguito dell dattivazione di un apposito se

La funzione di sviluppo heoltre predisposto la banca dati destinata a contenere
le informazioni derivanti dal nuovo sistarsegnaleticoelativo alle casse di previdenza
e ha sviluppato le procedure necessarigrakferimento delle stesse dai sistemi della
Banca doéltalia, essendo anchobesse, al par i
la piattaforma INFOSTAICOVIP (cfr. supracapitolo 9)

Sono state anchaggiornag¢ e ulteriormente implementate, sempre ricorrendo a
risorse interne,le procedure di estrazione, trasformazione e trasmissione delle
informazioni derivate dalle segnalazioni di vigilanza e statistighdéondi pensione con
riguardo ai dati da trasmettere:

-alla Banca doltalia, ai fini neéllldambudc oe¢
protocollo di scambio di dati tra i distituti;

-all 6EI OPA, secondo | e specifiche tecnich
Nel corso del 2021 si ~ inoltre dato av

all 6inar emom i g ie Yinfarhadag@nerita, ma agli individui che operano per

conto dell 6ent e, attraverso il Sistema Pu

sistema consentira di distinguere i ruoli dei diversi operatori e gli accessi alle
funzionalita alle quali gli stessbno autorizzati.

Sonoinoltre proseguite le attivitdi sviluppo di ungiattaformadestinata a gestire
le segnalazionicosiddette whistleblowing (le segnalazioni al Responsabile della
prevenzione della corruzione di presunte attivied personale del Ammi ni strazi o
ritenuteillecite o fraudolenteeffettuate, in manieranonima eiservata, da coloro che
ne ven@no a conoscenza sul posto di lavorod. piattaformasi basa su codicepen
sourceed eimplementatasclusivamenteon risorse interne.

Nel 2021 si e dato avvio a un progetto di revisione delistranet Al riguardo,
sono stat e gsla oitd dtteale, woit®d aaimdi@iduars le funzionahticoradi
interesse e una ricognizione presso laltre drutture interne, finalizzata
a | ndididuazione di nuove esigenze. Cio ha portato a definire i requisiti generali del
nuovo sitointranet sulla base dei quationo statsvolti alcuni incontri preliminari con
la societa esterna che supportera le attivita di sviluppo.

Per guanto riguarda la piattaforma di gestione del protocollo informatico e, piu in
general e, dei document i i nf or neacontimuéa del | 6
l 6attivit™ di personalizzazione s&®inba base
stati inoltre organizzati momenti formativiper il personalecon riferimento alle
funzionalita di maggioreinteresse Con il supporto della societa fornitrice el
piattaforma e di quella che cura la conservazione dei documenti digitali sono state
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predisposte le procedure per la trasmissione del registro di protocollo giornaliero in
conservazione e sono iniziati gli approfondimenti coralkee grutture interne per
definire i tempi di conservazione dei documenti.

Il Responsabilelella gestione documentaddl Responsabile della conservazione
Tfigure <col | oc adtratturaadhé € bcoupae deinsstemil mfornadivi
hanno predispost, ciascuno per quéo di competenzajl Manuale di gestione
documentale e il Manuale di conservazione, secondo le indicazioni contenute nelle
fiLinee Guida sulla formazione, gestione e conservazione dei documenti infodmatici
emanate dall 6AGI D. E npubbbcatilsul sitovebcha h U @ Aut ebphbd "
nei primi giorni del 2022.

E stato inoltre fornito supporto per la redazione del capitolato tecnico connesso al
progetto di digitalizzazionedeld ar chi vi o cartaceo pregresso.

11.3 Gli acquisti di beni e servizi

Nellbanno si @~ dato avvio a 76 procedure pe
medi ante procedure di affidamento diretto
contratti pubblici.

Circa tre quinti delle procedure di acquisto e stato realizzato medligudale
www.acquistinretepa.i{di seguito MePA) che CONSIP mette a disposizione delle
Pubbliche Amministrazioni. Per le altre procedure si € fatto ricorso ad acquisti liberi
tradizionali, in quanto riguardanti categorie merceologiche non preseMeslA.

Delle procedure svolte sul MePA, 24 sono state svolte mediante ordini diretti di
acquisto, 16 mediante trattative dirette, 3 mediante richieste di offerta e 3 mediante
adesioni a convenzioni CONSIP.

La Tav. 11.2 riporta la distribuzione dei procednteli affidamento avviati nel
corso del 2021 per dimensione economica.
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Tav. 112

Classificazione degli acquisti per dimensione economica

(dati di fine anno)

Procedure Spes:i
N. procedurt Importo spesa iv
esclus:i
Superiori a 40.000 euro 9 648.972
Compresi fra 15.000 e 40.000 euro 12 276.42¢
Compresi fra 1.000 e 15.000 euro 27 149.962
Fino a 1.000 euro 28 11.521
Totale 76 1.086.87¢

Riguardoagli affidamenti diretti,il Decreto legge 76/2020 (di seguifibecreto
Semplificaziond), ha sulito nel corso dél 6 a n n o medifiahe) mgaardantj in
particolare, | O0ulteriore innalzamento del
servizi fino a 139.000 euroepar evi si one che tal. af fi damen
semplificazione, pssam essere realizzati anche sefeaonsultazione di piu operatori
economici, nel rispetto dei priig di efficacia, efficienza ed economicita.

Nel concreto, glaffidamentirealizzati dalla COVIP e contenuti entro tale sqglia
sono stati abitualmente preceduti da valutazioni comparative di piu offerenti, al fine di
conseguirecomunqueun raffronto tradiverse proposte presentate, nel rispetto dei
principi generali che inforrmd la materia degli appalti nelle Pubbliche
Amministrazioni.

Circala metad e | totale dell e spese sostenute g
servizi ha riguardato procedure di acquisto per i beni e servizi informatici.

Allafine del 6 ad@stato defirio | 6avvi o del progetto di
procedure di contabilita (ERR)he proseguira nel 2022 per la fasémplementazione.

Si e continuatp inoltre, a espletare alcune procedure di affidamento
congiuntanente ad altre Autoritai sensi del Decretiegge 90/2014In particolare con
l a Commi ssione di garanzia dell 6attuazion
pubblici essenzialis i -~ provveduto all 6espletament o ¢
costituzione di un punto ordinencomune, delle procedure aventi ad oggetto i servizi di
pulizia e direceptiondegli immobili delle sedi delle Autorita nonché i servizi di
rassegna stampa.
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11.4 1 presidi di buona amministrazione

Léadempi ment o d e gtrasparenbabstituzignale eéiand otziea man ed id e
presdi volti a contenere il rischio corruttivio individuai, nel primo caso, dal Decreto
Igs. 33/2013 e, nel secondo casajla Legge 190/2012 dal Decreto Igs. 39/2013

(nonché, in entrambi i cagilagli atti d i ndi r i zC)iosond edndidératiNngl
contesto generale della Pubblica Amministrazione, quali espressione concreta
del | 6i mpegno volto a presidiare | a buona am

La trasparenza istituzionale, promuovenflarme diffuse di controllo sul

perseguimento delle funzioni istituziona@ sul | 6uti |l i zzo del | e ri s
concorre concretamentea | | 6 at t u a z iipo nostituzibraali di pguagliacza,

i mparzial it ™, buon andament o, responsabil it
risorse pubbliche Inoltre, la trasparenza favorisée c ul t ur a dandthéimi nt egr i
funzione strumentale alla prevenzione della corruzio@eo n | 6attuazi one

normativa in materia di trasparenza istituzionale, pertanto, la COVIP ha fatto proprio
| 0 intanoemativo di favorire un rapporto diretto tra la singola amministrazione e |l
cittadina

La sezione dedicata alla trasparenza istituzionale, denoniiAateninistrazione
trasparent@ ¢ presentenel sito webdella COVIPfin dal 2013ed & accessibile da ogni
pagina dekito.

Nel pubblicarein tale sezione i dati, i documenti e le informazioni previsti dalla
normativa vigentesi e prestaa attenzione ai profili attinenti allarivacy, oscurando i
dati personali non pertinenti o eccedeigpetto alle finalita della pubblicazion€io
nel rispetto dei principi e criteri fissatiddle gol ament o (UE) 2016/ 679 (
generale sulla.protezione dei dati 0)

Con riferimento alla prevenzione della corruzione, va in primo luogo notatache |
COVI P h a fatto proprio i percorso tracci
Anticorruzione (PNARO13L 6 ANAC h a i nrivodgerétadetpianoandhanallee s o
autorita indipendenti, pur non espressamenteicomprese tra i soggetti tenuti

al | 6 ap pdellacmarmativaamtesorruzione affinchéa n ¢ h vauing miziative
volte adadottareu n 6 adeguata politica di prevenzione ¢
LaCOVIRapartire dall 6adozi one, nTeidnnaki cembr e

per la Prevenzione dellaCorruzione, ha proseguito nelle linee di attivita volte a
contenere il rischio corruttivo individuatialla normativa di riferimento sopra citaga
dagl i atti di A padire dai germaio 2618, linfati, Adné stati adottati
annualmente i swessivi Piani,redatti in sostanziale continuita con il primo, con
particolare riferimento alla metodologia di analisi e di valutazione del rischio.
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A tutti i Piani & allegato un documento contenente la mappatura dei processi
interni, in cui vengono ripodti sia alcuni processi individuati dal PNA cofitomun,
sia altri processi riconducibili apecifichearee di rischio, che sono state individuate
tenendo presente le specificita istituzionali e il contesto di riferimentéAdédirita. La
predetta mappatura dei processi € stata progressivamente aggiornata tenendo conto delle
riorganizzazioni delle strutture della COVIP effettuate nel corso degli anni.

Anche le misure di prevenzione della corruzione sono sostanzialmente le stesse
gia previste nel primo Rino e rimangono suddivise, per comodita, tra misure
Aobbligatorieo e misure Aul terd0BrVieoe secon
dedicato un apposito paragrafo alla traspareev@enziata coméa prima misura di
prevenzione

L 6 umb Piano, relativo al triennio 20220 2 4 , d e n o mirienaate @er M Pi a n c
la Prevenzione dell&Corruzionee | a Traspar eRlP@O0) (deceserdaoail
dicitura <consigliata dadpriled222AWalendosi delt at o
differimento delt er mi ne per | 6 ald® AN A@eePiarbcostipne st o d &
aggiornamentin ordine al rafforzamento di alcune misure di prevenzione gia esistenti

In particolare,con riferimento allerichiamate misure obbligatoriesj da conto
della previstaadozionedi una nuova procedura, di tipo informatico, per la segnalazione
di condotte illecite (osiddettowhistlebloving) e la relativa trattazionein linea con
guant o richi est cueldnad Guiaddl gi@noc202d.Nel RTPCT
continua, comunque, a ese descritta sinteticamente anche la proceduigestione
delle segnalazioni devhistleblowerintrodottanel 2018 con la cui adozioné statoa
suo tempaompletato il quadro delle misure previste come obbligatorie per la COVIP

Per quanto concerne, poi, la misura della rotazione del perso@l®TPCT
viene dato cont o ddell2021 s t tprocedath @ intenerdildi 6 i ni z
riorganizzazione, anche mediante attribuzione di nuovi incarichi di responsabilita di

Ufficieal | 6avvicendamento nelle responsabilit?
Con riferimento alle misure ulterioiii, PTPCT evidenzid 6 adozi one del M
di gestione documentale & suapubbl i cazi one nell a sezion

t r as p del stoweleEssodisciplina la gestione informatica e la conservazione dei
documenti formati e acquisiti dalla COVIP e fornisee istruzioni per il corretto
funzionamento del servizio per la tenuta del protocollo informatico, della gestione dei
flussi documetali e degli archivi. Il Manuale costituisce un rafforzamento della misura
di prevenzione costituita dallo stesso protocollo e contribuisce alla riduzione del rischio
di eventi corruttivi.

La Relazione annualeer il 2021sulléattuazione del iBno, che il Responsabile
della prevenzione della corruzione ha presentatcdaDr g a n o detlaiCOVIRgilt | c e
PTPCT sono pubblicatsu sito webdella COVIP.
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11.5 Il Bilancio della COVIP

Il Bilancio dellaCOVIP  redatto ai sensi dilla quanto
Legge 196/2009, secondo lo schema del piano dei conti integrato individuato dal DPR
132/ 2013, recante il NfRegol amento concernen
cont i integrato dell e amministrazioni pubbl |

Dalle risultanze contabili si evie che, nel 2QR le entrate sono state parcieca
15,668 milioni di euro €fr. Tav. 113), cosicomposte

- contributoa cari co dei soggett iobydeljpiLeggd i , pr e
266/ 2005, fi ssat ol mehacrhisura gebor 0,5 |péramilla o 202
del |l 6ammont are dei fl ussi i ncassat.i dal |
gualsiasi titolo nel 280. Il relativo importo ammonta &151 milioni di eura Con
riferimento al contributo 2021 6 Aut or i t © bttagli ptruneedtiperp o st ot

permettere ai soggetti vigilati di utilizzare la piattaforma PagoPA per effettuare il
relativoversamentp

- aisensidel 6art . 16 del 5Duna padedead contriguso.di 252/ 2 0 C
solidarietaivi previsto e annualmente versatoida d at or i di | avor o &
proporzione dellerisorse da essidestinate alla previdenza complementare. La
partedi tale contributo destinata annualmente al finanziamento della COVIP é
fissata in5,582 milioni di euro;

- contributo per ilpotenziamento delle funzioni di vigilanza della COVIP, ai sensi
del | 6 @500 dellalLegge 145/2018 (Legge di bilancio 2019), anche in
conseguenza dei compiti derivanti dal recepimento della Direttiva (UE)2016/2341
(cosiddetta Direttiva IORP II). Taleontributo e pari a 1,5 milioni di euro
all dganno

- altre entrate derivanti da rimboesaltri proventi per circ@35 milaeuro.

Le speseomplessivesono state pari a circa 13ilioni di euro, con un aumento,
rispetto al 2020, del 2,3 per centa spese gr il personaleche costituiscono la voce di
spesa principalesono rimaste sostanzialmente invaria® sonoridotte di circa un
terzole spese per il funzionamentolded Or g a n o. Lalcontraziene tellacspesa di

cui si tratta e stata interamerdee t er mi nat a dall 6i ntervenuta s
duecomponentidi tale agano. La ricostituzione debllegio i nt er venut a al | 0i
2022.

Le altre spese, relative all dapprovvigiol
(fiscali e contributvi) presentano invece un incremento del 13,3 per ceimo.
particol are, ri sulta cresciuta | a quota di
895.895 eur o, i n aumento del 2@0,p& effetor cent o

di un incremento consistente delle spese per il personale previste per il 2021, sia per
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nuove assunzioni sia per incrementi di costo, nonché a causa della redistribuzione a
carico di ciascuna autorita nazionale della quota di partecipazio precedenza
corrisposta dal Regno Unito.

