./ .
i /f %
&

i
[}
ky {
3
5

&
w
A Al

COVIP

COMMISSIONE DI VIGILANZA
SUI FONDI PENSIONE

RELAZIONE
PER LOANNO

2 0



AVVERTENZE
Nell e tavole della Relazione e daavehzbezpendi ce
- 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 neoarrispondere alla somma dei dati parziali a causa degli arrotonda



Rel azione per | 6anno 2018

COMMISSIONE DI VIGILANZA SUI FONDI PENSIONE

Presidente
Mario PADULA

Commissari
Francesco Mssiccl
AntonellaVALERIANI

Direttore generale
Lucia ANSELMI

Direttori centrali
Ambrogio |.RINALDI
LeonardoTAIS




Commissione di Vigilanza sui Fondi Pensione




Rel azione @®er | 6anno 201

INDICE
PrEIMESSA. ..o nnne 15
1. L BVOLUZIONE DELLA PRE VIDENZA COMPLEMENTAR E ....cccvvvvvvrnnnnns 19
I A I [0 =T L {0 T S]] (= PP 19
12 La struttura del.l.dof.f.er.t.a. .. pr.ev.i.d26nzi al e
1.3 Gliiscritti € |e pOSIZIONI IN @SSEIE......ciiiieie i e e e e eeeeeeeeeee e 23
1.4 | contributi raccolti e le risorse accumulate............ccoeeeviiiiccceiee, 30
Riquadro- | flussi di TFR tra previdenza complementare e altri utilizzi 35
1.5 La composizione degli iINVESHIMENLi...........oooviiiiiiiiiicme e 37
1.5.1 GIi i nvesti me.nt.i..nel.l.bec.onodd a ital
IO ST I o0 ] | PP 43
R A €= o o {141 o S SUUSTR 49
2. L ANALISI DEI DATI REL ATIVI Al SINGOLIISC RITTI wuvveveieneeenieenneeenns. 55
2.1 Le caratteristiche socidemografiche degli iSCritti...........cccoeeveeiieiiiieeeieennn. 55
2.2 1 CONIDULT VEISALI....eeeveiiiiiiiees et rrne e e e e e e e e e e e eeeeeeennnnes 64
Riguadro- Gli iscritti non versanti 71
2.3 Le posizioni individuali accumulate..............oovvviieiiiimeee e 78
2.4 Lelinee di iNVESHIMENTO.........cooiiiiiiiiieeee e ceenr e 83

Riguadro-Un 6 anal i si preliminare dei por8afogl i

3. IL RECEPIMENTO DELLA DIRETTIVA IORP Il oo 91

3.1 La normativa di recepimento della Direttiva (UE) 2016/2341................... 91
32 Léel aborazione del.l.a...nar.mat..v.a...s98 condar

Riquadro- Tecnologie informatiche e rapporti con gli iscritti 103

4. L ATTIVITA DELLA COVIP IN MATERIA DI PREVID ENZA

COMPLEMENTARE it s s s smmmas e e e s s s s s snnn s s e e s n s ennns 107
41 Ldéazione .di...wvi.gi.l.anz.a..... 107
411 Loatti vi.t.l .. dl.spel.l V.. ... 125
A N =T T4 [ | PR 128




Commissione di Vigilanza sui Fondi Pensione

4.2 La gestione delle segnalazioni statistiche e di vigilanza........................ 130
4.3 Le altre attivita in ambito NOrMALIVIO.......cevviiiiiiieiee e 133
Riguadro- Novita di normativa primaria di interesse perCOVIP 135
4.4 | rapporti con la societa civile: la comunicazione istituzionale............... 140
Riquadro-La parteci pazione della COVIP al Comit a:
assicurativa e previdenziale 144
5. | FONDI PENSIONE NEGOZIALL 1.vuiuiinieieitieeeeeneaeeimemteeneaeeneasenssnensenas 149
51 Léevol uzi one..del..set.tl.or.e. ... 149
5.2 La gestione degli INVeStIMEeNti..........cccceeeiiiiiiiiieeee e 158
6. | FONDI PENSIONE APERTI .uuettuueeeueessneseansessmmmeenaeeennsessnneeesnneessnmnns 167
6.1 Léevol uzione..del..setl.l.or.e. ... 167
6.2 La gestione degli INVEStIMENLI...........coooiiiiiiiiiiiccc e 173
7. | PIANI INDIVIDUALI PE NSIONISTICI DI TIPO ASSICURATIVO .............. 179
71 Léevol uzione..del..sel.l.or.e. ... 179
7.2 La gestione degli INVEStIMENLI...........coooiiiiiiiiiiiccc e 185
8. | FONDI PENSIONE PREESISTENTI 11vvuuitttuieertnieesneeesnimmnseeenneessnnseesnnss 191
8l Lbébevoluzione..del..set.tl.or.e. . 191
8.2 La gestione degli INVESHIMENTI.........ccooiiiiiiiiiiiiiic e 198

9. GLIINVESTIMENTI DEGL | ENTI PREVIDENZIALI PRIVATI DI BASE ...... 203

91 La composi zi.o.ne..del.l.8.at Lt.i.V.O.... 204
Riguadro-L 6 anal i si del |l 6attivo per sing@Ol o ente

9.2 GI i investi menti..nel..b.e.canomi.a..RlBali ana
9.3 Le modalita di gestione delle attivita finanziarie.................ccccoeveeeeevvvnnn. 215

10L ATTIVITA DI CONTROLL O DELLA COVIP SUGLI INVESTIMENTI D EGLI
ENTI PREVIDENZIALI P RIVATIDIBASE ..vuvivieieieeeeeeeeeaeeeeeeemeeeenenenenes 217

11.L A PREVIDENZA COMPLEM ENTARE IN AMBITO INT ERNAZIONALE ....225

111L6evol uzi ane..gener.al. ... 225
112L6evoluzione dell a n.ar.mat.i.v.a..i.n23@mbi to e
Riguadro- Il Regolamento europeo sui PEPP 232
11.3 I lavori in ambito EIOPA e altre attivita in sede europea...............cc....... 238
Riquadro- Le segnalazioni a BCE ed EIOPA riguardarfoindi pensione 245




Rel azione @®er | 6anno 201

11.4 Le iniziative in ambito OCSE........cconiiie e 247
11.511avori in ambito INFE.. ..., 250
116L6atti vi t.....del. .o . L.OP.S. ., 252
12 LA GESTIONE INTERNA .. uiuieie et e e emmanans 255
12.1 11 DIlAaNCIO AEHA COVIP. ... et 255
122L6attivit”™ amministrativa e .l.a..B5&sti one
12.3 La gestione delle rSorse UMane............ooooeiiiiimmeeeee e ee e 258
12.4 1] SiStemMa INFOIMATIVO. ... e e e 260
12.5 La trasparenza istituzionale e la prevenzione della corruzione.............. 263
A PPENDICE STATISTICA uinitit ettt ettt e emmee e e et e e e n e e e e e e emamnan e en 265
GLOSSARIO E NOTE METO DOLOGICHE .uivieieeeee e eeeeeeeeeemeeaeeeeeeanenees 289
L ISTA DEGLI ACRONIMI  ooeniuieie et eeee e et e s emmee e e e e e e e e easen e e s mamneneneen 309




Commissione di Vigilanza sui Fondi Pensione




Rel azione @®er | 6anno 201

ELENCO DELLE TAVOLE STATISTICHE

TAVOLE NEL TESTO

Tav.
Tav.
Tav.
Tav.
Tav.
Tav.
Tav.
Tav.
Tav.
Tav.
Tav.
Tav.

Tav.
Tav.
Tav.
Tav.

Tav.

Tav.
Tav.

Tav.
Tav.

Tav.
Tav.
Tav.

Tav.
Tav.
Tav.
Tav.
Tav.
Tav.

11
1.2
13
14
15
1.6
17
18
1.9
1.10
1.11
1.12

113
1.4
1.15
1.16

1.17

1.18
1.19

1.20
1.21

1.22
1.23
1.24

1.25
1.26
2.1
2.2
2.3
2.4

La previdenza complementare in Itatiel 2018/ Dati di sintesi

Formme pensionistiche complementaiNumero

Fome pensionistiche complementamistribuzione per classlimensionali
Fome pensionistiche complementafNumero di iscritti € posizioni in essere
La previdenza complementare in ltalialassi di partecipazione

Forme pensionistiche complementarMovimentazione delle posizioni in essere
Forme pensionistiche complementarAdesioni tacite di lavoratori dipendenti privati
Forme pensionistiche complementariscritti per numero di posizioni in essere
Forme pensionistiche complemenfatscritti con posizione multiple

Forme pensionistiche complemenfatscritti con posizioni doppie

Forme pensionistiche complementaiRisorse e contributi

Fome pensionistiche complementé#riRisorse destinate alle prestazioni per tipologi
forma pensionistica

Fome pensionistiche complementailComponenti della raccoltzetta
Fondi pensi on Eluss coftriblivi fienaoralizioneé professionale
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Forme pensionistiche complemenfaitscritti per condizione professionale

Forme pensionistiche complementdri Iscritti totali per genere, eta e condizio
professionale
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Fondi pensione negozidliRisorse in gestionger tipologia di intermediario
Fondi pensione negozidliRisorse in gestione e consrioni per tipologia di mandato

Fondi pensionaegozialii Relazione tra commissioni di gestione e ammontare di ris
in gestione per tipologia di mandato

Fondi pensione negozidliComposizione delle risorse in gestione

Fondi pensione negozidliEsposizione effettiva in titolili capitale

Fondi pensione negozidliComposizione del portafoglio titoli per area geografica
Fondi pensione negozidliRendimenti nettmedi annui composti

Fondi pensione negozidliDistribuzione(box plo) dei rendimenti

Fondi pensione apeitiDati di sintesi

Fondi pensione apeiftiStruttura del mercato

Fondi pensione apeitiPosizioni in essere per condizione professionale
Fondi pensione apeitiFlussicontributivi per condizione professionale

Fondi pensione apeiitiComponenti della raccia netta nella fase di accumulo
Fondi pensione apeitiComposizione degli investimenti

Fondi pensione apeiitiComposizione del portadtio titoli per area geografica

Fondi pensione aperii Esposizione effettiva in titoli di capitale e confronto cor
benchmark

Fondi pensione apeiftiRendimenti netti medi annui composti
Fondi pensione apeitiDistribuzione box plo) dei rendimenti
PIP1 Dati di sintesi

Pl P A i Strttuia del mercato

P P A il Bosizionidn essere per condizione professionale

P P A it Elussi dodtributivi per condiziongrofessionale

Pl P A i Goponanti della raccal netta nella fase di accumulo
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P I P A it GQoonposizione degli investiemti delle gestioni di ramo Il

Pl P A niuGestiond di ramo IlIT Composizione del portafoglio titoli per ar
geografica

PIPf n u o \Reéndimenti nettmedi annui composti

P11 P A i Digiribuizione box plo) dei rendimenti

Fondi pension@reesistenti Numero

Fondi pensione preesistentDati di sintesi

Fondi pensione preesistentDati di sintesi per tipologia di fondo

Fondi pensione preesisteintNumero di fondi per regime previdenziale
Fondipensione preesisteritiRisorse destinate alfgrestazioni per tipologia di fondo
Fondi pensione preesistentDati di sintesi per classi dimensionali

Fondi pensione preesistentFlussi contributivi

Fondi pensione preesistii Rendite e prestazioni previdenziali

Fondi pensione preesisteniirasferimenti, anticipazioni e riscatti

Fondipensione preesistenti autonomtomposizione delle attivita e altri dati patrimoni
Fondipensione preesistenti autonainrDistribuzione delleattivita finanziarie per modalité
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di gestione

Fondi pensione preesistenti autonori Composizione delle attivita finararie per
modalita di gestione

Enti previdenziali privatidibsei Composi zi one del | doat ti v
Enti previdenziali privati di baseél Evoluzione nel quinquennio 202917 delle
componenti dell 6attivo

Enti previdenziali privati di basieInvestimenti domestici e non domestici

Enti previdenziali privati di basé Investimenti domestici e hon domestici nel peric
20132017

Enti previdenziali privati di base Attivita finanziarie per modalita di gestione
Fondi pensione nei paesi OC$HRttivita in rapporto al PIL

Fondi pensioa in alcuni paesi OCSE Correlazione tra rendimenti reghiuriennali e
gquota azionaria

Fondi pensione nei paesi OCSEomposizione del portafoglio

Contributi versati alla previdenza pubblicaalcuni paesi OCSE e dimensione del sist¢
pensionistico privato

Fondi pensione nei paesi OC8Hipologia e modalita di adesione
Prospetto riepilogativo delle principali voci del consuntivo finanziario
Composizione depersonale
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Forme pensionistiche complementaBerie storiché& Numero forme

Forme pensionistiche complemenfa$erie storiché Posizioni in essere

Forme pensionistiche complementaserie storiché Risorse destinate alle prestazioni
Forme pensionistiche complemenfaerie storiché Rendimenti

Forme pensionistiche complementamistribuzione degli iscritti petipologia di forma €
classi di eta

Forme pensionistiche complementamistribuzione degli iscritti petipologia di forma €
regione

Forme pensionistiche complementari Distribuzione degli iscritti percondizione
professionale, classi di eta e genere

Forme pensionisttie complementarii Distribuzione degli iscritti percondizione
professionale, regione e genere

Fondi pensione negozidliPrincipali datirelativi ai singoli fondi

Fondi pensione negozidliDistribuzione degli iscrit per classi deta e genere
Fondi pensione negozidliDistribuzione degli iscritti per regionegenere
Fondi pensione apeitiDistribuzione degli iscritti per classi di etgyenere
Fondi pensione apeitiDistribuzione degli iscrittper regione genere

P1 P f in Digribuzione degli iscritti per classi di et@yenere

Pl P A il Digtribuizione degli iscritti per regionegenere

Fondi pensione preesistentDistribuzione degli iscritti per classi di etagenere
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Fondi pensione preesistentDistribuzione degli iscritti per regionegenere
Fondi pensione preesistentPrincipali dati per regime previdenziale del fondo/sezione

Fondi pensione preesistenti autondnomposizione delle attivita e altri dati patrimoni
per regime previdenziale del fondo/sezione

Enti previdenziali privati di basklscritti, pensionati e totale attivigavalori di mercato

Enti previdenziali privati di basé Forme gestorie ai sensi del Decreto Igs. 509/19!
Composizione delle attivita a valori di mercato

Enti previdenziali privati di basé Forme gestorie ai sensi del Decreto Igs. 103/10!
Composizione dellettivita a valori di mercato
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Premessa

Il sistema previdenzialgaliano é strutturato secondain modello di Welfarael
guale partecipansoggettisia pubblicicheprivati.

In tale ambitoJe forme pensionistiche complementari e gli entpdBvidenza di
base privati svolgono funzion essenzial le une intgrando, gli altri sostituendo
| 6Assicurazi one Ge n ela dlévante alivalsocglaincapd aa ( AGC
tali forme previdenziali richiede che lo Stato eserciti nei loro conframt ruolo
cruciale di garanzia il controllo che i singoli enti e ilsistemanel suo complesso
operino in modcefficace ecefficiente in primo luogon e | | 6 i dedli escritt. &\ sle
specifica funzione =~ preordinata | dattivit

In tale contesto unitario, differenti sono peraltro i compiti istituzionali assegnati
alla COVIP con riguardo ai fondi pensione e agli enti di previdenza di base privati, in
ragione delle diverse caratteristiche delle due forme.

Nel |l 6ambito del | entarp,rlee @OVHP ecostitisce coonaipda € m
mol ti anni | 6 Autorit”™ wunica di vigilanza e
del settore a tutela degli iscritti e dei beneficiari con pienezza di poteri e prerogative:
integrazione della regolamentaione di settore con provvedimenti di normativa
secondaria, esercizio delle funzioni di controllo su tutti gli aspetti della vita dei fondi
pensione (assetti ordinamentali e organizzativi, gestione finanziaria, trasparenza nei
confronti degli iscritti), intervati diretti nei confronti delle forme vigilate, irrogazione
di provvedimenti di carattere sanzionatorio nei casi previsti dalla legge.

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

l a COVIP ~ inoltrRA,colmphuntemrtiet 'ded drdEd a d e
del l e pensioni, ai Cui l avori prende part
governo(Board of Supervisors) aei comitatitecnici partecipa inoltre attivamente

all dattivit?® i n pomplementase swblta dg mlte vorgahismiz a
internazionali, qual:| | 60OCSE e |l o | OPS.

Con riguardo agl: ent i previdenziald] di

della COVIP si inserisce in un piu articolato sistema di vigilanza che coinvotgs

distinte competenzea |l t re | sti tuzioni . I n tale ambito
volta a rafforzare | a complessiva efficac

finanziaria degli enti e sulla relativa composizione dei patrimoni, grazie alle
conpetenze tecniche specialistiche maturate nella vigilanza esercitata sul risparmio
previdenziale privato. Tale funzione si esplica riferendo ai Ministeri del lavoro e

del | 6economia gl esi ti dei contr oldl post
competenza degli stessi.
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Al di la della differente connotazione dei compiti della COVIP nei due settori

sopra richiamati, I ruol o dell 6Autori t” S
garanzia per il corretto f endenzoesacitatardd o del |
soggetti privati, sia di primsia di secondo pilastro. Considerato il legame funzionale

tra i due pilastri, riconosciuto ai sensi (
tale assetto di vigilianizati vd ueazli @awatl @n amifa

guadro rafforzato di controlli a tutela degli iscritti.

Il complessivo risparmio previdenziale sul quale la COVIP é chiamata a svolgere
i suoi compitisupera i250miliardi di euro e riguarda circalieci milioni 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 devolbtaai melel @danwvo gt asvear so.
1 capitolo 1  dedicato alla rappresent

previdenza complementamel suo complesso i | | ustrando i dat i re

previdenzial e, all devol uzi on eumube,l blla adesi

composizione del portafoglio. Sono inoltre evidenziati i risultati di gestione conseguiti

dalle diverse forme pensionistiche complementari neB20ilLcosti delle stess®allo

scorso anno | 6anal ina capitdle 2, dain apgp®fondito esament egr a't
delle caratteristiche socidemografiche degli iscritti, anche in relazione ai versamenti
effettuati nell anno e alle risorse accumul
sistema di segnalazioni statistiche, che comprende andieemazioni relative ai

singoli iscritti.

Il primo di febbraio 2019 € entrato in vigore il Decreto di recepimento della
Direttiva (UE) 2016/2341 relativa alle attivita e alla vigilanza degli enti pensionistici
aziendal e professionali (cosiddetta Diteta IORP II), che modifica la precedente
Direttiva di pari argomento 2003/41/CE. Il terzo capitolo & interamente dedicato alle
novita introdotte con la nuova normativa, inclusa quella di secondo livello che dovra
essere emanata a breve.

Nel capitolo4 socnopoii | |l ustrate | e princi paobni l i nee
riferimento specifico alla previdenza complementasta descrivendo le diverse
modalita attraverso le quali la funzione di controllo viene esercitata, sia fornendo
indicazioni di ordine gantitativo e qualitativo circa gli interventi posti in essere nel
2018. Informazioni di maggiore dettaglio sulle singole tipologie di forme pensionistiche
(fondi negozial i, fondi aperti, PI'P e fond
degli specific settori e alla relativa azione di vigilanza, sono fornite nei successivi
capitoli5,§7e 8

16



Rel azione @®er | 6anno 201

Il capitolo 9 fornisceun quadro sistematico della composizione dei patrimoni
degli entidi previdenza di base privati e privatizzai delle caratteristiche alla

relativa gestione finanziaria, frutto del
dalla COVIP. Si tratta di un insieme di dati e di informazioni, caratterizzati da

sostanziale omogeneit”™, wutile anpdshiliper f a
regol amentazioni del settore, oltre che pe

vigilanti delle iniziative di propria competenza.

Nel capitolosuccessivai da poi conto delle attivita di approfondimento svolte
dalla COVIP sui diversi spetti della gestione finanziaria dei singoli enti, condotte
anche attraverso l utilizzo del | o strumet
evidenziando le principali problematiche venute ad evidenza.

Il capitolo 11 offre il quadro di riferimento int@mazionale in materia di

previdenza compl ementare, quadro nel quale

internazionali a cui la COVI POpWPEeci pa, (¢
Il nfine, | Gul ti mo capit oé¢ioziatve prihcgaliRee | az i on

guanto attiene alla gestione delle risors:

della COVIP; viene in particolare fornita una sintetica rappresentazione del bilancio

del | 6Autorit”™, con | epegari ncipali voci di e

Come ormai da alcuni anni, nei diversi capitoli sono inseriti numerosi riquadri
tematici, che segnalano e approfondiscono specifici aspetti di rilievo apparsi
guest danno di particolare interesse, ovve
aspettior rel ati alla previdenza compl ementare
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1. Loevoluzione dell a previdenza

1.1 Il quadro di sintesi

Alla fine del 2018, la previdenza complementare conta 398 forme pensionistiche
per complessivi 7,958ilioni di iscritti, il 4,9 per cento in piu rispetto al 201cfr( Tav.
1.1); in rapporto alle forze di lavoro, essi corrispondono al 30,2 per cento. A tale
numero di iscritti corrisponde un numero di posizioni in essere di 8,740 milioni: a ogni
10 iscriti corrispondono, mediamente, 11 posizioni, dato che risulta in linea con quanto
riportato nel 2017.

Tav. 1.1
La previdenza complementare in Italia nel 2018 Dati di sintesi
(dati di fine 2018; flussi annuali per contributi; importi in milioni di euro)
o Posizioni in esser Iscritti RZ?;S;S;Z?:;? Contributi
Numerc var. 0/9 Numerc var. 0/2 Importi var. 0/( Importi var. (VE
2018/17 2018/17 2018/1° 2018/17
Fondi negoziali 33 3.002.32: 7,0 2.948.74( 6,8 50.410 1,9 5.062 5,7
Fondi aperti 43 1.462.07: 6,4 1.428.86¢ 6,4 19.624 2,5 2.044 6,9
Fondipreesistent 251 650.39 1,0 613146 0,3 59.699 1,2 4.618 22,4
PIPAnuovi 70 3.275.53¢ 55 3.130.14 54 30.704 111 4.268 51
Totale 398 8.418145 5,7 7.631281 53 160.519 3,3 16.000 10,0
Pl Pe dicvh i 370.337 370.33i 6.626 306
Totale generale 8.740239 5,3 7.953375 4,9 167.145 3,0 16.306 9,7

Le posizioni in essere si riferiscono al numero di rapporti di partecipazione complessivamente aperti presso formeighensionist
complementari. Gli iscritti si riferiscono al numero di individui con una o piu posizioni in essere presso forineigi@ne

compl ement ari e sono al netto delle duplicazioni a nonisvel | o di
dispone della distinzione tra posizioni e iscritti. Sono esclusi i pensionati.
Lerisorse destinate alle presmzii comprendono: | 6attivo netto destinato alle pre

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

privi di soggettivita giuridica; le riserve matematiche costituite a favore degli iscritti presso le imprese di assicurazione per i fondi
preesistenti gestiti tramite polizze assicurative; le riserve matematiche per i PIP di tipo tradizionale e il valoretddtiesgere per

i PIP di tipounit linked I PI'P Anuovi o sono confor mi al Decreto |l gs. 252/200
del 2005 e non sono stati successivamente adeguati al Decreto Igs. 252/2005.

| totali includonoFONDINPS Per quanto riguarda gli iscritti, essi sono al netto delle posizioni multiple in essere anche tra forme

di verse; per indi sponibilit?@ dei dat i, tale nettizzazione
contemporaneamente iscrittiéPPl inuovi 0 .
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Le risorse complessivamente destinate alle prestazioni sono pari a 167,1 miliardi
di euro, il 3 per cento in piu rispetto al 2017; esse si ragguagliano al 9,5 per cento del
PIL e al 4 per cento delle attivita finanziarie delle famiglie italiane.

Léaumento dell e ri sorse, circa 4,8 mi | i
contributi per 16,3 miliardi, a fronte di uscite per prestazioni e altre voci della gestione
previdenziale per 8,6 miliardi; il saldo della gestione finanziaria e stato negativo p
circa 2,9 miliardi di euro.

l2La struttura dell offerta previdenz

Alla fine del 2018 operano nel sistema 398 forme pensionistiche complementari.
Esse si suddividono in: 33 fondi pensione negoziali, 43 fondi pensione aperti, 70 piani
individuali pensi oni sti ci di tipo assicurativo (P
pensione preesistenti; questi ultimi si compongono di 170 fondi autonomi, cioe
provvisti di soggettivita giuridica, e 81 fondi cosiddetti interni, ossia piani pensionistici
gestitial 6i nt erno di singole aziende (tipicamen
dipendenti e che prendono la forma di poste contabili nei bilanci delle aziende stesse.
Nel totale complessivo € ancora incluBONDINPS, forma residuale istituita presso
l 61 NPS, i n via di soppressione, che accoglii
guali gli accordi collettivi non hanno individuato un fondo di riferimewfo. (Tav. 1.2.

Anche nel 2018 il numero delle forme pensionistiche ha continuato airididrs
forme in meno rispetto al 2017, di cui 8 fondi preesistenti, 7 PIP e 2 fondi negoziali. Se
nel 2000 operavano 719 forme, a fine 2018 se ne osservano 321 in meno. Si riducono di
9 unita i fondi negoziali, di 56 i fondi aperti e di 327 i fondi preesistt i ; i PI'P Ainuo
FONDINPSSONO entrati a far parte del sistema a partire dal 2007.

Negli anni il processo di consolidamento del sistema €& stato dettato da
motivazioni diverse nel contesto dei singoli settori della previdenza complementare. Nei
fondi negoziali, che ormai insistono su quasi tutti i settori di attivita economica
compresa gran parte della Pubblica Amministrazione, la direzione seguita é stata di
accorpare, laddove possibile, esperienze caratterizzate da bacini contigui di potenziali
aderati, realizzando sinergie e aumentando la scala operativa.

| fondi preesistenti sono stati quelli interessati negli anni da un piu intenso
processo di razionalizzazione dell 6offerta.
di fusione e acquisizione heettore finanziario al cui interno coesistevano piu iniziative
previdenziali destinate alle singole collettivita di aziende oggetto di operazioni di
finanza straordinaria. Negli anni piu recenti, in alcuni grandi gruppi bancari e
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assicurativi la razionedzazione si € realizzata tramite la concentrazibelke iniziative
esistentiin uno o due fondi di gruppo, distinti solo in base al regime di contribuzione
ovvero di prestazione definita.

Tav. 1.2

Forme pensionistiche complementaii Numero
(dati di fine anno)

800

739

719 718

693

700

600

500

400

300

200

100

RS PSS S S N P R S AR SR N NS MR S\ PCN
m Fondi pensione negozialim Fondi pensione apertim Fondi pensione preesistent@aP | P finu

Nel totale si includ€ONDINPS

Per quanto riguarda le forme previdenziali destinate al mercato (fondi pensione
aperti e PIP), sono da anni operanti i principali gruggoicarie assicurativi italiani e
alcuni dei piu importanti gruppi esterin tali forme di mercato, si é registrata una
contrazione del numero delle iniziative; inizialmente ispirata da riassetti societari che
hanno coinvolto i soggetti istitutori, negli ultimi anni essa é stata trainata da
razional i zzazi omialecdeehbnhodniefessata in primacbattmeniondi

aperti e piu di recente i PIP.

Alla fine del 2018, le societa operative nel settore dei fondi aperti sono 34, di cui
25 imprese di assicurazione, 8 societa di gestione del risparmio e una bancnmesse f
capo a 27 gruppi, di cui 13 di matrice assicurativa.
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| PIP sono, per definizione, appannaggio esclusivo delle imprese di assicurazione.
Le compagnie operanti sul mercato a fine 2018 sono 33, delle quali 21 gestiscono anche
fondi pensione aperti. SWPIP operativi a fine anno, 28 (35 nel 2017) sono chiusi al
collocamento.