Le spesen conto capitalesono statgari a 171.856,75 euran aumentali circa
95 mila euro rispetto all édesercizio preced

Tav. 113

Prospetto riepilogativo delle principali voci del consuntivo finanzario
(importi in migliaia di euro)

2020 2021
% %
Avanzo di amministrazione da esercizi precedenti 17.48¢ 19.87:
Entrate di competenza
Contributo a carico dello Stato 1.50(¢ 100 1.50(¢ 100
(235uzo/t2ao<(:i)gl contributo di solidariegxart.16 D.Igs. 5 58; 370 5 58° 36.C
Contributo da soggetti vigilati 7.964 53,0 8.151 52,C
Altre entrate 3 0,02 43¢ 2,C
Totale 15.04¢ 100,¢ 15.66¢ 100,(
Uscite di competenza
Funzionament®rgano di vertice 515 4,1 351 2,7
Spese per il personale comprensive di TFR 8.98¢ 70,7 9.016 69,4
Acquisizione beni e servizi 2.88¢ 22,7 3.30¢ 25,4
di cui costi per affitto locali e oneri accessori 71¢ 57 71¢ 55
Oneri vari 322 25 331 2,5
Totale 12.70¢ 100,( 13.00: 100,(
Residui attivi/passivi eliminati 49 iz
Avanzo di amministrazione 19.877 22 55¢

Tra gli oneri vari, e ricompreso il versamento che la COVIP ha effettuato
nell anno al bilancio dello Stato in base
pubblica, come da ultimo modificate dalla Legge 160/2@6.me per | deser ci z
la sommadovuta é pari a quella gia versata nel 2018 incrementata del 10 per cento e

ammonta a 279.471,26 euro.
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Sono stati rispettati i limiti in vigore da luglio 2014 per il trattamento economico
accessorio, le missioni, lo straordinario e i premi di risultatwisposti al personale, in
conformit?’ al | e p% devDewatdegge 90/20&4 conveatitof con 2 2 ¢
modificazioni, dalla Legge 114/2014, nonché le altre disposizioni normative applicabili
alla COVIP in materia di contenimento della spedabpica.

Léavanzo di ammi ni str azilorisuta pdria22668ni bi | e
milioni di euro.
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Tav. a.l
Forme pensionistiche complementari Serie storichei Numero forme
(dati di fine anno)

. Fqndl Fqndl Fqndl PP PP
Anni pensione pensione pensione - = Totale
L q . a nnuo nveec
negoziali aperti  preesistenti

1999 33 88 618 - - 739
2000 42 99 578 - - 719
2001 41 102 575 - - 718
2002 44 95 554 - - 693
2003 42 96 510 - - 648
2004 41 92 494 - - 627
2005 43 89 455 - - 587
2006 42 84 448 - - 574
2007 42 81 433 72 - 629
2008 41 81 411 75 - 609
2009 39 76 391 75 - 582
2010 38 69 375 76 - 559
2011 38 67 363 76 - 545
2012 39 59 361 76 - 536
2013 39 58 330 81 - 509
2014 38 56 323 78 - 496
2015 36 50 304 78 - 469
2016 36 43 294 78 - 452
2017 35 43 259 77 - 415
2018 33 43 251 70 - 398
2019 33 41 235 70 - 380
2020 33 42 226 71 - 372
2021 33 40 204 72 - 349
| PI'P Ainuovi o sono quell: confor mi al Decreto |l gs. &b2/2005.

2005 e non adeguati al Decreto 1852/2005. Per tali piani, il numero delle forme non € riportato in quanto non significativo.

Il totalefino al 2019include FONDINPS




Commissione di Vigilanza sui Fondi Pensione

Tav. a.2
Forme pensionistiche complementari Serie storichei Posizioni in essere
(dati di fine anno)
. Fqndl Fqndl Fqndl PP PIP
Anni pensione pensione pensione ~ ~ Totale
- : . - finuo ivec
negoziali aperti  preesistenti
1999 701.127% 136.30% 573.25¢ - - 1.410.68¢
2000 877.52¢ 223.032 591.55¢ - - 1.692.11(
2001 984.567 287.251 687.48- - 201.10¢ 2.160.40¢
2002 1.021.18¢ 337.60( 679.60< - 357.31: 2.395.70:
2003 1.042.38: 364.60¢ 671.47¢ - 508.757 2.587.21¢
2004 1.062.90: 382.14¢ 666.841 - 628.17¢€ 2.740.07:
2005 1.155.16¢ 407.02z 657.117 - 744.02: 2.963.33(
2006 1.219.37: 440.48¢ 643.98¢ - 880.38( 3.184.22:
2007 1.988.63¢ 747.26¢ 680.74¢ 486.017 703.40C 4.560.16¢
2008 2.043.50¢ 795.60% 676.994 701.81¢ 674.332 4.850.78:
2009 2.040.15( 820.38¢ 673.03¢ 893.547 654.37¢ 5.055.28¢
2010 2.010.90¢ 848.41¢ 668.62¢ 1.160.18: 610.09¢ 5.272.57¢
2011 1.994.28( 881.311 664.731 1.451.99¢ 573.33¢ 5.536.55¢
2012 1.969.77: 913.91: 662.162 1.794.83¢ 534.81¢ 5.848.727
2013 1.950.55: 984.58¢ 654.537 2.134.03¢ 505.11( 6.203.67:
2014 1.944.27¢ 1.057.03¢ 645.371 2.356.67¢ 467.25¢ 6.447.18¢
2015 2.419.10:¢ 1.150.13: 645.612 2.600.79( 433.75¢ 7.234.85¢
2016 2.596.81¢ 1.258.98¢ 653.352 2.881.52¢ 411.24z 7.785.96!
2017 2.804.63: 1.374.23¢ 643.947 3.104.43¢ 390.311 8.299.83¢
2018 3.000.50( 1.462.07: 646373 3.275.321 370.337% 8.734. 67
2019 3.160.20¢ 1.551.22:¢ 650054 3.419170 354.10¢ 9.116.469
2020 3.261.24¢ 1.627.73: 646.934 3.510.61% 338.79¢ 9.341.137
2021 3.457.30: 1.735.45¢ 648.37( 3.613.30: 321.87¢ 9.733.94:
| PI'P Ainuovi o sono quell: confor mi al Decreto |l gs. &b2/2005.
2005 e non adeguati al Decreto Igs. 252/2005.
Il totalefino al 2019includeFoNDINPS s ono escl use e duplicazioni di iscritti

fivecchi o.

27¢

che

ad



Rel azione ZHAer

danno

20

Tav. a.3

Forme pensionistiche complementari Serie storichei Risorse destinate alle prestazioni

(dati di fine anno; milioni deuro)

Fondi Fondi Fondi
. . . . PIP PIP
Anni pensione pensione pensione = - Totale
. ; A . nnuo nveec
negoziali aperti  preesistenti
1999 544 234 19.85¢ - - 20.637
2000 1.190 552 21.26¢ - - 23.011
2001 2.256 943 29.57¢ - 193 32.97C
2002 3.264 1.230 29.531 - 617 34.642
2003 4.543 1.731 30.057 - 1.278 37.60¢
2004 5.881 2.230 30.617 - 2.150 40.87¢
2005 7.615 2.954 33.40C - 3.338 47.307
2006 9.257 3.527 34.24¢€ - 4.546 51.57€
2007 11.59¢ 4.298 36.054 1.020 4.770 57.747
2008 14.09z 4.663 35.90¢€ 1.958 4.667 61.302
2009 18.757 6.269 39.813 3.397 5.569 73.827
2010 22.384 7.533 42.007 5.229 5.980 83.167
2011 25.272 8.364 43.81¢ 7.196 5.996 90.687
2012 30.174 10.07¢ 47.972 9.813 6.273 104.363
2013 34.504 11.99C 50.39¢€ 13.014 6.499 116.46%
2014 39.644 13.98C 54.032 16.36¢ 6.850 130.941
2015 42.54¢€ 15.43C 55.29¢ 20.05€ 6.950 140.351
2016 45.931 17.09z 57.53¢ 23.711 6.931 151.27¢
2017 49.45€ 19.14¢ 58.99¢ 27.644 6.978 162.29¢
2018 50.41C 19.624 59.790 30.704 6.626 167.23¢
2019 56.13€ 22.844 63831 35.47¢ 7.102 185477
2020 60.36€ 25.37% 66.022 39.05¢ 7.045 197.86¢€
2021 65.322 28.96¢€ 67.63€ 43.98¢ 7.337 213.251
| PI'P fAinuovi o sono quelli confor mi al Decreto |l gs. @&b2/2005.

2005 e non adeguati al Decreto Igs. 252/2005.
Il totalefino al 2019include FONDINPS
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Tav. a.4
Forme pensionistiche complementari Serie storichei Rendimenti
(valori percentuali)
Anni Fon.di. Fondj PI' P dAr Pl P fAn TFR

negoziali aperti ramo | ramo I

1999 - 24,0 - - 31
2000 3,5 29 - - 3,5
2001 -0,5 -5,6 - - 29
2002 -3,4 -13,1 - - 3,1
2003 5,0 5,7 - - 2,8
2004 4,6 4,3 - - 2,5
2005 7,5 115 - - 2,6
2006 3,8 24 - - 2,4
2007 2,1 -0,4 - - 31
2008 -6,3 -14,0 3,1 -21,9 2,7
2009 8,5 11,3 3,1 14,5 2,0
2010 3,0 4,2 3,2 4,7 2,6
2011 0,1 -2,4 3,2 -5,2 3,5
2012 8,2 9,1 3,3 7,9 29
2013 5,4 8,1 3,2 10,9 1,7
2014 7,3 7,5 29 6,8 1.3
2015 2,7 3,0 2,5 3,2 1,2
2016 2,7 2,2 2,1 3,6 1,5
2017 2,6 37 1,9 2,2 1,7
2018 -2,5 -4,5 1,7 -6,5 1,9
2019 7,2 8,3 1,6 12,2 15
2020 3,1 29 1,4 -0,2 1,2
2021 4,9 6,4 1,3 11,0 3,6
Irendi menti sono al netto dei costi di gestione eol@anthedi mposta so
per il TFR |l a rivalutazione =~ al netto del | 6i neplolsétaa isqousottiat uftiisvcaa.l

tempo per tempo vigente, secondo la metodologia di calcolo standardizzata definita dalla€@O@Bgsarip voce fARendi menti
netti dei PIP0).

28C



Rel azione ZHAer

| 6anno

20

Tav. a.5

Forme pensionistiche complementari Distribuzione degli iscritti per tipologia di forma e

classi di eta

(dati di fine 2@1; valori percentuali; eta media in anni)

NP Fondi Fondi Fondi PIP

Clkee el e negozial aperti  preesistent finuovio UEE
inferiore a 25 3,2 10,5 21 4.k 5,1
tra25e 34 13,< 13,¢ 59 13,3 12;i
tra35e44 22,¢ 18,¢ 174 21,7 20,¢
tra45e54 32,i 27.,¢ 32,4 28,2 29t
tra 55 e 64 25,1 22,¢ 333 24.¢ 25,C
65 e oltre 34 6,C 8,8 7.t 6,¢
Totale 100,( 100,( 100,( 100,( 100,(
Per memoria:

Eta media 46,¢ 44,7 50,7 46,¢ 47,C
Nelt ot al e sono inclusi anche gl iscritti ai Pl P Aivecchi o,

281

sul | a



Commissione di Vigilanza sui Fondi Pensione

Tav. a.6

Forme pensionistiche complementari Distribuzione degli iscritti per tipologia di forma e
regione
(dati di fine 2@1; valori percentuali)

Fondi Fondi Fondi PIP

negoziali aperti  preesistenti finuo VRS
Piemonte 7,6 9,5 84 8,5 8,3
Vall e dbéAost 0,4 0,2 0,3 0,2 0,3
Lombardia 20,1 20,7 310 18,3 202
Liguria 2,4 2,9 22 2,8 2,6
Nord occidentale 30,5 33,4 419 29,9 31,4
Veneto 11,3 11,5 8,7 11,3 11,0
TrentinoAlto Adige 4,9 6,4 1,8 1,4 3,6
Friuli-Venezia Giulia 2,2 3.4 2,6 2,7 2,6
Emilia-Romagna 7,9 9,9 9,2 8,9 8,7
Nord orientale 26,3 31,1 22,2 24,4 259
Toscana 6,1 7,9 5,7 7,7 7,0
Umbria 1,4 1,4 1,0 1,9 1,6
Marche 2,2 2,8 2,0 3,6 2,8
Lazio 9,0 6,3 12,1 7,8 84
Centro 18,7 18,4 20,8 21,0 19,7
Abruzzo 2,3 1,4 1,4 2,3 2,1
Molise 0,5 0,3 0,2 0,6 0,5
Campania 6,7 4.4 3,9 5,8 5,9
Puglia 4,6 3,8 3,0 52 4,6
Basilicata 0,9 0,6 0,4 0,9 0,8
Calabria 2,1 1,6 1,1 2,3 2,0
Sicilia 54 3,7 3,5 5,7 51
Sardegna 2,2 1,1 1,2 2,0 19
Meridionale e Insulare 24,6 16,9 14,7 24,7 22,9
Totale 100,C 100,0 100,0 100,0 100,C
Nel totale sono incl usi an c hdati pgrzialmentestmalitotdli per @lonnaBriciBdorfoareleec hi 0, sul | @
residenti all 6estero.
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Tav. a.7

Forme pensionistiche complementarii Distribuzione degli iscritti per condizione
professionale, classi di eta e genere
(dati di fine 2@1; valori percentuali; eta media in anni)

lassi di et Lavoratori autonomi Lavoratori dipendenti Totale
Classi di eta Maschi Femmine Totale Maschi Femmine Totale Maschi Femmine  Totale
inferiore a 25 0,9 1,3 1,0 3,1 1,6 2,6 5,0 5,2 51
tra25e 34 5,5 7,3 6,1 14,3 126 13,7 13,0 12,3 12,7
tra35e 44 163 19,2 17,3 232 23,4 23,2 20,8 20,9 20,8
tra45e54 32,1 32,3 32,2 31,2 33,2 31,9 29,2 30,0 29,5
tra 55 e 64 32,3 29,7 31,4 24,2 25,2 245 25,0 250 25,0
65 e oltre 12,9 10,2 12,0 4,1 4,0 4,1 7,1 6,5 6,9
Totale 100,0 100,60 100, 100,C 100,60 100, 100,C 100,C 100,C
Per memoria:
gg;‘;‘;‘;ﬁg'one 66,8 332 100C 637 363 100C 618 382 1000
Eta media 52,1 50,5 51,6 46,6 47,3 468 47,1 46,9 47,0
Non disponendo di informazioni connflecessari o | ivell o di di saggregazione, per i P
degl i aderenti per classe di et ” anal oga a quella dtti PI P Anu:
adesioni a partire dal 2001 e chdlaléine del 2006 non possono piu raccoglierne.
Nel totale sono inclusi anche i ¢ oche hdrth@ persoi i reduisiti di partecipazooerallat t i 0 ; es

forma ovvero hanno raggiunto i requisiti per il pensionamento nel regime obbligatorio; i soggetti fiscalmente a canictutti alt
gli altri soggetti non riconducibili alle precedenti tipologie.
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Tav. a.8