La dimensione patrimoniale delle forme previdenziali fornisce elementi per la
valutazione della struttura del mercato e dei connessi meccanismi di dispiegamento
della concorrenzéefr. Tav. 1.3.

Sul piano generale, nel corso degli anni il sistema della previdenza
complementare ha fatto registrare un consolidamento. Quasi i tre quarti (60 per cento
nel 2015) del totale delle risorse sono appannaggio delle 45 (32 nel 2015) forme
pensionistiche cheigpbongono di piu di un miliardo di risorse accumulate. Esse
comprendono 18 fondi negoziali, 6 fondi aperti, 7 PIP e 14 fondi preesistenti,
concentrando nell dinsieme 118 miliardi di e

Nella classe tra 500 milioni e 1 miliardo figuran® rme (5 fondi negoziali, 8
fondi aperti, 5 PIP e 8 fondi preesistenti), per complessivi 17,6 miliardi di euro di
risorse accumulate. | fondi con risorse inferiori a 25 milioni di euro sbs&)
totalizzando 1,3 miliardi (appena lo 0,8 per cento del dessp delle risorse destinate
alle prestazioni); tale classe dimensionale, che non comprende nessun fondo negoziale,
e costituita da 8 fondi aperti, 20 PIP e 130 fondi preesistenti.

Tav. 1.3

Forme pensionistiche complementari Distribuzione per classi dmensionali

(dati di fine 2018; importi in milioni di euro)

Fondi Fondi PIP Fondi Totale
Classi dimensionali negoziali aperti nnuo preesistenti generale
. Risorse o Risorse .., Risorse |, Risorse o Risorse
h D.P. A D.P h D.P - D.P A D.P
>5mid 2 17.18¢€ - -1 6.966 2 17.62¢ 5 41.781
tra2,5e 5 mid 2 6.472 1 3.488 3 9.81¢ 2 6.742 8 26.52z
trale2,5mid 14 20.94C 5 7.341 3 5.501 10 15.584 32 49.36%
tra500 mnelmld 5 3.387 8 5812 5 3.54C 8 4911 26 17.65C

tra 100 e 500 min 9 2.336 10 2.216 17 3.39¢ 45 11.00¢ 81 18.95€
tra 25 e 100 min 1 89 11 665 21 1.247 54 2964 88 4.965
trale 25 min - - 8 102 19 234 78 850 105 1.269
<1min - - - -1 0,3 52 11 53 12
Totale 33 50.41C 43 19.624 70 30.704 251 59.69¢ 398 160.51¢

Nel totale generale si includ®NDINPS
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Anche alla luce delle novita introdotte con il recepimento della Direttiva
cosiddetta IORP lldfr. infra paragrafo 3.}, un ulteriore consolidamento del sistema

dell a previdenza complementare rimane prat
degl i operatori, ovvero | 6integrazione di
pensi one, mi gl iora dlideddalca,ent édadepeuattezva

organizzativa e dellgovernanceoffrendo servizi di maggiore qualita agli aderenti

1.3 Gliiscritti e le posizioni in essere

| nuovi schemi di segnalazione introdotti nel 2015 consentono di conteggiare non
sdo le posizioni individuali in essere e il flusso di nuove adesioni, ma anche il numero
di individui iscritti a livello di singola forma pensionistica complementare e di sistema
nel suo complesso. Infatti, le segnalaziondividuano i casi nei quali i sigoli
lavoratori siano iscritti contemporaneamente a piu forme pensionistiche. Il sistema
permette inoltre di raccogliere le posizioni facenti capo allo stesso individuo e di
associarle alle relative informazioni su caratteristiche steroografiche, scedt di
investimento, versamenti contributivi e prestazioni.

A partire dal 2016 sono stati operati opportuni aggiustamenti sul piano definitorio
e metodologico per consentire di interpretare i dati alla luce del nuovo patrimonio
informativo, assicurando alrgo stesso la continuita delle serie storiche. In particolare,
si distingue tra:

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

- posizioni in essereda itendersi come numero di rapporti di partecipazione a una
determinata data che risultano accesi dai singoli individui presso una o piu forme
di previdenza complementare; la somma delle posizioni in essere equivale al
numero di iscritti considerati al lordielle adesioni multiple e pertanto si pone in
continuita con i dati pubblicati fino al 2015;

- nuove adesionida intendersi come flusso di nuovi rapporti di partecipazione
aperti dai singoli iscritti presso una o piu forme pensionistiche durante un
predefinto 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, a livello di intero sistema e per singola tipologia di formaguestsza.
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Nel successivo capitolo 2 si fornisce und¢
agli iscritti e alle posizioni in essere in relazione alle principali variabili (numero,
ammontare dei contributi, montanti accumulati) e secondo le casttieei socie
demografiche degli individui.

Tav. 1.4
Forme pensionistiche complementari Numero di iscritti e posizioni in essere
(dati di fine anno)
Posizioni in esser Iscritti
2017 2018 Var % 2017 2018 Yar %
2018/17 2018/17
Fondi pension@egoziali 2.804.63. 3.002.32: 7,0 2.761.62. 2.948.74( 6,8
Fondi pensione aperti 1.374.23t 1.462.07: 6,4 1.343.19! 1.428.86¢ 6,4
Fondi pensione preesistenti 643.947 650309 1,0 611.31¢ 613146 0,3
PI'P Anuovi o 3.104.43t 3.275.53¢ 55 2.969.36! 3.130.14% 5,4
Totale 7.962.69' 8.418145 5,7 7.247.45 7.631281 5,3
PI' P Avecchi o 390.31:! 370.337 390.31: 370.337
Totale generale 8.299.83! 8.740239 53 7.584.59 7.953375 4,9

Le posizioni in essersi riferiscono al numero di rapporti di partecipazione complessivamente aperti presso forme pensionistiche
complementari.

Gli iscritti si riferiscono al numero di individui con una o piu posizioni in essere presso forme pensionistiche complersemtar

al netto delle duplicazioni a livello di ti pol ogidiatinzbmne f or ma, tra
tra posizioni e iscritti. Sono esclusi i pensionati.

I PIP Anuovi o sono conformichalo Beametoakgsi s252u2005prlecRdRniieeer

adeguati al Decreto Il gs. 252/2005. Per indisponi fkrtl i t~ dei dat i,
| totali includonoFONDINPS Per quanto riguarda gli iscritti, essi sono al netto delle posizioni multiple in essere anche tra forme
di ver se; per indi sponibilit?’ dei dat i, tale nettizzazione - o

contemporaneamente iscrittia Filhu o v i 0 .

Ai fondi pensione negoziali sono iscritti 2,948 milioni di individui, il 6,8 per cento
in piu rispetto al 2017 cfr. Tav. 1.4. Il settore ha continuato a essere trainato
dal |l ul teriore estensi one delntaiacostosdeall i t ~ di
canale di adesione di circa un terzo degli iscritti ai fondi negoziali. Per effetto di tale
meccanismo, sulla forma individuata dalla contrattazione collettiva affluisce il
contributo contrattuale, a carico del datore di lavoro, a fadiongti i lavoratori ai quali
si applica il contratto di riferimento; il versamento iscrive in modo automatico |l
lavoratore al fondo.

Gli iscritti ai fondi pensione aperti sono 1,429 milioni, il 6,4 per cento in piu
ri spetto al 20 1lo/v;i oQqusedna d,el peORcémi@i ihfpidoun i i

|l ncludendo anche I circa 370.000 iscritti
i scrizioni tra PI P Anuovi O e Avecchi o, i
assicurativo conta circa 3,4 milioni dieadt e nt i |, il 43 per cento del

previdenza complementare.
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Completano il quadro i 613.000 iscritti ai fondi preesistenti e i 27.900 a
FONDINPS

Il grado di diffusione della previdenza complementare pu0 essere calcolato
rispetto a una plaa potenziale di 25,971 milioni nella media del 2018 (forze di lavoro
con almeno 15 anni di eta, che comprendono non solo gli occupati ma anche le persone
in cerca di occupazione), cresciuta di circa 41.000 unita rispetto al 2017. Considerando
il numero diiscritti a livello di sistema, depurato degli individui minori di 15 anni, il
tasso di partecipazione si attesta al 30,2 per cento; era il 28,9 per cento a fingfr2017 (
Tav. 1.5. Se riferito ai soli iscritti che hanno versato contributi nel 2018séd di
partecipazione scende, tuttavia, al 22,7 per cento (22,1 nel 2017).

Tav. 15

La previdenza complementare in Italiai Tassi di partecipazione
(dati di fine 2018; valori percentuali)

Tasso di partecipazione rispettc

MU alle forze di lavoro
Iscritti totali 7.953375 30,2
Iscritti versanti 5.953.420 22,7
Per memoria:
Forze di lavoro 25.971.00(

| dati sugli iscritti sono al netto delle duplicazioni e si riferiscono a tutte le forme pensionistiche complementarisidofipre
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 é di fonte ISTRievazione sulle forze di lavaro

Il tasso di partecipazione rispetto alle forze di lavoro € calcolato depurando il numeratorecdéi con meno di 15 anni di eta
(circa 110.000 soggetti).

Nel corso del 2018 le nuove adesioni alla previdenza complementare, al netto di
tutti i trasferimenti interni al sistemagno state 656.000, circa 23.000 in meno del 2017
(cfr. Tav. 1.9.

I fondi negozi al i ne hanno raccolte 298,
precedente; il 58 per cento (171.000 unita) deriva da adesioni contrattuali. In flessione
la raccolta di nuove adesioni nelle forme di mercato: 129.000 unita nei fondbpensi
apertie239. 000 nei PI'P Anuovi 0 dl2.000 e36090uhita., r i s p
Le nuove adesioni ai fondi preesistenti sono state 31.000.
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Tav. 1.6

Forme pensionistiche complementari Movimentazione delle posizioni in essere
(flussiannuali)

2017 2018
Nuove Riscatti Erog. Trasf. Nuove Riscatti Erog. Trasf.

adesion  totali capitale rendits adesion totali capitale rendita Al
Fondi negoziali  287.00C 44.00C 27.00C .. 298.00C 47.00C 33.00C .. 14.00C
Fondi aperti 141.00C 9.000 8.00C ... 129.00C 11.00C 10.00C .. 10.00C
Fondi preesistenti 24.00C 15.00C 10.00C 3.000 31.00C 11.00C 14.00C 4.00C
Pl P finuo 275.00C 8.000 25.00C .. 239.00C 15.00C 29.00C .. 2.000
Totale 683.00C 76.00C 70.00C 4.000 656.00C 84.00C 87.00C 4.00C 34.00C
PI P fivec 8.000 8.00C 7.000 7.000

Totale generale  679.00C 84.00C 78.00C 4.00C 656.00C 91.00C 94.00C 4.00C 34.00C

Per memoria:
Rendite in corso ¢

- 120.000 116.000
erogazionegtock

Le nuove adesioni peipologia di forma sono al netto dei trasferimenti da forme della stessa tipologia. Il totale € al netto di tutti i

trasferimenti interni al sistema di previdenza complementare.

La voce AAltroo include i casi iaposiziorerulkes so e di ri soluzione di ade
| totali includono ENDINPS

Le nuove adesiondi lavoratori dipendenti per itonferimento tacito del TFR
restano contenutesirca 17.900, per quada totalitd confluite nei fondi negozialcft.
Tav. 1.7. Dal 2007, anno di avvidella riforma della previdenza complementare, le
adesioni tacite raccolte dalle forme pensionistiche si atieatairca 290.000.

Tav. 1.7

Forme pensionistiche complementari Adesioni tacite di lavoratori dipendenti privati
(flussi annuali)

2014 2015 2016 2017 2018 200;_%"1%
Fondi negoziali 9.400 8.900 12.90C 14.60C 15.90C 241.20C
Fondi aperti 100 300 100 100 100 5.600
Fondi preesistenti 800 600 900 800 800 16.10C
Totale 10.30C 9.800 13.90C 15.50C 16.80C 262.90C
FONDINPS 600 1.100 1.400 900 1.100 27.90C
Totale generale 10.90C 10.90C 15.30C 16.40C 17.90C 290.80¢

Dati parzialmente stimati.
Il totale delle adesioni taciteRONDINPS € inferiore alla somma dei dati parziali per effetto di un piu attento riscontro della volonta
dei soggetti interessati di non aderire alla previdenza complementare, lasciando il TFR in azienda.
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Le posizioni riscattate integralmente sono aumentate da 84.000 a 91.000, per la
meta nei fondi negoziali.

Le nuove prestazioni pensionistiche hanno interessato nel complesso 98.000
posizioni. La gran parte e composta da erogazioni in capitale, sali&0f® a 94.000,
con incrementi diffusi in tutte le tipologie di forma pensionistict. (Tav. 1.6; esse
sono quasi raddoppiate negli ultimi tre anni.

Ancora residuale e concentrato nei fondi preesistenti il numero di posizioni
trasformate in rendita: ida 4.000, stabile rispetto al 2017. Le rendite complessivamente
in corso di erogazione alla fine del 2018 sono circa 116.000.

Nel 2018 sono state erogate anche le prime rendite integrative temporanee

anticipate (RITA,cfr. Glossarig, sulla base delle nvoe di sposi zi oni di c
comma 4 e seguenti, del Decreto Igs. 252/2005. Esse hanno interessato circa 2.450
posi zioni, di Cui 2.000 a valere sull dint

preesistenti hanno erogato RITA su circa 2.000 posiz890 i fondi negoziali, 130 i
fondi aperti e 20 i PIP.

Nella movimentazione delle posizioni in essere vanno computate anche circa
34.000 cancellazioni avvenute nel corso del 2018, di cui 14.000 riferite ai fondi
negoziali, 10.000 ai fondi aperti, 2.0@0 PIP; sono incluse anche 8.000 posizioni di
FONDNPsS cancel | ate a seguito dei control | i e f
scioglimento(cfr. infra paragrafo 5.1 Nelle forme di mercato, esse sono dovute per la
maggior parte a risoluzioni di pasbni effettuate dal fondo, previa comunicazione ai
diretti interessati, in quanto non piu alimentate e di conseguenza azzerate a seguito
del | applicazione del | e spese annuali di
cancellazione derivano dal riscontroadrate aperture di posizioni plurime in capo al
medesimo soggetto.