Forme pensionistiche complementarii
professionale, regione e genere
(dati di fine 2@1; valori percentuali)

Distribuzione degli iscritti per condizione

. Lavoratori Lavoratori
RECloney . autonomi dipendenti Vel
A EJSE e Masch Femmin« Totale Masch Femmin¢ Totale Masch Femmine Totale
Piemonte 7,6 8,7 8.1 7,8 9,2 8.2 7,6 9, 8.7
Val l e déAo 0,2 0, 0,8 0,2 04 0,2 0,3 0,2 0,8
Lombardia 17,¢ 18,1 17, 20,4 21,¢ 20, 19,¢ 20, 20,1
Liguria 3,2 3, 3t 2,k 25 2kt 2,€ 2,7 2k
Nord occidentale 29,1 31,0 29.¢ 30,¢ 33,¢ 32( 30,7 32, 31/
Veneto 10,C 9,5 9¢ 10,¢€ 12,2 11,2 10,7 11,7 11,
TrentincAlto Adige 2,4 2z 24 2,6 4,1 34 3,1 4, 3
Friuli-Venezia Giulia 2,2 24 2,8 24 2,6 26 2,5 2,6 2
Emilia-Romagna 9,t 10,1 9,7 7,€ 9,7 8, 8,3 9,2 87
Nord orientale 24,2 24.C 24,1 23,¢ 28,¢ 25,7 24.¢ 27, 25,
Toscana 9,2 9,4 9.3 6,2 7,1 6,6 6,8 74 7.C
Umbria 1€ 2, 15 L& 1,5 1t 1,€ 1,€ 1,6
Marche 3.t 3,5 34 2,7 2C 28 2,8 2C 2¢
Lazio 7,2 8,1 7.t 8,7 8 8¢ 8,2 8,2 87
Centro 21,i 22,¢ 221 19,1 19,¢ 19/ 19t 20,z 19;i
Abruzzo 2,C 2,z 2,1 28 1,6 21 2,2 2 21
Molise 0,t 0, 0Of 0,k 04 04 0.t 0,4 Of
Campania 6,7 5 6,2 6,¢ 41 5¢ 6,€ 4€ 5¢
Puglia B 44 5, 5,1 34 4kt 5,1 4C 4
Basilicata 0,¢ 0, 0¢ 0,¢ 0,6 0,8 0,¢ 0,7 0,¢
Calabria 2,k 2,2 24 2,1 14 1.¢ 2,2 1,8 2C
Sicilia 5.& 45 5 6,C 3¢ 572 5,7 43 572
Sardegna 1,7 2, 1.8 2.1 16 1,¢ 2,C 1,7 1,
Meridionale e Insulare  24,¢ 22,0 23,¢ 25,¢ 17,2 22,i 25,2 19,4 22.¢
Totale 100,( 100,( 100,C 100, 100, 100, 100,( 100, 100,C
Non di sponendo di informazioni con il n e ceepstigzato ¢he gli liseritti sil | o
di stribuiscano geograficamente come nei PI'P Anuovi o.

Nel totale sono inclusi

gli altri soggetti non riconducibili alle precedetigiologie. |

totali per

colonna
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di

a n celmdonoii soggetthe hdrmh@persoi i reduiaiti di paritecipazooerallat t i 0 ;
forma ovvero hanno raggiunto i requisiti per il pensionamento nel regime obbligatorio; i soggetti fiscalmente a cariictutii alt

includono anche

di s e

essi
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Tav. a.9
Fondi pensione negoziali Principali dati relativi ai singoli fondi
(dati di fine 202)
Posizioni in essere . Tasso di ANDP
N. . . Bacino . .
Albo Denominazione N var%  potenziale adesione  (min di
2021/2020 (%) euro)
1 FONCHIM 165.306 2,3 191.500 86,3 8.180
2 FONDENERGIA 45.395 0,9 50.000 90,8 2.987
3 QUADRI E CAPI FIAT 11.769 -0,5 15.112 77.9 758
61 COMETA 451.668 1,5 1.000.000 452 13.474
77  FONDOSANITA' 7.765 0,9 804.000 1,0 272
87 SOLIDARIETA' VENETO 119.790 9,3 891.000 13,4 1.859
88 PREVIAMBIENTE 95.156 2,7 250.000 38,1 1.235
89 ALIFOND 47.963 1,1 248.000 19,3 1.792
93 LABORFONDS 130.839 2,8 245.000 53,4 3.638
99  FOPEN 47.182 1,9 47.182 100,0 2.730
100 PEGASO 33.926 2,7 56.000 60,6 1.312
103 TELEMACO 58.245 1,0 150.000 38,8 2.301
106 ARCO 80.737 194,2 232.050 34,8 759
107 FONCER 13.300 -1,1 29.600 44,9 558
116 FONDAPI 84.028 13,5 500.000 16,8 941
117 PREVIMODA 59.203 -1,3 400.000 14,8 1.577
122 CONCRETO 7.401 3,6 8.000 92,5 229
123 FONTE 242.681 3.2 2.500.000 9,7 5.012
124 BYBLOS 39.140 1,8 200.000 19,6 985
125 GOMMAPLASTICA 50.091 1,3 100.000 50,1 1.731
126 MEDIAFOND 2.737 1,1 8.500 32,2 143
127 PREVAER 14.729 0,8 31.000 475 657
129 EUROFER 81.278 3,5 90.000 90,3 1.332
136 PREVEDI 1.027.274 8,7 400.000 100,0 979
139 PRIAMO 112.420 2,2 230.000 48,9 2.005
142 FONDEMAIN 7.250 1,2 35.500 20,4 174
143 FONDOPOSTE 93.195 -1,2 111.662 83,5 2.778
145 ESPERO 97.356 -0,8 1.200.000 8,1 1.351
148 ASTRI 17.805 1,5 17.805 100,0 400
157 AGRIFONDO 8.538 0,0 330.000 2,6 106
164 PERSEO SIRIO 85.121 11,4 1.571.382 5,4 309
167 FONDAEREO 8.635 5,9 10.800 80,0 472
170 PREVIDENZA COOPERATIVA 109.379 -0,3 349.311 31,3 2.287
TOTALE GENERALE: 33 3.457.302 6,0 65.322

Bacino potenziale: stime fornite dagli stessi fondi pensione. Per il foreleeBl, il numero delle posizioni in essere é superior
bacino potenziale in quanto questoultimo ~— riferi tisonot
riferite anche a individui céd manompiuptuanteatd; btassoalicadesiana d tale far
riportato come pari al 100 per cento.
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Tav. a.10
Fondi pensione negoziali Distribuzione degli iscritti per classi di eta e genere
(dati di fine 2@1; valori percentuali; eta media ianni)

o Genere
Classi di eta - Totale
Masch Femming

inferiore a 25 3,6 2,C 3,2
tra 25 e 29 5,7 4.7 54
tra30 e 34 8,1 7,C 7,8
tra 35 e 39 10,1 9,1 9,8
tra40 e 44 12,4 12,¢ 12,€
tra 45 e 49 15,2 17.€ 15,¢
tra 50 e 54 16,1 18,5 16,7
tra 55 e 59 15,€ 17,1 16,C
tra 60 e 64 9,2 9,C 9,2
65 e oltre 3,7 2,3 3,4
Totale 100,( 100,( 100,(
Per memoria:
Composizione per genere 73,4 26,¢€ 100,(
Eta media 46,€ 47,3 46,¢

28¢
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Tav. a.1ll
Fondi pensione negoziali Distribuzione degliiscritti per regione e genere
(dati di fine 2@1; valori percentuali)

Genere
Regione/Area geografica Totale
Masch Femmine

Piemonte 7,3 8,1 7,6
Vall e d6éAost a 0,4 0,€ 0,4
Lombardia 19,4 21,¢ 20,1
Liguria 2,5 2,1 2,4
Nord occidentale 29,¢€ 32,7 30,5
Veneto 10, 13,¢ 11,2
TrentincAlto Adige 3,8 8,C 4,C
Friuli-Venezia Giulia 2,1 2.4 2,2
Emilia Romagna 7,3 9,€ 7.
Nord orientale 23t 33,¢ 26,2
Toscana 5,9 6,5 6,1
Umbria 14 11 1.4
Marche 2,3 21 2,2
Lazio 8,9 9,2 9,C
Centro 18,¢€ 18,¢ 18,7
Abruzzo 2,5 1,7 2,3
Molise 0,5 0,3 0,t
Campania 7,7 3,8 6,7
Puglia 5,3 285 4.€
Basilicata 1,1 0,6 0,¢
Calabria 24 1,2 2,1
Sicilia 6,2 3,2 54
Sardegna 2,5 1,3 2,2
Meridionale e Insulare 28,2 14t 24.¢€
Totale 100,( 100,( 100,(
I totali per colonna includono anche i residenti all estero.
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Tav. a.12
Fondi pensione apertii Distribuzione degli iscritti per classi di eta e genere
(dati di fine 2@1; valori percentuali; eta media in anni)
o Lavoratori autonomi Lavoratori dipendenti Totale

Classi di eta ; - - - ; X

Maschi Femmine Totale Maschi Femmine Totale Maschi Femmine Totale
inferiore a 25 1,3 2,3 1,6 3,7 2,6 3,2 9,7 11,7 10,5
tra 25 e 29 1,9 2,8 2,2 7,3 7,0 7,2 6,0 6,9 6,3
tra30e 34 3,8 52 4,2 9,6 9,7 9,6 7,2 8,1 7,5
tra 35 e 39 5,7 7.4 6,2 11,0 11,3 111 8,2 9,0 8,5
tra40 e 44 8,9 10,4 9,3 12,7 135 131 10,1 10,8 10,4
tra 45 e 49 14,6 15,3 14,8 15,4 16,1 15,7 13,4 13,6 13,5
tra50 e 54 18,4 17,6 18,2 15,3 15,8 155 14,6 14,0 14,4
tra 55 e 59 19,4 17,7 18,9 13,5 13,6 13,6 14,1 12,8 13,6
tra 60 e 64 14,5 12,7 14,0 8,1 7,6 7,9 9,9 8,4 9,3
65 e oltre 115 85 10,6 3,4 2,7 3,1 6,9 4,7 6,0
Totale 100,0 100,c 100, 100,C 100,c 100,06 100,C 100, 100,C
Permemoria:
g:r";pef;éo”e 69,1 30,9 100 561 439 1000 582 41,8 100
Eta media 52,1 49,9 514 45,4 45,4 454 45,5 43,5 447
Nel totale sono inclusi anche i ¢ oche hdrmh@persoi i reduisiti di partecipazooerallat t i 0 ; essi

forma ovvero hanno raggiunto i requisiti per il pensionamento nel regime obbligatorio; i soggetti fiscalmente a carictutti alt
gli altri soggetti non classificati.
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Tav. a.13
Fondi pensione apertii Distribuzione degli iscritti per regione e genere
(dati di fine 2@1; valori percentuali)
Regione/ Lavoratori autonomi  Lavoratori dipendenti Totale
Area geografica Masch Femminc Totale Masch Femmine Totale Masch Femmin¢ Totale
Piemonte 7,S 9,3 84 9,2 10,7 9,¢ 8,¢ 10,z 9,5
Vall e doéAost 0,2 0,3 0,3 0,2 0,3 0,2 0,2 0,3 0,2
Lombardia 19,4 20, 19,7 21 22,¢ 22z 20, 21,5 20,7
Liguria 3,7 4,C 4.1 2,€ 2,7 2,7 2,€ 3,C 2,€
Nord occidentale 31,2 34,6 324 33 36,7 34,¢ 32,c 35, 334
Veneto 9,3 8,8 9,2 11,¢ 12,2 12,1 11, 11,7 11t
TrentinoAlto Adige 4,2 4,1 4,2 54 6,C 5,7 5,¢ 7,C 6,4
Friuli-Venezia Giulia 2,4 2,7 2,5 3,3 3,6 3.4 3,8 3,6 3.4
Emilia-Romagna 9,E 10,¢ 10,C 9,7 10, 10, 9,€ 10,z 9,¢
Nord orientale 25,¢ 26, 25¢ 30, 32,6 31,4 30, 32, 311
Toscana 10,€ 10,7 10,7 6, 7,2 7,C 8,C 7,S 7,S
Umbria 1,7 1,7 1,7 1,3 1,2 1,2 1,4 1,3 14
Marche 3,7 34 3,€ 2,€ 2,5 2,6 2,¢ 2,7 2,8
Lazio 6,t 6,¢ 6,€ 6,4 6,2 6,2 6,2 6,2 6,2
Centro 22,€ 22,6 22 17,2 17,2 17,2 18,¢ 18,1 18,/
Abruzzo 1,5 1, 1,5 1,5 1L 1,4 1, 14 14
Molise 04 0,3 0,3 0,3 0,2 0,3 0,3 0,3 0,3
Campania 5,€ 3,€ 51 54 3,2 4.4 5,2 34 4.4
Puglia 4,2 34 4.C 4.C 2, S 4.2 3,4 3,8
Basilicata 0,8 0,7 0,8 0.t 0,4 0,t 0,€ 0,t 0,€
Calabria 2,2 1,€ 2,C & 0,¢ 1,8 1€ 1,2 1,6
Sicilia 4,1 3,2 3,8 4.t 3,2 3, 4,1 3,1 3,7
Sardegna 14 1,7 1,5 1,C 1,C 1,C 1,1 1,C 1,1
Meridionale e Insulare 20,z 16,2 19,C 18,7 13,2 16, 18,¢ 14,2 16,¢
Totale 100,¢ 100,¢ 100, 100, 100, 100, 100, 100, 100,
Nel totale sono inclusi anche i ¢ oche hdrthe persoi i reduisiti di partecipazgooerallat t i 0 ; es
forma ovvero hanno raggiunto i requisiti per il pensionamento nel regime obbligatorio; i soggetti fiscalmente a canictutii alt
gli altri soggetti non classificati.totali per colonna includonaiac he i residenti all 6estero.
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Tav. a.1l4
Pl P i niDstibuzione degli iscritti per classi di eta e genere
(dati di fine 2@1; valori percentuali; eta media in anni)
. Lavoratori autonomi Lavoratori dipendenti Totale
Classe di eta : : :
Masch Femmine Totale Masch Femmine Totale Masch Femmine Totale
inferiore a 25 0,7 0,€ 0,7 2,k 1.k 2,C 4,7 4,3 4.t
tra 25 e 29 1,6 2,4 2,C 5,¢ 4,F 5,3 5,2 4,8 5,2
tra30e 34 4,2 54 4,€ 9,¢ 8,3 9,1 8,4 7,8 8,1
tra 35 e 39 7.4 8,¢ 7.C 11.¢ 11.C 11,5 10,2 9,8 10,C
tra40 e 44 11,5 12,€ 11.¢ 13,C 12,¢ 12,¢ 11,7 11,5 11,6
tra 45 e 49 15,¢ 16,4 16,1 14,7 14.¢ 14,¢ 13,¢ 13,¢ 13,¢
tra50 e 54 17,¢ 17,4 17,7 14,2 15,2 14,¢ 14,1 14.,€ 14,2
tra 55 e 59 17,¢ 17,C 17,¢ 13,€ 15,2 14,4 13,7 14,¢ 14,2
tra 60 e 64 13,2 12,C 12,¢ 9,1 11.C 10,C 10,1 11,2 10,7
65 e oltre 9,3 7.1 8,6 5,C 5,3 51 7,7 7,2 7,5
Totale 100,( 100, 100,C 100,( 100, 100,c 100, 100, 100,(

Per memoria:

composizione g5 e 34; 1000 53¢ 467 100( 53F  46F 100y

per genere
Eta media 50,¢ 49.€ 50,k 46,2 47,5 46,¢ 46,7 47,2 46,¢
Nel totale sono inclusi anche i ¢ oche hdrth@ persoi i reduisiti di partecipazooerallat t i 0 ; essi

forma ovvero hanno raggiunto i requisiti per il pensionamento nel regime obbligatorio; i soggetti fiscalmente a carictutti alt
gli altri soggetti non classificati.