Nel 2018 i trasferiment. all i nterno del
movi menti conseguent i a operazioni straord
per cento del tale delle posizioni in essere a fine anno.

Nel corso del 2018 su 2,470 milioni di posizioni (il 28 per cento del totale),
includendo anche i PI'P fivecchi o sulla bas
confluiti versamenti contributivi, 240.000 inpiis pett o al |l 6anno prece

Le posizioni non alimentate sono concentrate nelle forme di mercato ad adesione
individual e: 1.083.000 wunit?v nei PI'P Anuo\
562.000 nei fondi aperti (il 38 per cento del totale), ispettivo aumento,
rispettivamente, di 98.000 e di 35.000 unita.

Le interruzioni contributive sono in crescita anche nei fondi negoziali: dal 13 per
cento delle posizioni totali registrato nel 2016 si &€ passati al 16 del 2017 e al 19 del
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2018, per un tota di circa 563.000 unita. Circa 295.000 sono riconducibili a posizioni
aperte a seguito di adesioni contrattuali, di cui ben 271.000, il 34 per cento delle
posizioni aperte, riferite al fondo di riferimento per il settore edile, il cui bacino é
caratterizato da elevata discontinuita occupazionale.

Nei fondi preesistenti 108.000 posizioni (incluse quelle afferenti i cosiddetti
iscritti differiti, ossia gli aderenti a fondi pensione a prestazione definita che, pur avendo
gia maturato il diritto a una pregta o n e , sono in attesa di rag.
sono prive di versamenti nel 2018. 000 i n pi % rispedsdd all dar
ragguagliano al6,5 per cento diel posizioni totali

Loincremento del numer o di posi zioni non
delle posizioni multiple su piu prodotti di previdenza complementare facenti capo a uno
stesso individuo.

A livell o di sistema, escl udemudasola Pl P i\
posizione in essere a fine 2018 e di 6,903 milioni; la percentuale sul totale del 90 per
cento  stabile ri <fp@advtld. Easl dorfioaosnhcomppsti:e c e d e n t
2,551 milioni nei fondi negoziali, 1,186 milioni nei fondi apert63) milioni nei PIP
Anuovi 0 e 515. 000 nei fondi preesistent.

Gli iscritti con posizioni multiple sono circa 728.000. La gran parte di questi
iscritti, 630.000, ha alimentato almeno una delle posizioni di cui dispone. Le posizioni
complessive sono circa5l,5 milioni: 965.000 sono state alimentate da contributi nel
corso del 2018. Restano quindi circaD®®0 posizioni appannaggio di soggetti con
adesioni multiple sulle quali nel 2018 non sono stati accreditati contributi.

Tav. 1.8

Forme pensionistiche cormplementari i Iscritti per numero di posizioni in essere
(dati di fine 2018)

Numero di posizioni in esser

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

triple versameni
Iscritti conuna sola posizione  6.903005 5.114033 - - 6.903005 5.114033
- su fondi negoziali 2.551.7172.102.10( - - 2.551.71% 2.102.10(
- su fondi aperti 1.186.52¢ 752.51¢ - - 1.186.52¢ 752.51¢
- su fondi preesistenti 514.76 449.76! - - 514766 449764
-su PI P fAnuovi 02.630.78t1.805.65¢ - - 2.630.78¢ 1.805.65¢
Iscritti con posizioni multiple 728.27¢ 630.37z 1.351.06¢ 164.07< 1.515.14( 965.20¢
Totale 7.631281 5.744.405 1.351.06¢ 164.07< 8.418145 6.079.239

| totali includonoFONDINPSe, per quanteiguarda gli iscritti, sono al netto delle posizioni multiplguindi non corrispondono alla
somma dell e singole voci riportate nella tavol a. Sono escl usi i F
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Considerando che complessivamente, alla fine del 2018, il numero delle posizioni
in essere supera quello degli iscritti di circa 787.000 unita, la gran parte della differenza
e costituita da posizioni di iscritti che, pur aderendo a piu forme pensionistiche, versano
soltanto su una di esse.

Il fenomeno delle posizioni multiple si marsta in modo diverso nel contesto
delle singole tipologie di forma pensionisticdr( Tav. 1.9.

Nei fondi pensione negoziali, gli iscritti con posizioni doppie sono 366.000, di cui
45.000 interni al settore. Sono circa 231.000 gli aderenti che hannao aper
contemporaneamente anche una posizione pre
degli iscritti ai fondi negoziali); di questi, circa 143.000 versa su entrambe le forme,
51.000 solo ai fondi negoziali e 23.000 ai soli PIP. La sovrapposizione aodi idperti
interessa 79.000 iscritti, mentre piu esigua € quella con i fondi preesistenti, circa 10.000
individui.

Tav. 1.9
Forme pensionistiche complementaiii Iscritti con posizioni multiple
(dati di fine 2018)
Fondi Fondi Fondi PIP
negoziali aperti preesistenti finuo ezl
Fondi pensione negoziali 44.94¢ 79.39¢ 10.044 231.21¢ 365.597
Fondi pensione aperti 26.064 22.703 88.94¢ 217.10¢
Fondi pensione preesistenti 31.04t 24.38¢€ 86.02z
PI'P Anuovi o 109.97¢ 454.52:
Totale iscritti con posizioni doppie 675.53:
Totale iscritti con posizioni almeno triple 52.74:
Totale iscritti con posizioni multiple 728.27¢

| totali includonoFONDINPS e sono al netto delle posizioni multiple calcolate a livellsigiemae quindi non corrispondono alla
somma dell e singole voci riportate nella tavol a. Sono escl usi i

Gli iscritti ai fondi pensione aperti con posizioni doppie sono circa 217.000, di cui
26.000 interni allo stesso settore di riferimer&ono 89.000 gli iscritti che hanno una
posi zione aperta anche su un PIP Anuovoo,
19.000 solo ai fondi aperti e 22.000 a soli PIP. Gli aderenti con una posizione anche su
un fondo preesistente sono 23.000.

Per quanto riguarda i fondi pensione preesistenti, hanno posizioni doppie circa
86.000 individui, di cui 31.000 interni allo stesso settore.
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Gl i iscritti con posi zioni doppie nei P
110.000 interni allo stesso settolledato &€ superiore alle duplicazioni interne alle altre
tipologie di forma pensionistica per la prassi di talune imprese di assicurazione di
preferire | 0istituzione di un nuovo prodot
prodotto gia commercializzato coa tontestuale apertura di piu posizioni in capo allo
stesso individuo.

Tav. 1.10

Forme pensionistiche complementari Iscritti con posizioni doppie
(dati di fine 2018)

FPN-FPN ®FPN-FPA ®FPN-FPP  mFPN-PIP FPA-FPA
FPA-FPP  CIFPA-PIP FPP-FPP COFPP-PIP  mPIP-PIP

Ragionando a livello di sistema, quindi, sul totale degli iscritti titolapadizioni
doppie, circa un terzo e relativo a casi di sovrapposizioni tra fondi negoziali efRIP (
Tav. 1.10).

1.4 | contributi raccolti e le risorse accumulate

Alla fine del 2018, le forme pensionistiche complementari totalizzano 167,1
miliardi di euro di risorse destinate alle prestazioni; la crescita € del 3 per cento in
ragi onecfrdavalnlh o (
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Le risorse di pertinenza dei fondi prees
cento in piu rispetto al 2017. Il patrimonio e di 50,4 miliadi euro nei fondi negoziali
e di 19,6 nei fondi aperti per una crescit
piani individuali di tipo assicurativo totalizzano nel complesso 37,3 miliardi di euro;
30,7 miliardi sono accumulati pressoi FiIhiuo vi 0, i n aumento del |l
2017.
Tav. 1.11

Forme pensionistiche complementari Risorse e contributi
(dati di fine anno; flussi annui per contributi; importi in milioni di euro)

Risorse destinate all

prestazioni oo

0, 0,

2017 2018 ook 2017 2018 0o "

Fondi pensione negoziali 49.45¢€ 50.41C 19 4.787 5.062 5,7

Fondi pensione aperti 19.14¢ 19.624 2,5 1.912 2.044 6,9

Fondi pensione preesistenti 58.99¢  59.69¢ 1,2 3.774 4.618 22,4

PI'P Anuovi o 27.644 30.704 11,1 4.06C 4.268 51

Totale 155.321 160.51¢ 3,3 14.541  16.000 10,0

PI'P Avecchi o 6.978 6.626 329 306

Totale generale 162.29¢ 167.14¢ 3,0 14.87C 16.306 9,7

Le risorse destinate alle prestazioni comprendonoc:ertie@entti vo net

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

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

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 0 sono confor mi al Decreto | gs. 252/ 200sbno | PIP dAv
stati successivamente adeguati al Decreto Igs. 252/2005.

| totali includonoFONDINPS

Ri spetto all oéinizio del 2007, anno di
complementare, la quota dei fondi preesistenti sul totale delle risorse € scesa dal 66 al
36 per centodfr. Tav. 1.12 Per contro, € salita queltkei fondi negoziali, dal 18 al 30
per centoe dei fondi aperti, dal 7 al 12 per cento. Il peso percentuale dei PIP (vecchi e
nuovi) e salito complessivamente dal 9 al 22 per cento.
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Tav. 1.12

Forme pensionistiche complementari Risorse destinate alle pestazioni per tipologia di
forma pensionistica
(miliardi di euro)

180
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100 -

80 -

60

40 -

20

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013014 2015 2016 2017 2018

Fondi pensione negoziali = Fondi pensione aperti  Fondi pensione preesistenti = PIP

Nell 6anno | e risorse accumul ate si sono
nel 2017). A fronte di 16,3 miliardi di euro (14,9 nel 2017) di contributi incassati, la
gestioneprevidenziale ha registrato uscite per 8,6 miliardi (7,6 nel 2017); il saldo
prodotto dalla gestione finanziaria € stato negativo per 2,9 miliardi (era stato positivo
per 3,7 miliardi nel 2017)c{r. Tav. 1.13.

| fondi negoziali hanno raccolto 5 miliardi euro di contributi (275 milioni in
piu); di questi, soltanto una parte marginale, 76 milioni, e affluita per effetto del
meccani smo di adesione contrattual e, con un
di lavoro e a favore di tutti i lavoratori auigli si applica il contratto di riferimento.

| contributi incassati dai fondi aperti sono stati 2 miliardi di euro (132 milioni in
pi %) ; ai PI'P inuovi o6 sono affluiti 4,3 mil.i.

Ai fondi preesistenti sono stati destinati 4,6 miliadtdeuro; i 900 milioni in piu
ri spetto all 6éanno precedente sono per quasi
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dell a parte datoriale effettuat: nel |l 6ambi
prestazione definita facenti capo a un fond

Completano il quadro i 306 milioni di eu

Tav. 1.13

Forme pensionistiche complementari Componenti della raccolta netta
(dati di flusso 2018; importi in milioni di euro)

Fondi Fondi Fondi PIP

negoziali aperti preesistenti fin u o VGRS
Contributi previdenziali 5.046 2.043 4.605 4.262 16.26¢
di cui: TFR 3.075 570 1.656 707 6.016
Uscite gestione previdenziale 2.706 774 3.760 875 8.539
- anticipazioni 964 232 763 230 2.190
- riscatti 799 252 938 127 2.202
- erogazioni incapitale 924 261 1.402 510 3.434
- trasformazioni in rendita 19 29 - 8 56
- rendite erogate direttamente - - 656 - 656
Trasferimenti netti -89 116 45 73 -
Raccolta netta 2.251 1.385 890 3.460 7.73C
Per memoria:
T A .
Nel totale siinclude&NDINPS Sono i nclusi i PI'P fivecchi o sulla base di dati pe

| contributi previdenziali sono al netto dei premi per prestazioni accessorie; per i fondi preesistenti, includono i tversamen

aggiuntivi di parte datoriale versati nel 2018 nel contesto di operazioni di razionalizzazione di regimi a prestazitme defini

Le somme erogate a titolo di Rendita Integrativa Temporanea Anticipata (RITA) sono incluse nei riscatti.

Per i fondi preesist#i, le posizioni trasformate in rendita sono ipotizzate come integralmente stornate dalla fase di accumulo alla

fase dell derogazione diretta e, pertanto, non sono incluse nel/l

Nel |l 6anno tr asc or diaoscita dellasgestiomeapreddenzibleé v o c i
risultata di 8,6 miliardi di euro, circa un miliardo in piu rispetto al 2017. Le uscite dei
fondi preesistenti includono le rendite erogate direttame®@ rhilioni di euro) e non

includono | e posizioni trasformate (195 mi
alla fase dell erogazione diretta.
Le anticipazioni e [ riscatt. sono rin

precedente attestandosi, getrambe le fattispecie, a 2,2 miliardi di euro. La maggior

parte delle anticipazioni rientra in quelle che non richiederspecifiche motivazioni
previste dal Decreto | gs. 252/ 2005 (spese
abitazione); per riscatti, a fronte di un aumento nelle forme di nuova istituzione, si &
registrata una diminuzione nei fondi preesistenti.




Commissione di Vigilanza sui Fondi Pensione

Nel corso del 2018 sono state erogate anche le prime rendite integrative
temporanee anticipate (RITA), parziali e totali, per cB&amilioni di euro, di cui circa
70 a titolo di rendita totale; la gran parte € concentrata nei fondi preesistenti.

Le prestazioni pensionistiche in capitale hanno totalizzato 3,4 miliardi di euro,
circa 800 milioni in piu rispetto al 2017. In tutte Ipdiogie di forma pensionistica si
sono registrati incrementi; nei fondi preesistenti, il totale include circa 700 milioni
risultant:i dal | 6 es er ciupatantude montirdepesiduoa e per
favore di pensionati di fondi interessati@aerazioni di razionalizzazione.