29C



Rel azione Xer | 6anno 20

Tav. a.15
Pl P i niDistriibuzione degli iscritti per regione e genere
(dati di fine 2@1; valori percentuali)
Regione/ Lavoratori autonomi  Lavoratori dipendenti Totale
Area geografica Masch Femmin¢ Totale Masch Femmin¢ Totale Masch Femmin¢ Totale
Piemonte 7,7 8.t 8,C 8,2 9,4 8,8 8,2 8,¢ 8,k
Vall e doéAost 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2
Lombardia 16,¢ 17,C 17,C 19,8 19,¢ 19 18,4 18,z 18,
Liguria 3,C 3.t 3.2 2,k 2,8 2,7 2,7 3,C 2,8
Nord occidentale 27,¢ 29,5 28/ 30,2 32, 31;: 29,4 30,4 29,¢
Veneto 10, 9,4 10, 12,1 12,1 12,1 11t 11,1 11;:
TrentinoAlto Adige 1,t 1,8 1,4 1,t 1.t 1.t 1,t 14 14
Friuli-Venezia Giulia 2,1 2,8 2,1 2,6 2,6 2,6 2,7 2,8 2,7
Emilia-Romagna 9,4 10,C 9,€ 8,€ 9,8 9,C 8,¢& 9,C 8,8
Nord orientale 23,2 23, 23,2 25,C 26, 25, 24.F 24,2 244
Toscana 8,k 9,C 8,7 7,2 7,7 7,4 7,€ 7,8 7,7
Umbria 2,C 2,2 2,1 1,€ 1,¢ 1,8 1,¢ 2,C 1,¢
Marche 38 S S 3,8 3,7 3,7 3,€ BE 3,6
Lazio 7E 8,€ 7,€ 7,7 7,8 7,8 7,6 8,C 7,8
Centro 21/ 23,0 22« 20,5 21,C 20,7 20,7 21,5 21,
Abruzzo 28 2.t 2,8 2.8 2,2 2,3 2.8 24 2,3
Molise 0,€ 0,t 0,€ 0,k 0.t 0.t 0,€ 0,6 0,6
Campania i7ps 6,C 6,& 5,€ 4,3 5,C 6,2 54 5,8
Puglia 5,€ 4,¢ 5,€ 5,2 41 4,7 5,4 4.6 5,2
Basilicata 0, 0,¢ 0,¢ 0,8 0,8 0,8 0,¢ 0,8 0,¢
Calabria 2,7 2.t 2,€ 1,¢ 1,7 1,8 2,2 2,3 2,3
Sicilia 5,¢ 5,1 5,€ 5,¢ 4.8 54 5,¢ 54 5,7
Sardegna 1,¢ 2,1 2,C 1,€ 2,C 1,¢ 1,¢ 2,1 2,C
Meridionale e Insulare 27,2 24t 26/ 24,2 20,4 22/ 25,2 24,C 24,7
Totale 100,¢ 100, 100, 100, 100, 100, 100, 100, 100,C
Nel totale sono inclusi anche i ¢ oche hdrthe persoi i reduisiti di partecipazgooerallat t i 0 ; es
forma ovvero hanno raggiunto i requisiti per il pensionamento nel regime obbligatorio; i soggetti fiscalmente a cariictutii alt
gli altri soggetti non classificati.totali per colonna includonamac he i resi denti all 6estero.
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Tav. a.16

Fondi pensione preesistenti Distribuzione degli iscritti per classi di eta e genere
(dati di fine 2@1)

Classi di eta Genere : Totale
Masch Femmint

inferiore a 25 18 2,7 21
tra 25 e 29 1,7 2,4 1,¢
tra30e 34 3% 4,¢ 3,8
tra 35 e 39 B2 8,7 6,7
tra40e 44 9,C 13,¢ 10,¢
tra 45 e 49 18 17,1 14,7
tra50 e 54 17,2 18,¢€ 17,7
tra 55 e 59 19,¢ 16,5 18,¢€
tra 60 e 64 16,7 11,4 14,¢
65 e oltre 117 4,C 8,
Totale 100,C 100,( 100,(
Permemoria:

Composizione per genere 63,C 37,C 100,(
Eta media 52,: 48,1 50,7
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Tav. a.17
Fondi pensione preesistenti Distribuzione degli iscritti per regione e genere
(dati di fine 2@1; valori percentuali)

. . Genere
Regione/Area geografica Totale
Masch Femmine

Piemonte 8,1 8,¢ 8,4
Vall e doéAost a 0,2 0,4 0,3
Lombardia 31,k 30,1 31,C
Liguria 2,2 1,8 2,2
Nord occidentale 42,2 41,5 41.,¢
Veneto 8.t 8,¢ 8,7
TrentinoAlto Adige 1,6 1,7 1,6
Friuli-Venezia Giulia 2.4 2,8 2,6
Emilia-Romagna 9,2 9,2 9,2
Nord orientale 21,¢ 22,€ 22,2
Toscana 5,2 6,2 5,7
Umbria 1,C 11 1,C
Marche 1,€ 2,2 2,C
Lazio 12,C 12,2 12,1
Centro 20,z 21,¢ 20,¢
Abruzzo 1,4 1,3 14
Molise 0,2 0,2 0,2
Campania 4,C 3, 3,¢
Puglia 3,2 2,8 3,C
Basilicata 0,4 0,3 0,4
Calabria 1,1 1,C 1,1
Sicilia 3,€ 3,1 3,5
Sardegna 11 14 1,2
Meridionale e Insulare 15,1 14,C 14.%
Totale 100,( 100,( 100,(
I totali per colonna includono anche i residenti all 6estero.
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Tav. a.18

Fondi pensionepreesistentii Principali dati per regime previdenziale del fondo/sezione
(anno 2@1; dati di fine anno per gli iscritti, i pensionati e le risorse destinate alle prestazioni; dati di
flusso per contributi e prestazioni; importi in milioni di euro)

Tipologia fondo
Autonom Interni Totale
Contr Prest Totale Contr Prest Totale
definite  definite definite  definite

Posizioni in essere (numero. 621.74° 29.34: 644.14 1.96( 2.26¢ 4.22: 648.37(
Contributi 3.94¢ 75 4.02( 11 13 24 4.04¢
a carico del datore di lavoro 1.27: 54 1.327 3 13 1€ 1.34:
a carico delavoratore 802 22 824 3 . 3 827
TFR 1.87( - 1.87( 5 - 5 1.87¢
Rendite (numero) 31.69¢ 60.61: 86.85¢ 7€ 12.19¢ 12.27: 99.12¢
dirette 27.28¢ 42.90: 64.75( 7¢ 8.02¢ 8.10¢ 72.85¢
erogate dal fondo 13.70¢ 42.89¢ 51.16¢ - 7.86¢ 7.86¢€ 59.03:
erogate da imprese d 13.58: 3 1358 7¢ 15¢ 23¢ 13.82:
assicurazione
indirette 441«  17.71( 22.10¢ - 4.16¢ 4,16¢ 26.27¢
erogate dal fondo 3.90: 17.70¢ 21.59: - 4.057  4.057 25.64¢
erogate da imprese di 517 1 512 - 11z 11 62t
assicurazione
Prestazioni erogate in ’ ,: ¢
capitale (numero) 16.89¢ 4.59¢ 21.49: 23 161 184 21.67¢
0l U [PrEEEZ El (1T i 9017 4561  13.57¢ - 15¢  15¢ 13.73;
capitalizzate
PTESEAG [PEVE ChE 137¢ 67 2.05: 3 107 10f 2.15¢
(ammontare)
in rendita 13:< 30C 43z . 90 91 524
erogate dal fondo 72 30C 372 - 89 8¢ 461
erogate dg imprese di 61 ) 61 ) 1 1 62
assicurazione
in capitale 64¢ 4 651 3 " 3 654
in rendita capitalizzate 597 371 96¢ - 11 11 98C
Risorse destinate alle 61.99¢  4.29¢  66.29 227 111  1.33¢ 67.63¢
prestazioni
e el el 3353 4171  37.70¢ 226 111  1.33¢ 39.04¢
prestazioni
riserve matematiche presso 28 46 127 28.59° ) 1 1 2859

imprese di assicurazione

Il totale degli iscritti e depensionati non corrisponde alla somma di quelli relativi alle singole sezioni a causa della presenza di
Adoppie iscrizionio.
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Tav. a.19

Fondi pensione preesistenti autonomii Composizione delle attivita e altri dati

patrimoniali per regime previdenziale del fondo/sezione
(dati di fine 2@1; importi in milioni di euro)

Regime previdenziali

Contribuzione  Prestazion Totale
definita definite

Importi % Importi % Importi %
Attivita
Liquidita 2.60t 7,8 197 47 280z 74
Titoli di Stato 7.84( 23,4 124t 29.¢ 9.08¢ 24,1
Altri titoli di debito 552t 16,5 206 4.2 5731 15z
Titoli di capitale 7.82: 23,3 63€ 15,: 8.461 224
OICVM 5.237 15,6 85¢ 20.,€ 6.09¢ 16,2
Altri OICR 2441 7,3 43% 10,4 2.87¢ 1.6

di cui: fondi immobiliari 131 39 28¢ 6,9 160z 42

Immobili 54t 1.6 47€¢ 114 1021 2,7
Partecipazioni in societa immobiliari 127 04 92 2,2 21¢ 06
Polizze assicurative 215 6,4 - - 2.15¢ 57
Altre attivita e passivita -761 -2,3 22 0,5 -73¢  -2,C
Patrimonio destinato alle prestazioni 33.53¢ 4.171 37.70¢
Riserve matematiche presso imprese di assicurazi 28.46¢ 127 28.591
Risorse destinate alle prestazioni 61.99¢ 4.29¢ 66.29°
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Tav. a.20
Casse di previdenza Iscritti, pensionati e totale attivita a valori di mercato
(dati di fine 2@0; totale attivita in milioni di euro)
Tipologia
Denominazione Enti Iscritti  Pensionat T(.)tgl\e forme
attivita .
gestorie
Cassa nazionale di previdenza e assistenza fof€R3e 245.03( 29.771 16.33¢ 509/9¢
Cassa |f[alllan.a di previdenza ed assistenza dei geometri li 72 33; 30.63: 2 682 509/9¢
professionisti (CIPAG)
Cassa nazionale del notariato (CNN) 5.13: 2.87¢ 1.73¢ 509/9¢
Cassa nazionale di previdenzassistenza a favore dei dott .
commercialisti (CNPADC) 65.84: 8.98¢ 10.56( 509/9¢
Cagsa_ na_12|onal_e_ di prewde_nz_a ed assistenza a favore de 24 65¢ 10.09¢ 2 74¢ 509/9¢
ragionieri e periti commerciali (CNPR)
Ente nazionale di assistenza degli agendippresentanti di . , c
commercio (ENASARCO) 205.45! 130.33 8.43t 509/9¢
Ente nazionale di previdenza e assistenza a favore dei bit c
(ENPAB) 15.47¢ 1.91¢ 83t 103/9¢
Ente nazionale di previdenza e assistenza per i consulent q
lavoro (ENPACL) 21.59¢ 11.09¢ 1.47¢ 509/9¢
Ente nazionale di previdenza e di assistenza farmacisti .
(ENPAF) 97.74¢ 22.86:! 3.491 509/9¢
Ente nazionale di previdenza per gli addetti e per gli impie .
in agricoltura (ENPAIA) Gestione ordinaria e speciale Steileet e B0
Ente nazionale di previdenza per gli addetti e per gli impie
in agricoltura (ENPAIA) Gestione separata agrotecnici 215 = “ Heed
Ente nazionale di previdenza per gli addetti e per gli impie c
in agricoltura(ENPAIA) - Gestione separata periti agrari 0Bk B2t L Heed
Ente nazionale di previdenza e assistenza dei medici e de 7
odontoiatri (ENPAM) 375.38( 132.47. 26.25¢ 509/9¢
Ente nazionale di previdenza e assistenza p@sglologi -
(ENPAP) 63.52% 5.181 2.03¢ 103/9¢
Ente nazionale di previdenza e assistenza della professio - z
infermieristica (ENPAPI) 45.287 3.021 1.112 103/9¢
Ente nazionale di previdenza e assistenza dei veterinari - -
(ENPAV) 29.11% 7.62¢ 1.001 509/9¢
Ente di previdenza e assistenza pluricategoriale (EPAP) 28.641 3.261 1.16: 103/9¢
Ente dl_ previdenza dei periti industriali e dei periti industrii 13.43° 511 1.73: 103/9¢
laureati (EPPI)
Fondo nazionale di previdenza per i lavoratori diefiprese d
spedizione corrieri e delle agenzie marittime raccomandai 39.76: - 957 509/9¢
mediatori marittimi (FASC)
Cassa nazionale di previdenza e assistenza per gli ingegti . .
architetti liberi professionisti INARCASSA) 198,22 Sl Lo e
Istituto nazionale di previdenza dei giornalisti italiani
"Giovanni Amendola" (INPGI} Gestione sostitutiva 28.91¢ 9.63¢ 1.26¢ 509/9¢
dell'A.G.O.
Istituto nazionale di previdenza dei giornalisti italiani ’
"Giovanni Amendola" (INPGI} Gestione separata R L= il Lgeted
Opera nazionale assistenza orfani sanitari italiani (ONAO.  157.42¢ - 432 509/9¢
Totale 1.776.92i 455.94° 100.71:

Gl i iscritti sono i soggetti
Nei pensionat.i sono compresi
pensionistica e hanno versato contributi.

che sono tenuti

anche

pensionat.i

al

ver samento dei

V e mzgoaen t i

29¢

ci o

(e
col



Rel azione Xer | 6anno 20

Tav. a.21

Casse di previdenza Forme gestorie ai sensi del Decreto Igs. 509/19P4Composizione
delle attivita a valori di mercato
(dati di fine anno; importi in milioni di euro)

2019 2020
Importi % Importi %

Attivita
Liquidita 6.041 6,8 7.626 8,2
Titoli di Stato 14.133 15,9 14.720 15,9
Altri titoli di debito 5.214 59 4.134 4,5
- quotati 4811 54 3.837 4,1
- non quotati 403 0,5 297 0,3
Titoli di capitale 7.997 9,0 6.956 7,5
- quotati 6.455 7,3 5.342 5,8
- non quotati 1.542 1,7 1.614 1,7
OICVM 24.173 27,3 26.624 28,7
Altri OICR 18.975 21,4 19.719 21,3
- di cui: fondi immobiliari 14.007 15,8 13.887 15,0
- di cui: fondi di private equity/debt 2.017 2,3 2.522 2,7
Immobili 4.306 4,9 4,113 4.4
Partecipazioni in societa immobiliari 528 0,6 521 0,6
Polizze assicurative 456 0,5 448 0,5
Altre attivita 6.802 7,7 7.918 8,5
- di cui: crediti contributvi 5.898 6,7 6.874 7,4
Totale 88.624 100,0 92.779 100,0
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Tav. a.22

Casse di previdenza Forme gestorie ai sensi del Decreto Igs. 103/19B8omposizione
delle attivita a valori di mercato
(dati di fine anno; importi in milioni di euro)

2019 2020
Importi % Importi %

Attivita
Liquidita 695 9,5 671 8,5
Titoli di Stato 1.068 14,6 1.062 13,4
Altri titoli di debito 190 2,6 161 2,0
- guotati 85 1,2 72 0,9
- non quotati 105 1.4 89 11
Titoli di capitale 76 1,0 139 1,8
- quotati 5 0,1 41 0,5
- non quotati 71 1,0 99 1,2
OICVM 2.738 37,3 3.260 41,1
Altri OICR 1.428 19,5 1.461 18,4
- di cui: fondi immobiliari 1.036 14,1 988 12,5
- di cui: fondi di private equity/debt 95 1,3 164 2,1
Immobili 106 15 66 0,8
Polizze assicurative 125 1,7 143 1,8
Altre attivita 905 12,3 969 12,2
- di cui: crediti contributivi 853 11,6 911 11,5
Totale 7.330 100,0 7.933 100,0
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Adesione

V  Adesione collettiva
Modalita di adesione alle forme pensionistiche complementari definita sulla base di accordi collettivi
a qualunque livello, anche aziendali, che intervengono tra datori di lavienmetori | 6adesi one
collettiva a fondi pensione aperti & possibile anche in presenza di fondi negoziali di riferimento.

V  Adesionecontrattuale
Modalita di adesione che deriva da una previsione inserita in un contratto collettivo che introduce a
favoredi tutti i lavoratori dipendenticui si applica il contrattoil versamento di un contributo da
parte del datore di lavoro, da versare al fondo di previdenza complementare individuato nel contratto
stesso. 1 ver sament o die conadttale, ecnentré per blavoratori gener a
dipendenti gia iscritti al fondo si aggiunge al contributo posto a carico del datore di lavoro.

V  Adesioneindividuale
Modalita di adesione alla previdenza complementare consentita a ciascun individuo, a prescindere
ddla sua condizione lavorativa o dal possesso di un reddito da lavoro.

V Adesione tacita
Adesione dei lavoratori dipendenti del settore privato che non esprimono alcuna volonta nei tempi e
nei modi fissati dal Decreto Igs. 252/2005 per il conferimento del TFR maturando alla previdenza
complementare; tali lavoratori vengono comunque isailléi forma pensionistica complementare
individuata dalla normativéredi Conferimento del TFR).

Tale tipologia di adesione, a partire dal 2019, é divenuta applicabile anche ai dipendenti pubblici,
tuttavia con modalita specifiche e non legate al conferineeat TFR.

V  Nuoveadesioni(vedilscritti )

Albo (delle forme pensionistiche complementari)

Elenco ufficiale tenuto dalla COVIP al quale sono iscritte le forme pensionistiche complementari
vigilate. LOAI bowwvwcovipinsul tabile sul sito

Aliguota IRPEF
E la misura percentuale stabilita legislativamente che si applica al reddito imponibileBagsi

imponibile) per determinare | 86i mposta sul reddito del
aliquote IRPEF, a secoadlel livello di reddito. Il reddito & suddiviso in scaglioni a ciascuno dei
guali si applica unbdaliquot a.

Altri iscritti  (vedilscritti )

ANDRP (attivo netto destinato alle prestazioni)

Patrimonio del fondo pensione. E dato dalla differenza tra il valore di tutte le attivita e il valore di
tutte le passivita; e diviso in quote e frazioni di quote (Ridorse destinate alle prestazioi

Anticipazione
Erogazione di una parte della pasire individuale prima che siano maturati i requisiti per il
pensionamento per soddisfare specifiche esigenze
un massimo del 75 per cento della posizione individuale, per spese sanitarie connesseiraigraviss

moti vi di salute dell discritto, del coniuge e de
massimo del 75 per cento della posizione individuale, per acquisto o ristrutturazione della prima casa

di abitazione, per sé o per i figli; decordib 0 anni dall 6i scrizione e fin
cento, per altre esigenze dell éiscritto.
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Anzianita contributiva
Indica il numero di contributi (quindi la lunghezza del periodo di contribuzione) che sono stati
accreditati durante la vita lavorativ&Cost i t ui sce un requisito per | 6 ¢
previdenziali obbligatorie unitamente a quello rel

ARAN (Agenzia per la rappresentanza negoziale delle Pubbliche Amministrazioni)

Organismo tecnico, dotato di personalitargiica di diritto pubblico e di autonomia organizzativa,
gestionale e contabile; | 6ARAN ha | a rappresentanz
sede di contrattazione collettiva hazionale.

Base imponibile

C I 6importo che icaosliratditelordbdufteole deduzoni e ke piduiioni previste
dall a |l egge e sul quale si applica I 6aliquota di i

Benchmark

Parametro oggettivo di riferimento che viene utilizzato di norma per verificare i risultati della
gestionenonchécome parametrper impostare le tecniche di gestione dei portafégtomposto da

uno o piu indicatori finanziari di comune utilizzo indiviati coerentemente alla politica di
investimento adottata per il fondo/comparto.

Beneficiario (vedi Iscritti)
Capitalizzazione individuale

Sistema tecnico finanziario in base al quale il montante accumulato sul conto individuale di ciascun
iscritto costitusce la base per il pagamento della prestazione pensionistica.

Caricamento
Costi gestionald] a carico dell di mpresa di assicur a
contratto, le spese per la liquidazione dei sinistri e gli oneri di gesticgreggono recuperati
dal |l 6i mpresa di assicurazione applicando una maggi

Casse di previdenza

Sonogli enti di previdenza di cui ai Decreti Igs. 509/1994 e 103/1996. Essi sono costituiti nella forma

di associazione mfndazi one e sono finalizzat.i all derogazi one
di base, e assistenziali in favore di varie categorie di liberi professionisti, e in taluni casi di lavoratori

dipendenti, e dei loro familiari e superstiti. Pur persegadmlita pubbliche, godono di autonomia

gestionale, organizzativa e contabile. Sono soggetti a una vigilanza esercitata, con diverse
competenze, dal Mi ni stero del |l avoro e delle polit
finanze (in talunicasi affiancati da altri Ministeri competenti in relazione alle specifiche platee di

riferimento), dalla Corte dei Conti e dal Parlamento. La COVIP, a seguito del Decreto legge 98/2011,

convertito con modificazioni dalla Legge 111/2011, esercita il cdatmlgli investimenti delle

risorse finanziarie e sulla composizione del patrimonio di tali enti.

CCNL (Contratto collettivo nazionale di lavoro)

E il contratto stipulato a livello nazionale tra organizzazioni rappresentative dei lavoratori e
associazionidei datori di lavoro di un determinato settore produttivo (o del singolo datore) in cui
sono disciplinate le condizioni economiche e giuridiche relative al rapporto di lavoro.
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Classi di quote

Terminologia che si riferisca |l | 6 emi ssi one di guote di di versa ¢
patrimonio in gestione. Tale procedura consente di applicare commissioni di gestione diversificate.
Léemi ssione di di fferenti cl assi di g ffandie avvi e
pensione apert di convenzionamenti con associazioni di lavoratori autonomi e liberi professionisti
(fondi pensione apert:i e PI P). Léapplicazione di

che le corrispondenti quote assumanoteeipo un valore piu alto rispetto a quello della quota base.

Coefficiente di capitalizzazione

Coefficiente utilizzato per la rivalutazione dei contributi nel sistema della capitalizzazione
individuale.

Coefficiente di trasformazione

Coefficiente applicat@l montante accumulato per calcolare la prestazione pensionistieadita,
che dipende dal | 6et "elpehsidndmersod dalrsessote dal tasko terocme nt o d

Comparti garantiti

Comparti che prevedono la restituzione del capitale versatooortesponsione di un rendimento

minimo. | comparti destinatari del TFR conferito con modalita tacite devono caratterizzarsi per la
presenza almeno della garanzia di restituzione del capitale entro un lasso di tempo e/o al verificarsi di
determinati event e per | 6adozione di una politica di i nv
probabilita, in un orizzonte pluriennale, rendimenti pari o superiori al tasso di rivalutazione del TFR

(art. 8, cd9, del Decreto Igs. 252/2005).

Comparto

Rappresentana clle opzionri di investimento offeg d a | fondo pensione all 6ade]
da una specifica politica di investimento (vétlilticomparto ).

Comunicazione periodica
(vediProspetto delle prestazioni pensionistiché fase di accumul9.

Conferimento del TFR
Destinazione del TFR maturando a una forma pensionistica complementare:

V conferimento esplicitd avviene in base a una scelta esplicita del lavoratore dipendente e pud
riguardare tutte le forme di previdenza complementare;

V conferimento tacité avvienequalora il lavoratore dipendente del settore privato non effettui nei
termini di legge una scelta esplicita relativamente al conferimento del TFR maturando. In questo
caso il datore di lavoro trasferisce il TFR alla forma pmnistica collettiva di riferimento, cioe a
un fondo pensione negoziabppure a un fondo pensione aperto individuato in base ad accordi
collettivi. In presenza di pit forme pensionistiche collettive, salvo diverso accordo aziendale, il
TFR viene trasfert a quel |l a cui abbia aderito il maggi o
Qualora non sia possibile individuare il fondo di riferimento con le modalita descritte, il datore
di lavoro trasferisce il TFR maturando alla forma pensionistica complementarilirsda dalla
normativa (lal 1° ottobre 202€@ndo pension€OMETA e in precedenzZBONDINPS).

Contratti di assicurazione sulla vita

Contratti che prevedono | 6obbligo dell dassicurato
qualorasiverifich un evento attinente alla vita dell dassi (
una certa data). Léart. 2 del Decreto |l gs. 209/ 20

vita per ramo. Nella previdenza complementare assume rilieamid VI (operazioni di gestione di
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fondi collettiwvi costituiti per | 6erogazione di pr
cessazione o riduzione dell d6attivitsw | avorativa).
gestire le poprie attivita mediante contratti assicurativi di ramo | (assicurazioni sulla durata della vita

umana), ramo Il (assicurazioni le cui prestazioni principali sono direttamente collegate al valore di

fondi interni assicurativi o di quote di OICRcosiddetit contrattiunit linkedi ovvero a indici o ad

altri valori di riferimento i cosiddetti contrattiindex linked e ramo V (operazioni di
capitalizzazione). | PIP possono essere attuati mediante contratti di ramo | e di ramo lll, questi ultimi
unicamente diipo unit linked(vedi Rami assicurativi vita).

Convenzione di gestione (o Mandato di gestione)

Atto scritto tra il fondo pensione e il gestore delle risorse finanzjae@ Gestore finanziario), che
definisce le modalita di gestione delle stesseatée del gestore in accordo con le direttive impartite
dal fondo pensione

Deducibilita

Sono deducibili quelle spese sostenute dal contribuente che la normativa fiscale consente di portare in
sottrazione direttamente dal reddito imponibile (VBdse impanibile), sul quale successivamente si
andianno ad applicare d aliquotedi imposta (vediAliquota IRPEF) per scaglioni di reddito
ottenendo cosi una riduzione del carico fiscale.

Depositario

Soggetto che ha i requi siti di cui all dart. 47 del
le risorse dei fondi pensione. Esegue le istruzioni del gestore se non sono contrarie alla legge e allo
statutofegolamento del fondo pensione e aiestidi investimento stabiliti nel decreto disciplinante i

criteri e i limiti per gli investimenti dei fondi pensione (DM Economia 166/2014) e nel Decreto Igs.

252/2005.

Direttore generale

Figura prevista obbligatoriamente per i fondi pensione negoziglieesistenti con soggettivita

giuridica. Deve essere in possesso di specifici requisiti di onorabilita e professionalita previsti dalla
normativa; énuto conto della dimensione, natura, portata e complessita delle attivita della forma

| 6i ncari croe dgencirraé¢tet opu, essere conferito a uno

amministrazione in possesso dei prescritti requisiti| | direttore generale cura
dell a forma attraverso | 6oegdmiuzid soma meangdeed il epmroce
strumentali disponibili; realizza | datstppostz i one del
|l 6organo di ammi ni strazione nell dassunzione dell e

necessarie proposte, analisi én@zioni in coerenza con il quadro normativo di riferimento.

Documento sulla politica di investimento

Documento che illustra | 6obiettivo finanziario del
strumenti finanziari nei quali la forma pémsistica intende investire, i criteri di attuazione delle

scelte di investimento, il sistema di controllo della gestione finanziaria. Il documento deve essere

redatto da tutte le forme pensionistiche complementari, fatta eccezione per i fondi inteétuiticost

come mera posta contabile nel passivo di bilancio di societa ed enti e per le forme pensionistiche che

hanno un numero di aderenti inferiore a 100. Deve essere predisposto in conformita alle istruzioni

della COVIP.

Duration (durata finanziaria)

Costtuisce un indicatore del rischio di tasso di interesse cui & sottoposto un titolo o un portafoglio
obbligazionario. Nella sua versione piu comune é calcolata come media ponderata delle scadenze dei
pagamenti per interessi e capitale associati a un titiolidigazionario. Laduration modificatg che
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esprime invece la semi elasticita del prezzo di un titolo rispetto al rendimem@icolata come
rapporto tra la variazione percentuale del prezzo e la variazione assoluta del rendimento.

ESA (EuropeanSupervisory Authoritiesi Autorita europee di vigilanza

Sono le tre Autorita di vigilanza europee competenti per la vigilanza +piadenziale,
rispettivamente, del settore bancarieufopean Banking Authority EBA), degli strumenti e dei

mercati finaniari (European Securities and Markets AuthoiitESMA) e delle assicurazioni e delle

pensioni aziendali e professionakuropean Insurance and Occupational Pensions Authdrity

EIOPA) . Léobiettivo generale dell e ESdAstablitacguel | o r
| 6efficacia del sistema finanziario in tutta | 66Ul
degli investitori. Le Autorita si coordinano attraverso il Comitato congiudtn{ Committep

elaborando, se del caso, posizioni comaldine di assicurare la coerenza intersettoriale delle attivita

esplicate. Le tre Autorita europee sono nate dalla trasformazione dei precedenti comitati di terzo
l'ivell o (CEBS, CESR, CEI OPS) € ne hannoeassunto
|l ESMA sono state istituite, ri spettivament e, dal
(UE) n. 1094/2010 e dal Regolamento (UE) n. 1095/2010. | predetti regolamenti istitutivi sono stati

rivisti dal Regolamento (UE)2019/2175 del Parlamento mewoe del Consiglio del 18 dicembre

2019, in relazione ai poteri assegnati, gltaernances al loro finanziamento.

V EBA (European Banking Authority T Autorita Bancaria Europea

L6Autorit” europea che opera per a giglanraur ar e ul
prudenziale efficace e uniforme nel settore bancario europeo. Operativa dal 1° gennaio 2011, ha

come obiettivi generaliquelli diassi cur ar e |l a stabid garantref i nanzi

|l 6integrit”™, | 6effici elsatt@ebancarid. r egol are funzi on

V EIOPA (European Insurance and Occupational Pensions Authojity Autoritd Europea
delle Assicurazioni e delle Pensioni Aziendali e Professionali
L 6 E| @Bperativa dal 1° gennaio 2011. Fanno parteBiwrd of Supervisord e | | 6 EI OP A
rappresentanti di alto livello delle competent:i
fornire consul enza al |l e istituzioni del Il dUni on
protezione dei consumatori; assicurare un efficacensistnte livello di regolamentazione e
vigilanza a livello europeo; armonizzare le regole e le pratiche di vigilanza a livello europeo;
assicurare la vigilanza sui gruppi operanti a livello transfrontaliero e promuovere interventi
coordinati a livello ewp e o. Il noltre, | 6EI OPA h a | a respoc
persegui mento dell 6obiettivo di stabilit” del S
degli strumenti finanziari e della protezione degli aderenti e dei beneficiari dei pianirpstisio
e assicurativi.

V ESMA (European Securities and Markets Authorityi Autorita Europea degli Strumenti
Finanziari e deiMercati
El 6 Autccrei tcontribuisce a salvaguardare |l a stabi
europea, gagraint endbal érasearenza, | 6efficienza
mercati mobiliari, nonché a migliorare la tutela degli investitbri6 E S,Myerativa dal 1°
gennaio 201 Ifavorisce la convergenza della vigilanza sia tra le autorita di regolamentdeione
valori mobiliari sia tra i settori finanziari.

ESRB (European Systemic Risk Board)Comitato Europeo per il Rischio Sistemico

II Comitato & stato istituito comegolamento(UE) n. 10922010 del Parlamento europeo e del

Consiglig modificatodd Regolamento (UE)2019/2176 del Parlamento europeo e del Consiglio del

18 dicembre 2019 6 ESRB dall 1A gennaio 2011 “prudeez@lponsabi l
nel | 6dembl 6 Buropeah gresidente della BCE riveste la carica di presidenteéddelS R B .
L6organo deci si onGaideml Bdagllcom@stondai rappresentanti dilalto livello

della BCE, delle banche centrali nazionali, delle autorita di regolamentazione e vigilanza nazionali ed
europee e dell a Commi rdifica icisthe allestabiltamel sistemd findhBaRB | d e
europeo e, ove necessari o, emette segnal azioni e
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fronte a tali rischi. I Comitato verifica | dosse
emange: in caso di inazione, i destinatari delle raccomandazioni sono tenuti a fornire adeguate

giustificazioni. Qualora | a risposta sia ritenuta
nor me di ri servatezza, i aulodtdduiopeadi\agilanzainteréssatdonsi gl i o

ESFS European System of Financial Supervisipni SEVIF (Sistema Europeo di Vigilanza
Finanziaria)

I Sistema costituisce | éarchitettura istituzional
dalle auorita di vigilanza nazionali, dalle tre Autorita di vigilanza europesl(ESA) e dal Comitato
europeqoer il rischio sistemicovedi ESRB).

ESG

| fattori ESG Environmental, Social, Governancéanno riferimento a un insieme di fattori di

rilievo dal punto di vista della sostenibilita di lungo periodo delle diverse attivita economiche. Il

pri mo r i gua i dra cuili&@anbibnmertolirmatci, le emissioni di Co (biossido di
carbonio), I 6inquinament o d e bestafione;ii sacorelo gii apettido ac qu a ,
di rilievo socialei ad esempio i diritti umani, gbtandardlavorativi e i rapporti con la comunita

civile; il terzo é relativo alle pratiche di governo societdrieomprese le politiche di retribuzione

deimanager lacomposizione del consiglio di amministrazione, il rispetto da parte dei membri degli

organi di governo societario di leggi e deontologia professionale. Tali tematiche rientrano fra gli

obiettivi di sviluppo sostenibile delle Nazioni Unite, nei principidguidelle Nazioni Unite su

i mprese e diritti umani e nei princs3pi per | 6inve:
Per una trattazione omogenea di tali fattori nella normativa finanzana stati pubblicatire
regolamenti: il Regolamento wla tassonomia delle attivita ecosostenibilRegolamento
(UE)220/852), il Regol ament o relativo alldéinformativa sull a

finanziari (Regolamento (UE)2019/2088);Regolamento sugli indici ddbenchmarkecosostenibili
(Regolamento (UE)2019/2089).

Esternalizzazione ¢utsourcing

Consiste nell 6af fi deafureioniatratcd amche quelle fomdament@edit i vi t -
Funzioni fondamentali) del fondo pensione.

FIA
OICR diversi dagli OICVM.

FONDINPS

Formadipr evi denza compl ementare a cont2rlattle)unz?,one def i n
della Legge 243/2004 (Legge delega di riforma del sistema previdenziale), la cui costituzione presso

| 61 NPS =~ stabilita dal | 6 accogliered TRReelativDalle adesiorm | g s . 2!
tacite dei lavoratori dipendenti del settore privatmando non vi sia una forma collettiva di

riferimento. La Legge di bilancio 2018 ha previdto sua soppressione e il trasferimento delle

posizioni in essere éelle risorse accumulatal fondo pensior COMETA, secondo i criteri del

Decreto ministeriale del 31 marzo 2020. Tale forma, dal 1° ottobre 2020, raccoglieilamERe

relativo allenuoveadesionidei lavoratori silenti privi di un fondo pensione di rifegnto.

Fondo di Tesoreria (Fondo per | 6erogazione ai l avo

trattament.i di fine rapporto di cui alléart. 2120 de
Fondo pr evi s.t58, ddlaledg® 206/2006 (Legge finamzi®i® 0 7) , gestito dal | ¢
al Fondo affluisce il TFR maturando dei lavoratori dipendenti di aziende con almeno 50 addetti, che
intendano conservare il TFR secondo | a disciplina
al Fondo sono destinatesaigenze di finanza pubblica del tutto distinte da quelle previdenziali.
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Fondi pensione

V  Fondi pensione autonomi
Sono fondi pensione dotati di soggettivita giuridi8ano inclusi i fondi pensione negoziali, i fondi
pensione aperti e i fondi pensione pistenti autonomi.

V  Fondi pensione interni
Sono fondi pensione costituiti come poste di bilancio o patrimonio di destinazione di banche, imprese
di assicurazione e altri enti.

V Fondi pensione a contribuzione definita
Fondipensi one nei qual.i l 6enti t” del | pendp daé st azi on
contributi versati e dai risultati della gestione finanziaria.

V  Fondi pensione a prestazione definita

Fondi pensione nei qgual.i l 6enti t” del l a prestazi
determinata, di norma, con riferimentoaqaelldel tr attamento pensionistic
del contributo pu, conseguentemente variare nel t

della prestazione prefissata.

V Fondip ens i on eoccdpaziohal®p o f
Sono fondi istituiti in strettéa onnessi one a unbdattivit”™ |l avorativa,
una funzione essenziale, come parte istitutiva e/o soggetto tenuto alla contribuzione.

V  Fondi pensione negoziali (chiusi)

Fondi pensione cost it witsociali mediaieacentattiao ladcdvdi colietdvi at i v a
a qualunque livello, regolamenti aziendali, accordi fra lavoratori autonomi o liberi professionisti
promossi dai sindacat.i o dalle associazioni di
appatenenti ad aziende, gruppi di aziende o enti, settori 0 categorie o comparti per i quali trova
applicazione il contratto o | édaccordo stipulato.
associativa ai sensi del | 0 adistinti dai3seggeti prem®ru e nt i d
del Il 6iniziativa oppur e come associazioni 0 f onc
riconoscimento € in capo alla COVIP, in deroga al DPR 361/2000. | fondi pensione negoziali
costituiti n el | dénpantitoiraggruppdmentic siat per davoratore dipendemti sia per

lavoratori autonomi, devono assumere la forma di soggetti riconosciuti.

V  Fondi pensione aperti
Fondi pensione istituiti da banche, SGR, SIM e imprese di assicurazione rivglti, in linea ghigyinc

a tutti [ |l avoratori. Léadesione consentita su
aderire a tali fondi anche soggetti che non svolgono attivita lavorativa. | fondi pensione aperti sono
istituiti come patrimonio di destinazione a& 8 s i del | édart. 2117 del codi i
dell dorgano di amministrazione della societ?@

V  Fondi pensione preesistenti
Fondi pensione gi " istituit.i all a data del 15 no\
Igs. 124/1993. ConDM Econmi a 62/ 2007 =~ stata dettata | a disci
normativa di sistema introdotta dal Decreto Igs. 252/20G6ndi pensione preesistenti autonomi
sonodotati di soggettivita giuridicd.fondi pensione preesistenti intestnocosttuiti come poste di
bilancio o patrimonio di destinazione di banche, imprese di assicurazione e altri enti. || Decreto Igs.
252/2005 ha trasferito alla COVIP la vigilanza sui fondi interni bancari e assicurativi, in precedenza
sottoposti rispettivamentéd d a supervisione dell a Banca doéltalia

Fonti istitutive

Sono gl strumentii del |l autonomia collettiva al/ i
complementari di natura negoziale (ad esempio i contratti o gli accordi collattihie @ziendali).
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Forme pensionistiche complementari

V  Forme pensionistiche complementari
Forme di previdenza ad adesione volontaria istituite per erogare agli iscritti un trattamento
previdenziale complementare a quello pubblico.

V  Forme pensionistiche complementari collettive
Comprendono i fondi pensione negoziali, i fondi pensione preesistefiindi pensione aperti (vedi
Fondi pensiong.

V  Forme pensionistiche complementari individuali
Comprendono i fondi pensione aperti (vEdindi pensiong e i PIP.

vV PIP
Forme pensionistiche individuali realizzate attraverso contratti di assicurazione sulla vita (vedi
Contratti di assicurazione sulla vitg. Non possono essere destinatari di conferimento con modalita
tacite del TFR. L6i mpresaheil aaspd iuziaen e nien ciuv, i dpur ae
sia collegata a gestioni separate di ramo | e/o a fondi interni assicurativiQestione separata
oppure a OICRunit linkedrientranti nel ramo 11I). Non € invece possibile istituire PIP mediante

prodotti index linked pure rientrant.i nel ramo | I 1. Sono deno
Decreto | gs. 252/ 2005 e iscritti all Al bo tenuto
fvecchi 0 successivamente adeguat cemboe 2006.FSond st i t ui ti
denominat. PI'P fivecchi o i PI'P relativi a contratt
| 6i mpresa di assicurazione non abbi 3 dgbesgrete edut o ag

Igs. 252/2005.

Formula di Hardy

Formula matematica applicata in ambito finanziario per una stima del rendirariteriodale di
veicoli di investimento, quali anche i fondi pensiohe. formula & applicatén casi nei quali il
rendimento non & disponibile utilizzando metodologie piu accucatme ad esempio la differenza
percentuale del valore della quota da inizio a fine periBéaondda formula di Hardyla stima del
rendimentodi un fondo pensione pud essateterminata sulla base della variazione del valore
complessivo dellesue attivita rispetto alperiodo precedente, al netto del saldo della gestione
previdenziale Tale saldo € pari al valore dei flussi netti monetari in entrata e in uscita aventi natura
previdenziale.

Y
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Forze di lavoro

Totale delle persone occupate e di quelle in cerca di occupaziersoiie tra i 15 e i 74 anni che:
hanno cercato un lavorelle ultime quattro settimaresono subito disponibili a lavorgre

FSB (Financial Stability Board i Comitato per la Stabilitd Finanziaria

Trae origine dalla trasformazione nel 2008 del precedem@ncial Stability Forumcostituito nel

1999. Riuniscei rappresentanti dei governi, delle banche centrali e delle autorita nazionali di
vigilanza sulle istituzioni e sui mercati finanziari, di istituzioni finanziarie internazionali, di
associazioni internazionali di autoritd di regolamentazione e supervisidneomitati di esperti di
banche centrali allo scopo di promuovere la stabilita finanziaria a livello internazionale, migliorare il
funzionamento dei mercati, e ridurre il rischio sistemico attraverso lo scambio di informazioni e la
cooperazione interggonale tra le autorita di vigilanza.
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Funzioni fondamentali

Funzioni specifiche previste dalla Diretti(elE)2016/2341 (cosiddetta Direttiva IORP I, recepita
nel nostro ordinamento con il Devermamceédei fohdg s .
pensone negoziali e preesistenti con soggettivita giuridica e delle societa istitutrici di fondi &erti.
tratta della funzione di gestiortei rischi, della funzione di revisione internd ®ve applicabile

della funzione attuarialel fondi pensione possono attribuire a una singola persona o unita
organizzativa piu di una funzione fondamentale, ad eccezione della funzione di revisione interna che
€ indipendente e distinta dalle altre funzioni fondamentali.