Le posizioni trasformate in rendita sono state pari a 56 milioni di euro, che
salgono a 251 milioni se si includono i fondi preesistenti.

Sotto forma di rendite sono stati erogati direttamente dai fondi penéisihe
milioni di euro (circa45 milioni in meno rispetto al 2017), concentrati nei fondi
preesistenti.

Tav.1.14
Fondi p ens i onkeFlussi cBntributiviipericandizione professionale
(dati di flusso 2018; importi in milioni di euro)
Fondi Fondi Fondi PIP
S X . . ~ Totale
negoziali aperti preesistenti nnuo
Lavoratori dipendenti 4.944 1.333 4.482 2.756 13.52¢
di cui: TFR 3.075 570 1.656 707 6.016
Lavoratori autonomi 13 434 42 878 1.367
Altri iscritti 105 277 92 634 1.108
Totale 5.062 2.044 4.618 4.268 16.00C
Per memoria:
Contributo medio
lavoratori dipendenti 2.08C 2.440 7.320 1.930 2.750
lavoratori autonomi 2.460 2.500 2.480
Gl i fi a | tamprendoscci sogdetti ¢hé hanno perso i requisiti di partecipazione alladevera hanno raggiunto i requisiti
per il pensionamento nel regime obbligatorio; i soggetti fiscalmente a carico; tutti gli altri soggetti non classificati
Nel totale & incluso BNDINPS sono escl usi i Pl P Avecchi o.
Per | calcolo del contributo medio sono considerati sol o gli i sc
riferimento.

Per condizione occupazionale, sulle posizioni dei lavoratori dipendenti sono
confluiti 13,5 miliardi di euro dicontributi €fr. Tav. 1.14 Il contributo medio,
calcol ato al netto dei PI'P Avecchi o ai gua
attestato a 2.750 euro, registrando un leggero rialzo rispetto al 2017 (2.740 euro); nel
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computo sono inclusi anche gliexénti su base contrattuale per i quali in massima parte
risultano finora versati i soli contributi minimi previsti dalla contrattazione.

Tra i lavoratori dipendenti, il contributpro capitee risultato di 2.080 euro nei
fondi negoziali, 2.440 nei fondiparti e 1.930 nei PIP; piu elevato, 7.320 euro, il
contributo medio nei fondi preesistenti, caratterizzati da una platea piu matura e con
retribuzioni in media piu elevate.

| lavoratori autonomi hanno versato 1,4 miliardi di euro. Il contributo medio per
iscritto e di circa 2.480 euro, stabile rispetto al 2017; esso si € attestato a 2.460 euro nei
fondi aperti e a 2.500 nei PIP.

| contribuiti di pertinenza degli altri iscritti, comprensivi dei soggetti che hanno
perso i requisiti di partecipazione alla rfoa ovvero hanno raggiunto quelli per il
pensionamento obbligatorio, dei fiscalmente a carico e di altri soggetti non classificati,
sono stati circa 1,1 miliardi di euro.

Il flusso di TFR che nel corso del 2018 é stato versato alle forme complementari
siecattestato a 6 miliardi di eur o, crescend
(cfr. infra riquadro).

| flussi di TFR tra previdenza complementare e altri utilizzi

Per effetto della normativa oggi in vigore, al lavoratore dipendente del sefiato mpettano
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 assunzione il lavoratore non ha effettuato alcuna scelta con riguardo al
proprio TFR, il datore di lavoro fa confluire il TFR maturando alla fopnaevidenziale
collettiva di riferimento per il lavoratore o, in mancanza di quetaNDINPS

- far confluire il TFR a una forma di previdenza complementare con modalita esplicita: il
lavoratore pud decidere di versare il proprio TFR alla forma previdenda lui stesso
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;

- mantmer e i | regi me del TFR di cCui all édart . 212
presso | 6azienda di appartenenza nel caso qgu
nel |l 6i pot esi di un numer o di di pleFordiedi t i par |
Tesorerié.

Nel 2018 il flusso complessivo di TFR generato nel sistema produttivo pud essere stimato in
circa 26,4 miliardi di euro; di questi, 14,5 miliardi sono rimasti accantonati presso le aBiende,
miliardi versati alle forme di previdea complementare e 6 miliardi destinati al Fondo di
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Tesoreria ¢fr. Tav. 1.4.]1 . Dall 6avvio della rifor ma, la ripar
nel sistema produttivo fra i diversi utilizzi € rimasta pressoché costante: circa il 56 per cento dei

flussi resta accantonato in azienda, il 21 per cento viene annualmente versato ai fondi di
previdenza complementare e il residuo viene indirizzato al Fondo di Tesoreria.

Tav.1.4.1
TFR generato nel sistema produttiva Modalita di utilizzo
(flussiannuali; importi in milioni di euro)
2014 2015 2016 2017 2018 . lowle
20072018
Previdenza complementare 5.325 5.481 5.674 5.832 6.016 62.30€
Fondo di Tesoreria 5.628 5.788 5.784 5.786 5.978 68.317
Acc.to in azienda 13.02¢ 12.982 13.74¢ 14.09C 14.465 163.612
Totale generale 23.97¢ 24.252 25.207 25.70¢ 26.45¢ 294.23¢
Il TFR accantonato in azienda &€ comprensivo della quota di rivalutazionstbekaccumulato.
Fonti: INPS,Bilanci preventivi e consuntivanni vari; ISTAT,Conti nazionalj anni vari.
Alla fine di giugno del 2018 =~ terminato il per

di accredito delle quote di TFR in busta paga (cosiddetta Quota Integrativa della Retribuzione o

Qu.l.LR.), concessa dalla Legge 190/2014 (Leggstalbilita 2015). Secondo gli ultimi dati resi

di sponi bili dal |l 61 NPS, nel complesso circa 387.
triennio di speri mentazione, con un i mporto ¢
periodo pari a circa 657 twni di euro. Di questi, i lavoratori che hanno deciso di ricevere in

busta paga le quote di TFR in precedenza devolute alla previdenza complementare sono circa

20.000 per un flusso triennale di TFR complessivamente pari a 68 milioni di euro.

Sul piano oncreto, la scelta circa la modalita di utilizzo del TFR per un dipendente privato

dipende dai rispettivi profili di convenienza (cfr. Relazione COVIP 2014). Di particolare rilievo

- |l 6aspetto fiscale. Nel Ccaso ndrakdné re@iive | . R. , I
addi zi onal: i comunal i e regional.i ergravamte no f av ol
sulle prestazioni erogate dalle forme complemeftanionché rispetto alla tassazione separata

sul TFR erogat o d adihoasodiicessazione del rapparto @i Evoito.e n e n

(1) | criteri di calcolo del limite dei 50 addetti sono i seguenti: per le aziende in essere al 31 dicembre 2006 sileom&dexaei

di pendenti occupati ned |hammo i2n0i0z6i;atpoero lieniazziiaemodel écaht t i vi t~™ i n e
dei di pendent i occupati nell danno di costituzione. Modi fiche s
conservazione del TFR in azienda ovvero della destinazl Fondo di Tesoreria.

(2) L6i mposta sostitutiva sulle prestazioni pensionistiche si T
compl ementare. I'n particolare, per i pr i manndsbridiwendi 0,30 pudta | i quot a
percentuali per ogni anno di partecipazione, fino Ilmuotal i mite mass
scende quindi al 9 per cento. Sull e @jpetcertoinpbase altipa diiprestazioneer ogat e, |

richiesta e al tempo di permanenza nella forma pensionistica.
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1.5 La composizione degli investimenti

Su 167,1 miliardi di euro di risorse destinate alle prestazioni alla fine del 2018, il
patrimonio detenutadirettamente dalle forme pensionistiche complementari e che
risulta quindi investibile e pari a 132,5 miliardi di euro contro i 128,2 del 2GL7T@v.

1.15. Tale aggregato esclude le riserve matematiche destinate a prestazioni
previdenziali facenti cap a fondi preesistenti ma detenute presso imprese di

assicurazione (26,9 miliardi), le risorse dei fondi interni a banche, imprese di
assicurazione e societa non finanziarie (1,4 miliardi), nonché le risorse facenti capo ai
PI'P Avecchio (6,6 miliardi).

In titoli di debito & investito il 58,8 per cento del patrimonio per un totale di 77,9
miliardi di euro. | titoli di capitale costituiscono il 16,4 per cento e le quote di OICR |l
13,8.

Nel confronto con | 6anno precilDFeuntt e, |1 t
percentuali; la quota dei titoli di Stato, 41,7 per cento, € di poco aumentata (41,5 nel
2017) per un controvalore complessivo di 55,2 miliardi di euro (53,2 nel 2017).

Tra i diversi emittenti governativi, € proseguita la diminuzione del pesttadli
di Stato italiani, dal 22,7 al 21,4 per cento, risultando pari a 28,3 miliardi di euro a fine
anno (29,1 nel 2017).

Il debito pubblico italiano costituisce il 51,3 per cento del portafoglio titoli di

Stato (54,7 nel 2017) . Con riferimento ag
del | 6eur o, i titoli spagnol i hannonoil a quot
titoli francesi con il 9,3 per cento quelli tedeschi con il 5,7 per cento. Al di fuori

del | 6area dell 6euro, il peso dei ‘titoli go

Le obbligazionicorporatesi attestano al 17,1 per cento del patrirnail6,6 nel
2017) per complessivi 22,6 miliardi di euro (21,2 nel 2017).

In calo i titoli di capitale, dal 17,7 al 16,4 per cento, per un totale di 21,8 miliardi
di euro (22,6 nel 2017).

Gli investimenti in quote di OICR scendono dal 14,5 al 13,8 petocdsal
patrimonio per un totale di 18,2 miliardi di euro (18,5 nel 2017). A diminuire sono, in

particol ar e, l e quote di Ol CVM (dal 12,6

cento risultano gli altri OICR; il peso dei fondi immobiliari, che tazdino 1,6 miliardi

di euro, si mantiene all 61,2 per cento del
Léesposi zione azionaria, <calcolata inclu

il tramite degli OICR e le posizioni in strumenti derivati, si & attestata al 23,4 per cento;
rispetto al 2017 il calo € di circa due punti percentuali.
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Léinsieme degl. i nvesti ment i I mmobi l i ar.
2017), 1,6 miliardi di investimenti diretti e il resto costituito da partecipazioni in societa
immobiliari e quote dif on d i i mmobiliari; guesti ul t i mi

appannaggio dei fondi preesistenti.

Completano il quadro i depositi, comprensivi della liquidita e delle operazioni di
pronti contro termine: 9,9 miliardi di euro (9,3 nel 2017), pari al 7,5 @etocdel totale
(7,2 nel 2017).

Tav. 1.15
Forme pensionistiche complementari Composizione del patrimonio
(dati di fine aano; importi in milioni di euroyalori percentuali)
2017 201¢
Importi % Importi %
Depositi 9.27¢ 7,2 9.944 7.5
Titoli di Stato 53.27: 41,C 55.246 41,7
di cui: italiani 29.07¢ 22,1 28.296 21,4
Altri titoli di debito 21.25: 16,¢€ 22.615 17,1
Titoli di capitale 22.67: 17,i 21.760 16,2
OICVM 16.10: 12,¢ 15.726 11,¢€
Altri OICR 2.41¢ 1, 2.500 1,¢
Immobili 1.77¢ 14 1.651 1,2
Partecipazioni in societa immobiliari 269 0,2 326 0,2
Polizze assicurative 1.337 1,0 1.478 1,1
Altre attivita e passivita -15€ -0,1 1.270 11,C
Totale 128.21¢ 100,C 132.516 100,(
Per memoria:
Esposizione azionaria 25,C 23,4

Nel totale si include GNDINPS

I'l patrimonio corrisponde alldattivo netto destingsentpaleal | e prest az
attivita nette delle gestioni separate per i PIP di tipo tradizionale e al valore delle quote in essere peipoRifitdirtked

Per i fondi pensione preesistenti, i dati si riferiscono ai fondi autonomi, ossia dotati di soggettivita giuridica. 8eadeegskrve

matematiche presso imprese di assicurazione.

Per il calcolo dell 6esgdesarzraonachei boaespasi zisomae¢ai sconbtol i di ca
strumenti derivati.

Per tipologia di forma pensionistica, i titoli di Stato diminuiscono dal 37 al 35,6
per cento nei fondi aperti e aumentano dal 45,6 al 46,3 nei fegdzrali; rimangono
sostanzialmente stabili nei fondi preesistenti e nei PIP. Per quanto riguarda i titoli di
Stato italiani, si registrano flessioni in tutte le tipologie di forma pensionistica, piu
marcate nei fondi aperti,3 per cento) e nei PIP2(6 per cento).
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| titoli di capitale scendono di circa due punti percentuali nei fondi negoziali e
preesistenti mentre aumentano di circa un punto nei fondi aperti. La diminuzione

del |l 6incidenza dell e quote di OIlh€VM ha int

Tav. 1.16

Forme pensionistiche complementarii Composizione del patrimonio per forma
pensionistica
(dati di fine 2018; importi in milioni di euroyalori percentuali)

Fondi Fondi Fondi PIP
negoziali aperti preesistent inua el

Importi % Importi % Importi % Importi % Importi %
Depositi 3.33¢ 6,6 272¢ 13¢ 235z 7.t 152z 4¢ 994/ 7FE
Titoli di Stato 23.36: 46,5 6.98: 35,6 9.28t 29, 1553t 50,1 55.24¢ 41,7
di cui: italiani 9.39¢ 18,6 3.83¢ 19, 4.03¢ 12,¢ 10.94¢ 35, 28.29¢ 21,
Altri titoli di debito 893z 17,7 133: 6,8 4.85z 15t 7.49t 24,z 22.61¢ 17,1
Titoli di capitale 9.87t 19,6 4.05C 20,6 5.001 15¢ 2.83¢ 9,1 21.76( 16,
OICVM 4.031 8, 4.14¢ 21,1 4.54C 14,f 3.00¢ 9,7 15.72¢ 11,¢
Altri OICR 20 04 48 0,2 1.98C 6,3 267 0,6 2.50C 1,¢
di cui: immobiliari 43 0,1 3 . 1.36c 4,2 162 0, 1.571 1,2
Immobili - - - - 1651 52 - - 1.65] 1,2
Partecipazioni - - - - 326 1,C - - 32¢ 0,z
Polizze assicurative - - - - l.47¢ 479 - - 1.47¢ 1,1
Altre att e pass 665 1,3 337 1,7 64 -0,2 332 1,1 1.27(C 1,C
Totale 50.41C 100, 19.62¢ 100, 31.401 100, 30.99¢ 100,( 132.51¢ 100,(
Per memoria:
Esposizione azionari 234 40,7 18,C 17,7 23,2
Nel totale si include &NDINPS
I'l patrimonio corrisponde alldattivo netto desti ngsentpalal | e prest

attivita nette delle gestioni separate per i PIP di tipo tradizionale e al valore delle quote in essere peipoRifitdirtked

Per i fondi pensione preesistenti, i dati si riferiscono ai fondi autonomi, ossia dotati di soggettivita giuridica. 8eadeegskrve

matematiche presso imprese di assicurazione.