V  Funzione di gestione dei rischi

Conorre alla definizione della politica di gesti
gestione dei rischi, verificando | éefficienza

destinataria dei flussi informativi che riguardano tutti i risictdividuati come rilevanti per il
fondo pensione. Léorgano di ammini strazione

V  Funzione di revisione interna

Verifica e monitora | 6adeguatezza e | d6effici
el ementi riguardanti | 6dassetto organizzativo

esternalizzate; verifica la correttezza dei processi gestionali e operativi interni e la funzionalita

147/

ad

o

en
de

dei fl ussi i nformati vi .dotth Gna mpgitican scrittal di revismamei ni st r a

interna.

V  Funzione attuariale
Se ne dotano solo i fondi che coprono direttamente i rischi biometrici o garantiscono un
determinato rendimento degli investimenti o un determinato livello delle prestazioni. Coordina e
supervisiona il calcolo delle riserve tecn

riserve; valuta la sufficienza e la qualita dei dati utilizzer il calcolo; confronta le ipotesi
sottese al calcolo del | e ri serve tecniche

all dattuazione efficace del sistema di gestione

politica scritta in relazionalle attivita attuariali.

Gestione separata

Nell e assicurazioni sulla vita, fondo appositame

separatamente rispetto al compl esso delle att
nei contrdti di ramo | (vediContratti di assicurazione sulla vitg e sono caratterizzate da una
composizione degli investimenti tipicamente prudenziale. Il rendimento ottenuto dalla gestione
separata e retrocesso agli aderenti viene utilizzato per rivaletaasizioni individuali Pud anche

essere riconosciuta una garanzia di restituzione del capitale versato e/o di un rendimento minimo e il
consolidamento annuo dei risultati (cid significa che i rendimenti realizzati sono definitivamente
acquisiti e non possonessere modificati dalle eventuali perdite o dai minori rendimenti degli anni
successivi).

Gestore finanziario

E il soggetto, individuato dal fondo pensione, deputato alla gestione del patrimonio secondo quanto
stabilito nella convenzione di gestione (v&iinvenzione di gestiong Per brevita a volte € anche
detto gestore.

Imposta sostitutiva

| mposta che fsostituiscebod

| 6i mpos
isostituzioneodo sono stabiliti escl

a ordinar.
c S

t
usi vament e

30¢

i che
calcol o; verifica | dadeguatezza delle metodol

X

cor

i vi

a
dal

c
I



Commissioneli Vigilanza sui Fondi Pensione

Impresa di assicurazione

Societa che si impegna a erogare determinate prestazioni al verificarsi di alcuni eventi stabiliti
contrattualmente dietro il pagamento di una somma di denaro chiamata premio.

Index linked
Contratti assicurativi di ramo Il rispettai quali| 6 ent i t ~ del capitale ass.
dall éandamento nel tempo del valore di un indice a:

Indice di capitalizzazione

Indice utilizzato per calcolare i rendimenti aggregati dei fondi pensione digdei fondi pensione
aperti e dei PIP (limitatamente a quelli di tipoit linked ; rientra tra I cosiddetti
Laspeyre® viene calcolato in base alla formula:

_ aivi,tqi,t-l
It - It-l-'—
a iVi 1%
dovevi; € il valore della quota al tempal e itekirbio comparto g € il numero di quote in essere.
La variazione mensile dell 6indice corrisponde all a
ponderata con la quota di patrimonio al tentgb . L é viene calcolato con riferimento sia
all dintero aggregato sia al Mdtcosmparog.dllrendimentgpol ogi e d

medio dei fondi e dei comparti & calcolato come variazione degli indici di capitalizzazjondl; i

l/lk. Una metdologia analoga viene utilizzata per calcolare il rendimento medio dei mandati di
gestione e deéienchmarkvedi BenchmarK. Il rendimento medio dei fondi e dei comparti € al netto
degli oneridi gestione(finanziaria e amministratia) che gravano suiondi (e delle imposte Nel

caso dei mandati, il rendimento € al lordo degli oneri di gestione e delle imposte. Il rendimento del

benchmarv i ene cal col at o al netto dell 6i mposta sostitu
COVIP.
Informazioni chiaveper | 6ader ent e

E laprima partedella Nota informativa che, seconddiRegolamento sulle modalita di adesione alle
forme pensionistiche complementarideve essere consegnata ai potenziali aderenti prima
del | 6gdespboat ament e aehté |6 hformaziord $lac sestemibditdfresiste

dal Regolamento (UE)2019/2088edi Nota Informativa). |l documento Informazioni chiave per

| 6aderente deve essere predisposto in conformit”™ d
con lo Statuto @on il Regolamento della forma previdenziale. E un documento snello che contiene in
forma sintetica e con | dausilio di rappresentazion

forma pensionisticanonché le proiezioni pensionistichea Nota inbrmativa in versione integrale,
unitamente allo Statuto o Regolamento e, per i PIP, alle Condizioni generali di contratto, deve essere
pubblicata sul sito e consegnata gratuitamente agli aderenti che ne facciano richiesta

Investitore istituzionale

Gli investitori istituzionali sono soggetti che investono risorse finanziarie per conto di altri. |
principali investitori istituzionali sono i fondi comuni di investimento, i fondi pensione e le imprese
di assicurazione.

IOPS (International Organisation of Pensions Supervisgrs

Organismo associativo indipendente, istituito nel 2004, che raccoglie su scala mondiale le autorita di

vigilanza sulle forme pensionistiche operanti nei diversi paesi. Compito dello IOPS & di contribuire a
migliorarel a qual i t”™ e | 6efficacia dei Ssi st emi di vigil a
cooperazione fra le autorita di vigilanza.
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ISC (Indicatore sintetico dei costi)

I ndicatore che fornisce una rappr eisne mdividaleone i mm
matur at a, dei costi sostenut.i dall 6aderente dura
metodologia definita dalla COVIP in modo analogo per tutte le forme di previdenza complementare

di nuova istituzione. In particolare, & datalld differenza tra due tassi di rendimento: quello relativo

a un ipotetico piano di investimento che non prevede costi e il tasso interno di un piano che li
consider a. L61 SC viene riportato per dif,berenti p
10 e 35 anni) poiché alcuni costi (costo di iscrizione, spesa annua in cifra fissa o in percentuale sui
versamenti) hanno un impatto che diminuisce nel tempo al crescere della posizione individuale
maturata. Nel calcolo si fa riferimento a un aderdipie che effettua un versamento contributivo

annuo di 2.500 euro e si ipotizza un tasso di rendimento annuo del 4 per cento. | costi presi in
considerazione sono il costo di iscrizione, la spesa annua (in cifra fissa o in percentuale sui
versamenti), le @ammissioni in percentuale sul patrimonio; viene considerato nel calcolo anche il

costo per il trasferimento della posizione indiyv
| 6i pot esi di pensionament o. Ri oasattegedineccezdmalitdou si  t u't
che sono coll egati a eventi O SsSituazioni non prev
di prerogative individuali o quelli derivanti dalle commissioni di incentivo eventualmente previste

per la gestionefianzi ari a) . Sul sito della COVIP viene p

pensione negoziali, dei fondi pensione aperti e dei PIP e uno strumento interattivo che consente di
confrontare la diversa onerosita delle forroenfparatore dei costi delle foepensionistiche).

Iscritti

V  Altri iscritti
Soggetti che hanno perso i requisiti di partecipazione alla forma ovvero hanno raggiunto i requisiti
per il pensionamento nel regime obbligatorio; soggetti fiscalmente a carico; tutti gli altri soggetti
nonclassificati nelle segnalazioni fornite dai fondi pensione alla COVIP.

V  Beneficiari
Soggett che ricewnole prestazioni pensionistiche complementari (in forma di rendita e/o capitale).

V  Iscritti
Numero effettivo disoggetti(teste) che a una determinata data partecipano a una o piu forme
pensionistiche complementari.

V  Iscritti differiti
Iscritti a fondi presistenti a prestazione definita che hanno perso i requisiti di partecipazione ma
hanno maturato il requisito di anzianita previsto per la prestazione pensionistica del fondo stesso, la
cui erogazione risulta tuttavia differita al raggiungimento dei retjupsievisti dal regime
obbligatorio.

V  Iscritti nonversanti
Soggetti che non percepiscono la prestazione pensionistica del fondo e hanno una posizione aperta
a favore della qual e, nell 6anno, non sono stati

V  Nuove adesioni
Flusso di nuovi rapporti di partecipazione aperti dai singoli iscritti presso una o piu forme
pensionistiche durante un predefinito arco temporale.

V  Pensionati diretti
Soggetti che hanno aderito a una forma pensionistica nella fase di accumulo e per@apiscon
prestazione pensionistica complementare in forma di rendita al raggiungimento dei requisiti di
accesso al pensionamento.

V  Pensionati indiretti
Soggetti superstiti di aderenti di una forma pensionistica o di pensreticevongrestazioni
pensiolistiche complementam forma di rendita.
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V  Vecchi iscritti
Soggetti iscritti alla previdenza obbligatoria prima del 29 aprile 1993 e iscritti alla previdenza
complementare prima della data di entrata in vigore della Legge 421/1992. La condizione di
fiveicahi scrittodo si perde in caso di riscatto dell o

La mia pensione complementare
(vediProspetto delle prestazioni pensionistiche fase di accumul9.

Life-cycle
Piano di investimento a fini previdenziali che prevedeccanismi che consentono la graduale
riduzione dell 6esposizione al rischio finanziario

Long-term care
Copertura che garanti sce all discritto il diritto

autosufficienza.

Mandato di gestione(vedi Convenzione di gestiong

Monocomparto
Fondo pensione che prevegieunicoc o mpart o déinvesti mento.

Montante
Ammontare totale dei contributi ver sat. dal |l 6ader e
dai rendi ment i derivant. dall 6investi mento finanzi

posizione individuale.

Multicomparto

Fondo pensione che prevede pi%¥% compa-rebhdimeniobi nvestim
I comparti sop classificati in base alle seguenti categorie: obbligazionario puro (solo obbligazioni

con esclusione dell édinvestimento in azioni),; obbl i
azioni, che assume carattere residuale e comunque non superiongealcgdto); azionario (almeno

il 50 per cento del comparto & investito in azioni); bilanciato (in tutti gli altri casi).

Nota informativa

Documento che illustra le caratteristiche e il funzionamento della forma pensionistica. Deve essere
predisposto irconformita allo Schema adottato dalla COVIP e in coerenza con lo Statuto o con il
Regolamento della forma. Dal 1° giugno 2017 la Nota informatiela sua versione integrale
unitamente allo Statuto o Regolamento e, per i PIP, alle Condizioni generalitditto, deve essere
pubblicata sul sito e consegnata gratuitamente solo agli aderenti che ne facciano riobstistiisce
undappendi ce d el | aforniitiva aullaisostewihilitithet contianespedfiche
informazioni sui comparti che pramvono caratteristiche ambientali o sociali e che hanno come
obiettivo investimenti sostenibili, informazioni circénkegrazior dei rischi di sostenibilita nelle
decisioni di investimento nonché sui principali effetti negativi per la sostenibilita delle decisioni di
investimento Tal e document o viene sempr e consegnato al
prescindere da una sua ésiph richiesta.

Occupati

Persone residenti in Italia, in et”™ |l avorativa (15
oppure di aver effettuato una o piu ore di lavoro. Facendo riferimento alla posizione professionale, gli
occupati possono ssre classificati in dipendenti, se esercitano un lavoro alle dipendenze altrui e
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percepiscono una retribuzione sotto forma di salario o stipendio, o indipendenti, se svolgono
undattivit”™ |l avorativa assumendo il rischio econo

OCSE (Organizzazione per la Cooperazione e lo Sviluppo Economico)
Organizzazione, nata nel 1961, al fine di promuovere forme di cooperazione e coordinamento in

campo economico. Ra c 8maesi (vedP acegsg i dlgd d ddeCsCiScEn e di 3

OICR (Organismi di Investimento Collettivo del Risparmio)

Léorganismo istituito per |l a prestazione del s e
patrimonio  raccolto tra una pluralit”™ di i nvest
gestito inmont e nell 6interesse degli investitor.i e in
strumenti finanziari, crediti, inclusi quelli erogati, a favore di soggetti diversi dai consumatori, a

val ere sul patrimoni o del | 6i0Im@&&bjli, inpbase & una polgi@z i on i (o

di investimento predeterminata. La voce comprende gli OICVM e i FIA.

OICVM (Organismi di Investimento Collettivo in Valori Mobiliari)
La voce comprende gli OICR che rientrano @libito di applicazione della Diretti2D09/65/CE.

Organismo di rappresentanza

Organismoprevisto per i fondi pensione aperti nel caso di adesioni collettive che comportano

| 6i scrizione di al meno 500 | avoratori appartenen
Svolge funzioni di cofgamento tra le collettivitd che aderiscono al fondo e la societa che gestisce |l

fondo pensione e il responsabile. E composto da un rappresentante designato dalla medesima azienda

0 gruppo e da un rappresentante dei lavoratori, per ciascuna collettivita.

Paesi

V dell darea dell deuro
Austria, Belgio, Cipro, Estonia, Finlandia, Francia, Germania, Grecia, Irlanda, Italia, Lettonia,
Lituania, Lussemburgo, Malta, Paesi Bassi, Portogallo, Repubblica Slovacca, Slovenia e Spagna.

V delldJE
Paesi del | dBulgaia Crdagid, Dahienarca,oPol@nia, Repubblica Ceca, Romania, Svezia
e Ungheria.

V dello Spazio Economico Europeo (SEE)
Sono componenti dello Spazio Economico Europeo tutstgh t i me mbr i del Il 6Uni one
quattro paesi EFTAHuropean Free fade Associatiofi Islanda, Liechtenstein e Norvegia). Lo SEE
e nato il 1° gennaio 1994 come area di libera circolazione di persone, merci, servizi e capitali
(Mercato interno dell é6Unione europea) in seguitoc
Svizzera)

V del G20
Arabia Saudita, Argentina, Australia, Brasile, Canada, Cina, Corea del Sud, Francia, Germania,
Giappone, India, Indonesia, ltalia, Messico, Regno Uriassia, Stati UnitiSudafrica, Turchia.
Partecipa anche | 6Unione europea rappresentata d
dalla BCE.

V dell 60CSE
Australia, Austria, Belgio, Canada, Ciléplombia,Corea del SudCosta RicaPanimarca, Estonia,
Finlandia, Fran@, Germania, Giappone, Grecia, Irlanda, Islanda, Israele, Italia, Lettonia, Lituania,
Lussemburgo, Messico, Norvegiduova ZelandaPaesi Bassi, Polonia, Portogallo, Regno Unito
Repubblica Ceca, Repubblica Slovacca, Slovenia, Spagna, Stati Uniti, SS«zigera, Turchia e
Ungheria.
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Pensionati diretti (vedilscritti )
Pensionati indiretti (vediIscritti )

Posizione individuale

C la parte dell 6att i vodelfondotpensiode pertinenza ded singalol e pr est
iscritto.