Per il calcolo dell desgdesaraonnachei bdbaspasi zsomaeéai conhbtoli di
strumenti derivati.

Nel periodo recente si € osservata una maggiore diversificazione del portafoglio
obbligazionario tra diverse categorie di titoli, sospinta dal proksngkel periodo di
bassi tassi di interesse che, oltre a portare i rendimenti alla scadenza ai minimi storici,
ha compresso le prospettive di guadagno in conto capitale. Negli ultimi cinque anni, il
peso degli investimenti in titoli di Stato e sceso di@)&ti percentualidfr. Tav. 1.17;
nello stesso periodo, la percentuale di titoli di Stato italiani € diminuita di quasi sei
punti, quella degli altri titoli di Stato di 2,5 punti. A fronte della riduzione dei titoli di
Stato, la quota di titoli di delmitcorporateé salita di sei punti.

(



Commissione di Vigilanza sui Fondi Pensione

Il peso dei titoli di capitale € rimasto sostanzialmente invariato negli ultimi cinque
anni ; ~ i nvece aumentata di 1,5 punti perc
Anche la liquidita e salita di quasi tre punti.

Tav. 1.17

Forme pensionistiche complementari Composizione degli investimenti negli anni 2014
2018
(dati di fine anno)
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m Titoli di Stato italiani Altri titoli di Stato = Altri titoli di debito ®m Titoli di capitalem OICR ® Immobili = Liquidita

1.5.1 GIi I nvesti ment . nell 6economi a
Gl i investi ment.i dell e forme compl ementar

emessi da residenti in Italia e in immobili, ammontano a 36,7 miliardi euro. Rispetto al

2017 si osserva una diminuzione dell 6incide

29,9 al 27,7 per cento, in gran parte dovuta alla riduzione del peso delititdito ¢fr.
Tav. 1.18.

Gli investimenti non domestici si attestano a 83,1 miliardi di euro, pari al 62,7 per
cento del patrimonio; rispetto al 2017, | 6a

4C
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Considerando le attivita al netto della liquidita, delle p@iassicurative e delle
Aal tre attivit?’ e passivit”™o per un t ot al
investimenti domestici sarebbe pari al 30,6 per cento.

Tav. 1.18
Forme pensionistiche complementari Investimenti domestici e non domestici
(dat di fine anno; importi in milioni di euroyalori percentuali)
2017 2018
Investimenti  Investimenti Totale Investimenti  Investimenti Totale
domestici non domestici domestici non domestici

Importo % Importo % Importo %  Importo % Importo % Importo %

Attivita

Titoli di Stato 29.07€ 22,7 24.19% 18,9 53.272 41,5 28.29€21,4 26.95(20,3 55.24€ 41,7
Altri titoli di debito 2.666 2,1 1858t 145 21.251 16,6 2453 1,9 20.16z15,2 22.61t 17,1
Titoli di capitale 1.449 1,1 21.224 16,5 22.673 17,7 1.205 0,9 20.55t155 21.76C 16,4
OICVM 1.037 0,8 15.06€ 11,7 16.102 12,6 1.019 0,8 14.70711,1 15.72€¢ 11,9
Altri OICR 1.988 1,6 427 0,3 2415 19 1.746 1,3 754 0,6 2500 1,9
- di cui: f.di imm.. 1415 1,1 215 0,2 1631 1,3 1425 1,1 147 0,1 1572 1,2
Immobili 1.778 14 - 1.778 14 1651 1,2 - 1651 1,2
Part. in soc. imm. 269 0,2 - 269 0,2 326 0,2 - 326 0,2
Totale 38.27€ 29,9 79.481 62,0117.757 91,8 36.69€ 27,7 83.12€62,7 119.82¢ 90,4
Liquidita 9.278 7,2 9.944 7,5
Polizze assicurativ: 1.337 1,0 1478 11
Altre att. e pass. -15%6 -0,1 1270 1,0
Totale patrimonio 128.21€ 100,0 132.51€ 100,0
Per memoria:

:rr:]"rﬁztk')mgrrl‘“ 3463 2,8 215 02 3678 30 3.402 26 147 0,1 3543 27
- immobili 1.778 1,4 - - 1778 14 1.651 1.2 - - 1651 12
- fondi immobiliari 1416 1,1 215 0,2 1631 1,3 1425 11 147 0,1 1572 12
- part. in soc. imm. 269 0,2 - - 269 0,2 326 0.2 - - 326 02

Per gli OICVM e gli altri OICR, la ripartizione tra componente domestica e non domestica & quella relativa ai titobteostsits
( APr i n dookhrooghbd:fe Glossarig. Perquanto riguarda i fondi immobiliari, tale ripartizione € basata sulla domiciliazione
in Italia dei fondi stessi.

Tra gli investimenti domestici, la componente prevalente restano i titoli di Stato
(28,3 miliardi di euro). Sono inoltre presenti altri titdl debito e titoli di capitale per
un ammontare, rispettivamente, di 2,5 (2,7 nel 2017) e 1,2 miliardi di euro (1,4 miliardi
nel 2017) , corrispondent.i nell 6insi eme al
di 0,4 punti percentuali). Di questi, tdli non quotati totalizzano circa 400 milioni di
euro, per 350 milioni costituiti da azioni.
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Gli investimenti domestici effettuati tramite OICVM ammontano a 1 miliardo di
euro (0,8 per cento del patrimonio, percentuale stabile rispetto al 2017); tatliag
tramite altri OICR diversi dai fondi immobiliari ammontano a 300 milioni di euro (0,2
per cento del totale, in diminuzione dallo 0,5 del 2017).

Completano il quadro gli investimenti immobiliari che, complessivamente
considerati, totalizzano 3,niliardi di euro, il 27 per cento del patrimonio,in
diminuzione dello @B per centor i spetto all danno precedent e
concentrati nei fondi preesistenti. Il valore degli immobili detenuti direttamente € di 1,6
miliardi di euro (1,8 neR017) mentre le quote di fondi immobiliari si mantengono
stabili a 1,4 miliardi; il residuo e costituito da partecipazioni in societa immobiliari per
circa 320 milioni di euro.

Tav. 1.19

Forme pensionistiche complementari Investimenti domestici e non dmestici nel periodo
20142018
(dati di fine anno; valori in percentuale delle attivita totali)

40

Titoli di Stato ~ Altri titoli di debito  Titoli di capitale OICVM Altri OICR Investimenti
immobiliari
® Investimenti domesticil Investimenti non domestici

Gli OICR immobiliarisonoinclush el | a voce Al nveesdt iensecnltuisii ndnaol blial ivaorciedo A Al t ri Ol CRO.
Per gli OICVM e gli altri OICR, la ripartizionfra componente domestica e non domestica € quella relativa ai titoli a essi sottostanti

( APr i n dookghrooghdd:fe Glossarig. Per quanto riguarda i fondi immobiliari, tale ripartizione & basata sulla domiciliazione

in Italia dei fondi stessi.
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Per effetto della contrazione del peso dei titoli di Stato, nel quinquennic 2014
2018 gli investimenti domestici registrano una riduzione di 8,1 punti percentual
del |l i ncidenza sul totale dell e cfaflavi vi t =,
1.19. In particolare, le consistenze di titoli emessi da imprese italiane in rapporto al
patrimonio si sono mantenute su percentuali modeste: le obbligazioni sono passate
dal 1 61,8 alldé1l,9 per cento mentre | e azioc
Diminuisce il peso degli investimenti immobiliari (1,7 punti percentuali) mentre
aumenta quello degli investimenti domestici effettuati tramite OICVM (0,3 per cento) e
dei titoli di capitale (0,1 punti percentuali).

Léinvesti ment o i nrmecompementaditaliame sitaitesta sud e | | e
livelli bassi, anche nella comparazione internazionale. A tale risultato contribuiscono la
replica dibenchmarkdi mercato diversificati su scala internazionale nei quali il peso
assegnato al | 6dsigun humaro di impnese quotateataliane, il limitato
sviluppo a livello nazionale dei mercati di capitale e di debito privati.

1.6 | costi

| costi costituiscono un elemento essenziale da considerare nel confronto tra le

forme pensionistiche complentear i , f ornendo all 6aderente
una scelta consapevole in fase di adesione. Stante la possibile durata del periodo di
partecipazione, e dato il processo di acec

oneri che accompagnano la paip@azione alla forma hanno un impatto affatto
secondario sulla prestazione finale.

Léoonerosit”™ delle diverse forme pensioni
Sintetico dei Costi (1 sSC) introdotto dal |l
fornire ai potenziali iscritti fin dal 2007, e gia in precedenza utilizzato a fini di analisi:
esso esprime in modo semplice e i mmediato

annualmente da un iscritto sulla propria posizione individuale accumutéta (
Glossarig.

Tutte | e forme di nuova 1istituzione cal
metodologia definita dalla COVIP. Le stime sono effettuate ipotizzdndersamento
di un contributo annuo di 2.500 eureo e un
calcolato considerando diversi peri@ilipartecipazione (2, 5, 10 e 35 anni), tendendo a
ridursi all 6aumentare dell 6orizzonte tempo

fisse su un montante in via di accumulazione.
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Su orizzonti temporalidimgo peri odo anche piccole dif
delle diverse forme pensionistiche producono un impatto rilevante sulla prestazione
finale. Ad esempio, ipotizzando che dopo un periodo di partecipazione di 35 anni il
capitale accumulato sia di 100.000 e o , un | SC del 2 per cento
cento comporta una riduzione del capitale di circa il 18 per cento (ovvero 82.000 euro).

Nell 6interpretazione dei val or i del I 61 SC
strutturali tra le diverse tipologie dorma e dalle caratteristiche delle opzioni di
investimento offerte.

| fondi negoziali sono organizzazioni senza scopo di lucro in cui soltanto i costi
amministrativi e finanziari effettivamente sostenuti dal fondo si riflettono sul valore
della posizioe individuale degli iscritti. Nelle forme di mercato, invece, le spese che
gravano sugli iscritti vengono determinate in via preventiva dalla societa istitutrice e
servono a remunerare | 6i mpresa oltre che a
questi ultimi, una quota cospicua € rappresentata da quelli relativi al collocamento dei
prodotti, con livelli che dipendono dal canale distributivo utilizzato. Tali fattori, insieme
alla struttura di mer cat o, C o Htivaniefteupils con o a
elevati nei fondi aperti e soprattutto nei PIP.

| prodotti piu convenienti restano i fondi pensione negoziali: da un ISC medio
del 1 61,07 per cento su due anni di parteci |
fondi aperti caleolatoP $uP medesimi | d822onti temporali passa,
ri spettivamente, dal 2,37 all @adTaR.4.2)per cent

Tav. 1.20

Fondi pensi onklndeatdrelShtetitodeai Costi 0
(dati di fine 2018; valori percentuali)

Indicatore Sintetico dei Costi (ISC
2 ann 5ann 10 ann 35 ann

Fondi pensione negoziali 1,07 0,57 0,3¢ 0,2€
Minimo 0,47 0,3C 0,1¢ 0,0¢
Massimo 3,04 1,3t 0,81 0,4¢

Fondi pensione aperti 2,3i 1,5¢ 1,37 1,24
Minimo 0,5t 0,5t 0,5t 0,5t
Massimo 5,1¢ 3,4z 2,82 2,3¢

PI'P finuovi O 3,81 2,67 2,21 1,85
Minimo 1,04 0,8t 0,5¢ 0,3¢
Massimo 6,44 4,82 4,07 3,44

Lc‘)ln_dicatore Sintetico dei Costi a |livello di f or miesingplr evi denzi al €

comparti.
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I n general e, | 61 SC di pende anche dall a
tipicamente valori piu elevati per le linee a prevalente contenuto aziowériolév.
1.27).

| comparti azionari dei PIP, i piu costosi, registrano differenztad sui due anni
di partecipazione sono di circa 3,4 punti percentuali rispetto ai fondi negoziali e di 1,8
punti rispetto ai fondi aperti. Pur riducendosi, i differenziali restano rilevanti anche su
35 anni di partecipazione: rispettivamente, 2,1 e Onfi percentuali.

Nei comparti bilanciati, la maggiore onerosita dei PIP & in media di circa 2,6 punti
rispetto ai fondi negoziali e 1,1 punti rispetto ai fondi aperti, per quanto concerne il
periodo piu breve. Su 35 anni i divari si riducono, rispettivamea 1,7 e 0,6 punti
percentuali.

Infine, anche nei comparti garantiti e obbligazionari si osservano differenze in
media di circa 2,6 e 2,4 punti percentuali in piu rispetto ai fondi negoziali e di 1,4 punti
rispetto ai fondi aperti, su due anni di paipazione. Allungandosi la partecipazione a
35 anni, l a for bi c-64 pmnt nai ¢compart garawtiti ¢128-061c i r c a
punti nei comparti obbligazionari.