Posizioni in essere

Numero di rapporti di partecipazione che risultano accesi, a una determinata data, dai singoli
individui presso una o piu forme di previdenza complementare.

Prestazione pensionistica complementare

Trattamento corrisposto dalla forma pensionistica complementard i r et t ament e o tramit e
di assicurazione, in presenza dei requisiti di accesso alleapims nel regime di previdenza
obbligatoria di appart eneeam ddpmitetigaiiope allé torme |, con a
pensionistiche complementdtie anni per il lavoratoré cui rapporto di lavoro in corso cessa per

motivi indipendenti dal fatto che lo stesso acquisisca il diritto a una pensione complementare e che si

sposta trestat | me mbr i d e |).IPadJessere eragataein formade randita oppure parte in

rendita e parte in capitale (fino al massimo del 50 per cento del montante finale accumulato); per i
fivecchi iscrittio =~ possi bimmentale.6Se tagepditz deivanee i n capi
dalla conversione di almeno il 70 per cento del montante finale & inferiore al 50 per cento

del |l 6assegno soci al e, |l a prestazione pu, essere fri

Principio del look-through

Principio di trasparena del |l a composi zione del portafoglio ti-t
fondi pensione il principio trova applicazione relativamente agli investimenti in quote di OICVM: la

parte del portafoglio del fondo pensione costituita da quote di OICVM \dbensiderata, anche ai

fini della verifica del rispetto dei limiti di investimento, come se fosse direttamente investita negli
strumenti finanziari detenuti dall 60l CVM stesso.

Principio di diversificazione degli investimenti

Investire le risorsefinanziarie applicando il principio di diversificazione significa investire il
patrimonio in classi di attivita differenti (azioni, obbligazioni, fondi comuni di investimento, altro).
La diversificazione consente di ridurre il livello di rischio e permeiteogliere, con maggiore
probabilita, le migliori opportunita di rendimento.

Prospetto delle prestazioni pensionistiché fase di accumulo

Documento informativo che fornisce annual mente all
individuale sulle caratteristiche essenziali della forma di previdenza complemem@nehé
informazioni sul |l e proiezioni del | e prestazioni

pensionamento, calcolatals base di alcuni elementi di calcolo predefifitProspeto deve essere
predisposto in conformita allo Schema adottato dalla COglRndo mancantre anni alla data del

pensionamento di vecchiaiayengono altresi inviateel Inf or mazi oni all davvicir
pensionamento di vecchiai@n cui sifornisconoinforma z i o n i sull e possibildi scel
merito alla prosecuzione della contribuzione ol tr

prestazioni in rendita o capitale, sulla possibilita del trasferimento.

Rami assicurativi vita

Per ramo assicativo si intende la gestione della forma assicurativa corrispondente a un determinato
rischio o a un gruppo di rischi tra loro simili, d
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del Ramo Vita vi sono in particolare le seguenti tipologie cam@ht Ramo [ assicurazioni sulla
durata della vita umana; Ramailassicurazioni di nuzialitd e natalita; Ramoillassicurazioni sulla
vita connesse con fondi di investimento o indici; Ramd I&ssicurazioni malattia a lungo termine;
Ramo Vi operamni di capitalizzazione; Ramo VI gestione di fondi pensione.

Rating

Val utazione, formul ata da undbéagenzia privata spe
emittente obbligazioni sui mercati finanziari internazionali; esso fornisce agli operatori finanziari
undinformazione omogeneaesmulttenado Sitandachli & &er
Fitch sono le agenzie diating pi Y2 r appr esent at i v eratingPle agentidd as segneé
definiscono una scala alfanumerica ordinale nella quale le diverse categorie di rischio di credito sono
elencate in oraie crescente di rischiosita: per il debito a lungo termine la valutazione AAA indica il

giudizio massimo di affidabilita.

Regime di calcolo della pensione

\Y

contributivo

Regime di calcolo della prestazione pensionistica che si basa sui contributi versati nel corso

del |l 6intera vita |l avorativa rivalutati annual ment
momento del pensionamento. Per ottenere il valore gediatazionedel soggetto al momento del
pensionamentd) montanteaccumulatoviene correlato, medianté coefficiene di trasformazione,

alla speranza di vitdello stesso

retributivo
Regime di calcolo della prestazione pensionistica che si bagarsiglhita contributiva acquisita e
sulla retribuzione percepita nel periodo lavorativo.

Regime di finanziamento

\Y

a ripartizione

Regime finanziario di gestione nel gual e i cont
riferimento per i lavoratori atfi i sono utilizzati per finanziare
previdenziali ai pensionati ; in tal modo non c¢co6°

gestione € puramente amministrativo/contabile.

a capitalizzazione

Regime finanziario di geisine nel quale i contributi versati per i lavoratori attivi vengono
accantonati, anche in conti individuali, e veng
finanziario con la finalita di costituire un montante per la successiva erogazione dsitmpe

Rendimenti netti dei PIP

La disciplina fiscale dei PIP, a differenza di altre forme pensionistiche complementari, prevede che la
tassazione gravi sulla singola posizione individuale e non sul patrimonio della gestione. Per
assicurare la confrontdita dei risultati della gestione finanziaria fra forme, la COVIP ha definito

una metodologia per calcolare i rendimenti dei PIP al netto della fiscalita, applicando un fattore di
nettizzazione al rendimento lordo. Tale fattore € determinato annualmemead der ando | dal i
ordinaria del 20 per cento ridotta in base alla quota del patrimonio investita direttamente e tramite

Ol CR in titoli pubblici ed equiparati, i qual. sc
Il rendimento nettdRN pertanto sdetermina moltiplicando il rendimento lordRL per un fattore di
nettizzazione=(11U) secondBN3RLxE or mul a

Il fattore di nettizzazione dal 1° gennaio 2015 & pari 61 T (0,125 xWis + 0,2 x (1- Wts))) dove
W € la quota deportafoglio investita direttamente e tramite OICR in titoli del debito pubblico ed
equiparati, cosi come individuati dalla normativa vigente.
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Rendita

Nel | a previdenza compl ement ar e equi val e all a
assicurazione siimpegna a erogare periodicamente al pensionato a fronte della cessione

del |l 6ammontare totale o parziale della propria
calcolata in base al coefficiente di trasformazione (Gadifficiente di trasformazioné.

Responsabile della forma pensionistica

Figura prevista per i fondi pensione aperti e i PIP, & nominato dalle societa istitutrici di tali forme
pensionistiche complementari. Deve essere in possesso di specifici requisiti di onorabilita e
professionalita previsti dalla normativa; svolge la pramttivita in modo autonomo e indipendente

ri portando direttamente alldorgano amministrat:i
verifica che |l a gestione della forma sia svolta
normativa, anche regolamentare e di indirizzo della COVIP e delle previsioni di natura contrattuale
contenute neregolamenti; provvede alla predisposizione annuale di una relazione (da trasmettere
anche alla COVIP) circa le procedure di controllo adottdesua organizzazione, i risultati

del l 6attivit”™ svolta, |l e anomalie riscontrate e
gestione amministrativa e finanziaria della forma pensionistica complementare (incluso il rispetto dei

limiti di investimento), sulle misure di trasparenza adottate nei confronti degli aderenti e beneficiari,
sull éadeguatezza della procedura di gestione dei
prestazioni, sulle situazioni di conflitto di interesssuérispetto delle buone pratiche e dei principi di

corretta amministrazione.

Riscatto

Prestazione erogat a i n undunica soluzione, ant
presenza di determinate sit ua zrziaen(h0 per cento dedlan t i al
posi zione individuale) per eventi gual. I 6i nocc
ricorso a procedure di mobilita, la cassa integrazione guadagni ordinaria o straordinaria. Il riscatto
totale della posizione indiduale & ammesso in caso di invalidita permanente che comporti la
riduzione della capacita di lavoro a meno di un terzo, in caso di inoccupazione superiore ai 48 mesi o

in caso di perdita dei requisisti di partecipazione alla forma pensionistica com@esment

Rischi biometrici
Rischi relativi a morte, invalidita e longevita.

Risorse destinate alle prestazioni

pr e

P«

vV O
ne

e C
| O
up:é

Corrispondono all dattivo netto destinato alle pres

fondi preesistenti dotati di soggettivita gdica che detengono direttamente le risorse; alle riserve
matematiche costituite a favore degli iscritti presso le imprese di assicurazione per i fondi preesistenti
gestiti tramite polizze assicurative; ai patrimoni di destinazione ovvero alle riseremat@he per i

fondi preesistenti privi di soggettivita giuridica; alle riserve matematiche per i PIP di tipo tradizionale
e al valore complessivo delle quote in essere per i PIP ditipdinked

RITA (Rendita Integrativa Temporanea Anticipata)
Erogazone frazionata del montante accumulato da un aderente a una forma pensionistica sotto

forma di rendita, fino al consegui mento dell 6et”

La RITA & condizionata al verificarsi, alla data di presentaziofla demanda di accesso, delle
seguenti condizioni:

V cessazione dell 6attivit?” |l avorativa;

C

V raggiungi mento dell det” anagrafica per Il a pensi

appartenenza entro i cinque anni successivi alla cessatienlel 6 at ti vit "~ | avorati
V almeno 20 anni di contribuzione nei regimi obbligatori di appartenenza;
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V almeno cinque anni di partecipazione alla previdenza complementare.
Oppure, in alternativa:

V cessazione dell éattivit”™ | avorativa,;

V inoccupazione, successivaaall cessazi one dell 6attivit”™ |l avorati
mesi;

V raggiungi mento dell det” anagrafica per |l a pens

appartenenza entro i dieci anni successivi al compimento del periodo minimo di inocaapazio
V almeno cinque anni di partecipazione alla previdenza complemétreasnni se il lavoratore si
sposta in altrgtato membro).

La RITA ha carattere generale e si applica a tutti i lavoratori, inclusi i dipendenti pubblici, che
abbiano aderito ana forma di previdenza complementare a contribuzione definita.

SGR (Societadi Gestione del Risparmio)

Societa per azioni con sede legale e direzione generale in Italia autorizzata a prestare il servizio di
gestione collettiva del risparmio.

SICAV (Societa di Investimento a Capitale Variabile)

L6OI CR aperto costituito in forma di societ”™ per
generale in Iltalia avente per oggetto esclusivo
me d i a rfarteal puldblic di proprie azioni.

SICAF (Societa di Investimento a Capitale Fissp

L6OICR chiuso costituito in forma di societ” per
generale in Il talia avent e pettivo delgpateniohio raceooc | usi v o
medi ante | 6offerta di proprie azioni e di al tri s

SIM (Societa di Intermediazione Mobiliare)

Societ”™, diversa dalle banche e dagl:i t. ad6er medi ar

del Testo unico bancario, autorizzata alla prestazione di servizi di investimento ai sensi del Testo

unico in materia do,iaventesedmleglle edirézione gendralemadtaliz i ar i a
Speranza di vita (all déet ™ x)

Funzione biometricahe esprime il numero medio di anni che restano da vivere ai sopravviventi
all 6et ™ x.

Tasso di sostituzione

Espri me il rapporto fra |l a prima rata annua di
percepita.

Trasferimento

Facol t” riconbsoci diatabhkdoescre | a posizione indi
complementare: in caso di accesso a una nuova attivita lavorativa, in qualsiasi momento
(trasferimento per perdita dei requisisti di partecipazione); volontariamente, decorshrdudi a

iscrizione alla forma pensionistica. Il trasferimento non comporta tassazione e implica anche il
trasferimento dell danzianit" di iscrizione mat ur
appartenenza.
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Trattamento di fine rapporto (TFR)

Ammontare corrisposto dal datore di lavoro al lavoratore dipendente al termine del rapporto di
lavoro, calcolato sommando per ciascun anno di servizio una quota pari € comunque non superiore

all 6i mporto eetibautreetpéebuzib@amno stesso divisa per
accantonata viene rivalutata, al 31 dicembre di 0 ¢
dall 61,5 per cento in misura fissa ealcbastmo75 per ce
| STAT rispetto al mese di dicembre dell danno prece:
Trattamento di fine servizio (TFS)
Ammontare corrisposto al lavoratore del pubblico impiego che risultava in servizio al 31 dicembre
2000 al momento della cessazione del rapporto lavoratie principali forme di TFS sono:
l 6indenni t?” di buonuscita, l 6indenni t?” premio di |
buonuscita, che viene corrisposta al personal e ci\
del | 6 u lbtziomeanensile,tamprensiva della tredicesima mensilita, moltiplicato per gli anni di
servizio maturati. Léindennit”™ premio di servi zi o,
par.i a 1/ 15 dell 680 per c e niplicato dee bliladni di servima r et r i b u
maturati . Léindennit?w di anzianit ™, corrisposta al
l 6ultima retribuzione mensil e, comprensiva dell a
maturati. Ai dipendentpubblici assunti dopo il 31 dicembre 2000 si applica la disciplina del TFR
(vedi Trattamento di fine rapporto).
Unit linked
Contratti assicurativi di ramo [ ri spetto ai
all 6andamento di un fondo interno o di uno o pi%

caratterizzati da regole di contabilizzazione delle attivita basate sukwdil mercato simili a quelle
previste per i fondi pensione negoziali e aperti. Nei contratti di uipio linked non vengono, in
genere, previste garanzie finanziarie da parte delle imprese di assicurazione.

Vecchi iscritti (vedilscritti )
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ANDP
ARAN
BCE
CCNL
EBA
ESA
EIOPA
ESFS
ESG
ESMA
ESRB
FIA
FSB
IAIS
INFE
IOPS
ISC
ISSA
LTC
OCSE
OICR
OICVM
PIL
SEE
SGR
SICAV
SIM
SpA
TER
TEV
TFR
TFS
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L ISTA DEGLI ACRONIMI

Asset allocatiorstrategica

Attivo nettodestinato alle prestazioni

Agenzia per la rappresentanza negoziale drellblicheAmministrazioni
Banca Centrale Europea

Contratto Collettivo Nazionale di Lavoro

European Banking Authority

European Supervisory Authorities

European Insurance andccupational Pensions Authority
European System of Financial Supervision
Environmental, Socialovernance

European Securities and Markets Authority
European Systemic Risk Board

Fondi di investimento alternativi

Financial Stability Board

International Association of Insurance Supervisors
OECD International Network on Financial Education
International Organisation of Pensions Supervisors
Indicatore sintetico dei costi

International Social Security Association
LongTermCare

Organizzazione per la cooperazione e lo sviluppo economico
Organismi di investimento collettivo del risparmio
Organismi di investimento collettivo in valori mobiliari
Prodotto Interno Lordo

Spazio Economico Europeo

Societa di gestione del risparmio

Societa di investimento a capitale variabile

Societa di intermediazione mobiliare

Societa per azioni

Total Expense Ratio

Tracking Error Volatility

Trattamento di Fine Rapporto

Trattamento di Fine Servizio
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