Tav. 1.21

Fondi p ensi on &lIndcatdPel Shtetitandei €osti ger tipologia di comparto di
investimento
(dati di fine 2018; valori percentuali)

Indicatore Sintetico dei Cost

Tipologia comparti

2 ann 5 ann 10 ann 35 ann

Fondi pensione negoziali 1,0¢ 0,63 0,4€ 0,34

Garantiti Fondi pensione aperti 2,28 1,44 1,22 1,0&
PI'P Anuovi o 3,67 2,3¢ 1,8¢ 1,47

Fondi pensione negoziali 1,0¢ 0,5t 0,3€ 0,21

Obbligazionari Fondi pensione aperti 2,02 1,31 1,12 1,0C
PI'P Anuovi o 3,45 2,3€ 1,91 1,5¢

Fondi pensione negoziali 1,02 0,53 0,3t 0,22

Bilanciati Fondi pensione aperti 2,51 1,6¢ 1,47 1,34
PI'P Anuovi o 3,6C 2,6C 2,24 1,9€

Fondi pensione negoziali 1,13 0,58 0,3¢ 0,22

Azionari Fondi pensione aperti 2,72 1,93 1,71 1,5¢
PI'P Anuovi o 4,51 3,23 2,71 2,3C

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




Commissione di Vigilanza sui Fondi Pensione

I n rapporto a l
pensionistica consente di metterd iu c e |
costo legati alla scala dimensionaté(Tav. 1.22.

patri

moni o
6eventual

gestito,
e capacit

Per i fondi pensione negoziali, gia su livelli molto competitivi anche nel confronto
internazionale, emerge una chiara relazione inversa fra iprasitati e la dimensione,
sfruttando economie di scala generate dalla ripartizione di oneri amministrativi
tipicamente invarianti rispetto al patrimonio.

Viceversa, per le forme che raccolgono adesioni individuali, in particolare per i

PIP, si riscontrau n 6 ampi a

di spersione dei costi

anche per prodotti con quote di mercato rilevanti in termini di patrimonio gestito.

La maggiore onerosita e il collocamento di prodotti solo di natura individuale, sui
guali non confluisono di fatto contributi datoriali, non ha impedito ai PIP di raccogliere

un numero rilevante di adesioni, oltre che di lavoratori autonomi, anche tra i lavoratori
dipendenti. Si osserva inoltre che le forme individuali si caratterizzano per il humero
elevdao di sospensioni contributive, con conseguente minore accumulo di risorse

disponibili al termine della carriera lavorativa.

Tav. 1.22

Fondi
(dati di fine 2018; valori percentuali)

pensi onkReazioRelfr®IS@ald anniie patrimonio
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* * %

Trascorso ol tre un decenni o dal |l 6avvi
complementarec he mirava tra | 6altro a innalzare
del sistema innescando un processo virtuoso di abbassamento degli oneri, € possibile
tracciare un primo bilancio dell devoluzion

pensonistiche.

Il confronto dei costi € operato rispetto alla fine del 2008, quando ormai tutte le
forme di nuova istituzione erano pienamente operative avendo gia da tempo completato

|l a fase dell dadeguamento all a mlychegaanor mat
fine 2008 si posizionavano su livelli competitivi, i costi medi di fine 2018 registrano
una ul teriore, anche se modest a, riduzi one

calo dallo 0,45 allo 0,40 per centr( Tav. 1.23.

Viceversa,i costi medi registrano incrementi nei fondi aperti; in particolare, sul

periodo decennal e, | 61 SC aumenta dall 61, 27
gia si posizionavano su valori piu elevati in termini relativi, sono rimasti
sostanzialmenteiv ar i at i : | dtés®aC2,24 peldgntoa nni s i

Nel periodo di osservazione considerato

costi non si € pertanto sviluppata, specie con riferimento alle forme di mercato
caratterizzate da maggiore onerositin questo segmento della previdenza
complementare, nel quale gli stessi gruppi bancari e assicurativi gestiscono sia fondi
aperti sia PIP, la struttura del mercato ha sperimentato la progressiva riduzione del
numero delle forme operanti, anche per effdgtia concentrazione delle iniziative che
coesistevano all éinterno deflTamé&3 Aparittno gr up
di altre condizioni, il conseguente aumento della scala operativa non si é tradotto in una
riduzione degli oneri di collocamtm dei prodotti. Questi ultimi, non legati alla
dimensione ma dipendenti essenzialmente dal modello distributivo adottato, sono
invece aumentati nei PIP e, in modo piu marcato, nei fondi aperti (per i quali si osserva
un rialzo del | 6lai0 haadetdrminata nnnavvicinamento deinfendii
aperti alle forme piu costose, allargandosi invece il divario rispetto ai costi dei fondi
negoziali.

Sul punto rivestono un ruolo di rilievo le modalita di collocamento dei prodotti
imperniate su reti di velita capillari e remunerate in base a sistemi di incentivo che
possono favorire le forme piu costosB.ol i t i che di di fferenzi
commerciale, abbinando ai canali di vendita tradizionali la modatiiade specie per
prodotti con caratteriche piu standardizzate, possono recare stimoli ad abbassare i
costi anche nel segmento delle forme di mercato.
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Tav. 1.23

Fondi pensi onikCoerfronfollS afdthanndnelipériodo 20082018
(dati di fine anno; valori percentuali)

2,4

2

1,6

1,2

0,8

0,4

0

Media FPN Media FPA Media PIP
m2008 ®2018
Il confronto temporale puo essere replicato utilizzando anche la distribuzione

del 1 61 SC a 10 anni per tutte | e opzioni d
comparativo previsto dalla nuova disciplina in mateiienformativa agli aderenti e di
raccolta dellea d e si oni i ntrodotta nel 2017. Secondc
ifScheda dei costi o, contenufilanfned maziovmwmi dolti
per | 6 act.estossarit) leédopetato il confronto tra i costi delle forme effettuato

anche mediante rappresentazione grafica.

Léinformazione sui costi -~ fornita per ti
mostrare con chiarezza le grandi differenze di onerosita tuttastemsitra tali forme, e
per tipologia di comparto di investimento, per effettuare confronti omogenei tra gestioni
similari. I n particol ar e, |l a Scheda dei COS
anni di ciascun comparto della forma pensionistica s pett o all doner osi f
comparti delle forme pensionistiche complessivamente considerate appartenenti alla
medesima tipologia (garantito, obbligazionario, bilanciato e azionario). Il grafico riporta
altresi gli indicatori di costo medi, minimi enassimi per le varie categorie di
investimento e tipologie di forma pensionistica; tali indicatori, che misurano la
di spersione dell éonerosit? tra |l e diverse
riferimento alla fine di ciascun anno, e pubblicati su stituzionale.
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Tav. 1.24

Fondi pensi onei Confrdghto PSC @ ri@ anmi hed periodo 20082018 per
tipologia di comparto di investimento
(dati di fine anno; valori percentuali)
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Garantiti Obbligazionari Bilanciati Azionari

A1SC medio Fondi Pensione Negoziali E3ISC medio Fondi Pensione Aperti B8ISC medio PIP

In generale, il confronto 2068018 mette in evidenza il rialzo dei costi medi per
| e opzioni di il nvesti mento of ferte dai f
all dincirca allo 0,2 per dofr.iTavol.2¥ NeiRPIBR ser v a
S registrano valori sostanzialmente stabili nelle gestioni separate e nelle linee
obbligazionarie; a fronte di una riduzione media di circa lo 0,2 per cento nelle linee
bilanciate si registra un corrispondente aumento in quelle azionarie. Viceversadnei fo
negoziali si rileva una diminuzione per tutti i comparti di investimento e in particolare
per quel .| azionari, all 6incirca | o 0,1 pe

1.7 | rendimenti

Léandament o dei mer catii finanzi ari nel (
postivo.

| rendimenti delle obbligazioni governative sono dapprima risaliti in misura
significativa negli Stati Uniti, toccando il 3,1 per cento alla fine del terzo trimestre del
2018;i t i mori di un rall ent amen tFederalReselvé econor
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a una revisione dell dorientamento della pol
rendi ment i decennal i al 2,7 per cento verso
I rendi ment i S i sono mant en Wweriititolidi medi a

Stato tedeshi, essi sono diminuiti fino a raggiungere a fine anno lo 0,24 per cento sulla
scadenza decennale. Sono, invece, aumentati i differenziali di rendimento rispetto ai

paesi periferici del | 6eurozona; inidtalia,
partire dalla met”™ dell 6anno prima di I ni zi
di novembre.

L6indice aggregato del I e obbligazioni g

scadenze comprese fra tre e cinque anni, vicine caltation media dei pdafogli
obbligazionari delle forme pensionistiche, € rimasto invariato su base annua anche
includendo la componente cedolare.

Per i Ilistini azionari, | dandamento  ris
per poi peggiorare in modo consistenteeerge r al i zzat o nel |l 6ul ti mo
sulla scorta del mancato consolidamento delle prospettive di crescita economica
globaleHanno influito | 6acutizzarsi del l e tens
| 6i ncertezza sull eRemondoal Unhi t odi daulslciUnai oadel
diffondersi di timori per il deterioramento delle condizioni finanziarie in alcuni paesi
emergenti . (! rall entamento del prodotto
| 6economia italiana, ciahd Plb ael secorsld semektree nar e
del |l 6anno.

Tutti [ i stini azionar.i hanno chiuso il
azioni mondiali in valuta locale, calcolato tenendo conto dei dividendi, ha registrato nel
2018 ungperformancedel-3 , 6 per cent o. L6indice azionari

italiano’ FTSE MIBT ha subito un decremento dé&b,7 per cento.

Sui mercat. valutari, nel corso del 2018
dollaro, riportandosi a fine anno intara quota 1,15.

Le tendenze osservate si sono riflesse sui risultati delle forme pensionistiche
complementari, subendo perdite in conto capitale causate dai ribassi dei corsi azionari e
dal rialzo dei rendimenti obbligazionari.

| rendimenti aggregati, aletto dei costi di gestione e della fiscalita, sono stati in
media negatividfr. Tav. 1.25%. | fondi negoziali hanno perso il 2,5 per centhb e-6,5
per cento, rispettivamente, per i fondi aperti e per i iR linkeddi ramo Ill. Per le
gestionispar at e di ramo | il ri sultato =~ stato i

Nell o stesso periodo, l a rivalutazione de

5C



Rel azione @®er | 6anno 201

Tav. 1.25

Fondi pensi onikRerdimBnti Rettiinaduamnuiic@mposti
(valori percentuali)

31.12201F 31.12.2016 31.12.2015 31.12.2013 31.12.2008 31.12.1999
31.12.201¢ 31.12.201¢ 31.12.201¢ 31.12.201¢ 31.12.201¢ 31.12.201¢

1 annc 2 anni 3 anni 5 anni 10 ann 19 ann
Fondi negoziali -2,5 0,1 0,9 2,5 3,7 3,1
Garantiti -1,1 -0,2 0,2 1,4 2,2 -
Obbligazionari puri -0,6 -0,4 -0,2 0,2 1,0 -
Obbligazionari misti -2,4 0,1 11 2,8 4,0 -
Bilanciati -2,8 0,1 11 29 4,3 -
Azionari -5,3 0,2 1,6 3,8 6,1 -
Fondi aperti -4,5 -0,7 0,3 2,2 4,1 2,0
Garantiti -1,8 -0,6 -0,2 0,9 1.8 2,4
Obbligazionari puri -0,8 -0,6 0,2 1,6 2,1 29
Obbligazionari misti -1,8 -0,7 -0,1 1,9 3,1 29
Bilanciati -4,8 -0,7 0,5 2,7 4.6 2,5
Azionari -8,0 -0,7 0,5 3,0 59 1,6
PI'P Ainuovi
Gestioni separate 1,7 1,8 1,9 2,2 2,7 -
Unit linked -6,5 -2,2 -0,3 1,8 4,0 -
Obbligazionari -14 -1,1 -0,6 0,4 1,2 -
Bilanciati -5,9 -1,9 -0,8 15 2,6 -
Azionari -8,9 -3,0 -0,1 2,2 5,4 -
Per memoria:
Rivalutazione del TFR 1,9 1,8 1,7 1,5 2,0 2,5
| rendi menti sono al netto dgi costi di gestioneavela;ahehe | 61 mpost a
per il TFR la rivalutazione al netto dell 6i chpbtsdal sqgespbttaufisga

tempo per tempo vigente, secondo la metodologia di calcolo standardizzata definita dalla @OW@lBgsariq v oce @A Rendi ment i
netti dei Pl Po) .
I rendimenti dei comparti garantiti non incorporano il valore della garanzia.

Per ciascuna tipologia di forma pensionistica, i risultati piu negativi si sono
osservati nelle linee investite in modo prevalente in titoli di capitale. | rendimenti dei
comparti azionari si sono attestati in media5aB per cento nei fondi negozialia¢-8
nei fondi aperti; piu basso il risultato ottenuto nei PIP, paf8& per cento. Le linee
bilanciate hanno reso in media-2,8 per cento nei fondi negoziali, -#,8 nei fondi
aperti e il-5,9 per cento nei PIP.

Anche per | 6 e fehtedeitrendindenti d d&liconseguerzeacato dei
corsi, dei titoli governativi domestici, che costituiscono una quota rilevante del
portafoglio titoli di debito delle forme pensionistiche, i risultati sono stati negativi anche
nei comparti obbligazionari garantiti. Gli obbligazionari puri hanno reso-@,6 per
cento nei fondi negoziali e H0,8 per cento nei fondi aperti; anche per le linee
obbligazionarie dei PIP il rendimento e stato negativo e patl,dl per cento. Nei
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comparti obbligazionari misti risultati sono stati influenzati negativamente anche
dal |l 6andamento sfavorevole della componente
negoziali (2,4 per cento) rispetto ai fondi apertl 8 per cento).

| comparti garantiti hanno conseguito rendnti del-1,1 per cento nei fondi
negoziali e def1,8 nei fondi aperti.

La persistenza della situazione di bassi tassi di interesse si traduce in una
prosecuzione della tendenziale diminuzione anche dei rendimenti delle gestioni separate
dei PIP. Conthilizzando le attivita a costo storico e non a valori di mercato, come
invece avviene per i comparti obbligazionari e garantiti delle altre forme pensionistiche,
[ prodott.i di ramo | hanno ottenuto un r i S
valorizzazione delle attivita detenute dalle gestioni separate, non essendo aggiornata al
valore di mercato, registra le eventuali plusvalenze o minusvalenze soltanto al momento
del | 6effettivo realizzo. Ne conseguwwe una Va
livello dipende in larga parte dal flusso cedolare incassato sui titoli detenuti; in ogni
caso, per effetto della progressiva sostituzione di vecchie e piu remunerative emissioni
obbligazionarie con titoli di debito che pagano interessi esigui, anciseltati dei
prodotti di ramo | tendono a diminuire.

Trascor si or mai pi % di di eci anni dal | 6a
previdenza complementare, sono disponibili dati per confrontare i rendimenti di tutte le
forme pensionistich&eomplementari su un periodo di osservazione decennale. Tale
periodo (da fine 2008 a fine 2018), che esclude la fase di forte caduta dei corsi azionari
della parte finale del 2008, € stato caratterizzato da un andamento dei mercati finanziari
complessivamegne f avorevole nonostante | a flessior
rendimento medio annuo composto e stato del 3,7 per cento per i fondi negoziali e del
4,1 per i fondi aperticfr. Tav. 1.2%. Per i PIP si e attestato, rispettivamente, al 4,0 per
centoper i prodottiunit linkede al 2,7 per le gestioni separate. | divari nei rendimenti
medi nel decennio riflettono il differenziale dei costi tra le tipologie di forma
pensionistica nonché la diverssset allocationadottata, piu orientata ai titoli di
capitale nei PIP di ramo llicr. supraparagrafo 1.§. Il tasso di rivalutazione medio
annuo del TFR e stato pari al 2,0 per cento.

Su un periodo di osservazione piu ampio, quale il periodo che va dalla fine del
1999 alla fine del 2018, che comprendedasfe d i avvio dell doperat
complementari nonché diversi altri periodi di turbolenza dei mercati finanziari, il
rendimento medio annuo composto dei fondi pensione negoziali € comunque positivo
(3,1 per cento) e superiore a quello del TFR (&bcento). Per i fondi pensione aperti,

caratterizzati da undesposi zione azionari a

cent o 2Ppdrananent(o per i comparti obbligazior
Oltre ai valori medi assumelrievanza | danal i si del |l a di st

dei singoli comparti tra le diverse tipologie di forma pensionistica e tra le diverse linee

di investimento ¢fr. Tav. 1.26 . Si ritiene utile fare riferi

di dieci anni; intal modo € possibile confrontare tra loro tutte e tre le tipologie di forme.
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| rendimenti medi annui composti dei fondi negoziali sono molto meno dispersi
rispetto a quelli ottenuti dai fondi aperti e dai PIP per tutte le tipologie di comparto;
fanno ecceione le gestioni separate dei PIP per le quali le peculiari modalita di
contabilizzazione degli attivi tendono a restringere il campo di variazione dei risultati.

A parita diasset allocaton | 6accentuata di spersione
invesimento dei fondi aperti e dei PIP é indotta anche dalla dispersione dei costi
praticati dalle singole forme, costi tendenzialmente assai piu elevati rispetto ai comparti
dei fondi negoziali soprattutto per le linee a maggior contenuto azionario.

Tav. 1.26

Fondi pensi onkDistibuBidn®(bot pla) deiréndimenti
(fine 2008fine 2018; valori percentuali)

Fondi pensione negoziali Fondi pensione aperti PIP 'nuovi'

12

10

_mT __+++ +__-hﬁ

Garantit Obblig. Bilanciati  Azionari Garantit Obblig. Bilanciati  Azionari Gest.éeparateobblig. Bilanciati  Azionari

N

| valori estremi della scatol&®dX raffigurano il primo (Q1) e il terzo (Q3) quartile della distribuzione dei rendimenti, lalteziza
rappresenta pertanto la differenzange) interquartile data da (@31). | segmenti esterni &bx sono detti baffi Whisker3 la cui
lunghezza massima e determinata sottraendo/aggiungendo al primo/terzo quartile £33, (@8e (Q3Q1) costitiisce appunto
il rangeinterquartile.

| comparti obbligazionari puri e misti sono stati considerati insieme.

| rendimenti dei fondi pensione negoziali sono compresi tra lo 0,9 e il 3,2 per
cento nei comparti garantiti e ttea 0,9e il 4,7 per cento nesomparti obbligazionari.
Per i comparti bil anciat.i |l 6intervallo
hanno registrato rendimenti compresi fra il 5,2 e il 7,3 per cento.

Nei fondi pensione aperti i comparti garantiti presentano una dispersi
maggiore rispetto ai fondi pensione negoziali e alle gestioni separate dei PIP, con
rendimenti compresi fra lo 0,1 e il 3,4 per cento. | comparti obbligazionari hanno
registrato rendimenti compresi tla 0,7 e il 3,9 per cento. Per i comparti bilaricia
|l 6intervallo — fra il 2,3 e il 6,1 per
compr esi fra il 2 e | 68,7 per cento.

Nei Pl P, i rendi ment i del l e gestioni
3,6 per cento. Nelle linee obbligazionadelle gestioni di ramo Il i rendimenti sono

d e

C €

s er

compresifrdo0, 1 e i | 3,1 per <cento. Nell e | inee
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compreso fra 199 e il 5,6 per cento. Nelle linee azionarie si osserva una dispersione piu
elevata, con rendimenti ogresi fra il 2,5 per cento e il 10,2 per cento.
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2. Léanal i si dei dat i rel ati vi a

2.1 Le caratteristiche sociedemografiche degli iscritti

Alla fine del 2018 la popolazione degli iscritti alla previdenza complementare,
7,953mi | i oni di uni t ", S i compone per i 61,
precedente, la componente femminile, pari al 38,1 per cento, registra un aumento dello
0,4 per centocfr. Tav. 2.).

Tav. 2.1

Forme pensionistiche complementari Iscritti totali per genere ed eta
(dati di fine 2018; valori percentuali)

10.0

7.5
5.0
T e . I

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

o

o

B Maschi Femmine

| maschi sono relativamente piu rappresentati nei fondi pensione negoziali (73,1
per cento), nei fondi pensione preesistenti (64,1 per cento); nei fondi pensione aperti
sono rappresentati poco sotto la media di sistema (59,7 per cento); maggiore equilibrio
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tra i generi si registra nei PIP, dove la percentuale di femmine e del 46,3 per cento del
totale.

Per classe di eta, si colloca il 27,6 per cento degli iscritti nella classe oltre i 55
anni, in aumento dal 26,3 del 2017. Il 54,7 per cento e concentiigoclassi di eta
centrali (3554 anni ), in diminuzione dal 56, 3
numerosa e invariata in termini percentuali la fascia piu giovan84¥nni), 16,4 per
cento. Non vi sono differenze significative nella composizione ferdegli iscritti
imputabili al genere.

L6et”™ media degl: i scritti —odi 46, 1
rispetto alle femmine (45,7).

Nelle diverse tipologie di forma pensionisticetr( Tav. 2.2 , | 6et ” me d i

elevata per gli isctii ai fondi pensione preesistenti (49,8 anni) e piu bassa nei fondi
pensione aperti (44,3 anni). Nei fondi aperti e nei PIP si riscontra la maggiore presenza
di iscritti con meno di 19 anni: rispettivamente, il 5,8 e il 2,2 per cento del totale, per
complessivi 153.000 individui.

Tav. 2.2

Forme pensionistiche complementari Iscritti per genere, eta e tipologia di forma
(dati di fine 2018; valori percentuali)

Fondi pensione negoziali Fondi pensione aperti
15 15

10-

10-
0__II IO.IlII I

<14 15-19 20-24 25-29 30-34 35-39 40-44 45-49 50-54 55-59 60-64 > 65 <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 B Maschi @ Femmine
Fondi pensione preesistenti PIP 'nuovi'
15 15
10 10-
o___-ll 0.--" [
<14 15-19 20-24 25-29 30-34 35-39 40-44 45-49 50-54 55-59 60-64 > 65 <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 B Maschi @ Femmine
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Riguardo alla distribuzione secondo la residenza degli isarfti Tav. 2.3, il
56,8 per cento € localizzato nelle regioni settentrionali: il 20,1 per cento risiede in
Lombardia, seguono Veneto (10,6), Emilia Romagna (8,6) e Piemonte (8,5). Nelle
regioni centrali si colloca il 19,8 per cento degli iscritti; il Lazio (8,4) e la TosCata
in posizione di preminenza. E residente nelle regioni meridionali e insulari il 23,3 per
cento degli iscritti, dei quali il 6 per cento in Campania e il 5,3 in Sicilia.

Tav. 2.3

Forme pensionistiche complementari Iscritti totali per genere e area geografica
(dati di fine 2018; valori percentuali)

20

15
: I l
0-

Nord Ovest Nord Est Centro Sud e Isole

(3}

B Maschi Femmine

Il maggior peso delle regioni del Nord ltalia si accentua nei fondi preesistenti e
nei fondi aperti, con una percentuale del 63 per caftoTav. 2.4. Nei PIP e nei fondi
negoziali si registra lgpiu alta incidenza di iscritti localizzati nelle regioni del
mezzogiorno; pari rispettivamente a 25,2 e 24,7 per cento.
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Tav. 2.4

Forme pensionistiche complementari Iscritti per genere, area geografica e tipologia di
forma
(dati di fine 2018; valori pecentuali)

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

II fenomeno delle posizioni multiplecff. supra paragrafo 1.3 incide sulla
corretta attribuzione ai singoli iscritti della propria condizione professionale. Al
riguardo, le forme pensionistiche segnalano la situazione dei singaittiisc
principalmente sulla base delle informazioni che sono loro fornite in sede di adesione.

Nel caso di iscritti con posizioni multiple, le segnalazioni relative alla condizione
professionale da parte delle diverse forme interessate possono non cejrsiidende
pertanto necessaria la riclassificazione della condizione professionale sulla base delle
informazioni piu aggiornate (tipicamente, la situazione corrispondente alla forma
pensionistica nella quale sonagocanfdathdii t i
adesione piu recente). Tale riclassificazione € applicata per tutte le tipologie di forma.

Sulla base della menzionata riclassificazione, sono iscritti al sistema della
previdenza complementare 5,709 milioni di lavoratori dipendenti, ib& 3ento in piu
rispetto al 2017 ofr. Tav. 2.5. La maggior parte di essi si concentra nelle forme
negoziali e preesistenti @86 milioni); nelle forme di mercato, gli iscritti lavoratori

di pendenti dei PIP Anuovio (1,951 milioni)
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Tav. 2.5
Forme pensionistiche complementatii Iscritti per condizione professionale
(dati di fine 2018)
Ia%\gor:g;%r,:i Lz\a?gif;i Altri iscritti Totale iscritti
Fondi negoziali 2.750.16¢ 5.667 192.90¢ 2.948.74(
Fondi aperti 774.17¢ 379.40¢ 275.28¢ 1.428.86¢
Fondi preesistenti 535681 13.99t 63.47C 613146
PI'P Anuovi 1.951.28: 619.55¢ 559.30¢ 3.130.14"
Totale 5.607.6% 979.867 1.043.75¢ 7.631281
PI'P Avecctl 130.20: 126.20: 113.931 370.337
Totale generale 5.7087%4 1.095.99: 1.148.59( 7.953375

| totali includono anch&oNDINPS Per quanto riguarda gli iscritti, i totali sono al netto delle posizioni multiple in essere anche tra
forme diverse e, quindi, non corrispondono alla somma delle voci riportate nella tavola; per indisponibilita dei dati, tale

nettizzazione € operataperli fivecchi 6 solo con riferimento a .soggett.i cont emp
La voce AAItTri iscrittio comprende i soggetti che rbagaisitno perso i
per il pensionamento nel regirbbligatorio; i soggetti chsgono fiscalmente a carico di altri; tutti gli altri soggetti non classificati

Per indisponibilit”™ dei dati, l e posi zioni dei PI'P AAivecchi o son

| lavoratori autonomi risultano 1,096 naihi, in aumento del 2,1 per cento rispetto
al 2017; ve ne sono circa 619.000 nei PI P

| lavoratori dipendenti comprendono anche circa 198.3@0itti alle iniziative di
tipo occupazionale dedicate ai dipendenti del fiabbmpiego; di questi: circa 100.000
di pertinenza del fondo rivolto al comparto della scuola; 46.000 del fondo destinato al
comparto regioni e autonomie locali, sanita, Ministeri e Presidenza del Consiglio dei
ministri; gli altri distribuiti per lo pitnei fondi negoziali di matrice territoriale.

Vi  poi un numero el evat o, circa 1,1 r
comprendono soggetti diversi dai lavoratori, quali i soggetti fiscalmente a carico, coloro
che hanno perso i requisiti di pari@azione alla forma pensionistica per perdita o
cambio 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 occupazionadl@e ultimo fenomeno, quantificabile in circa
700.000 casi, e particolarmente rilevante nelle forme di mercato (fondi aperti e PIP) e fa
riferimento a individui la cui iscrizione é risalente.

1| dati disponibili sulle adesioni di lavoratori dipendenti ai fondi pensione aperti e ai PIP non consentono di distingoei®
pienoi lavoratori del pubblico impiego.
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Gli iscritti fiscalmente a carico risultano 115.000, di cuiO®® concentrati in
fondi aperti e PIP; quelli minori di 15 anni sono 97.000.

Tav. 2.6

Forme pensionistiche complementarii |Iscritti totali per genere, etd e condizione
professionale
(dati di fine 2018; valori percentuali)

Lavoratori dipendenti Lavoratori autonomi
15 15
10 10-
— N I . ,_ - = l
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 Maschi @ Femmine
Altri iscritti

15

10

5I II
e ellnnnnlil

<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

Osservando laipartizione per genere ed eta secondo la condizione professionale
(cfr. Tav. 2.6, la componente maschile pesa per il 63,8 per cento tra i lavoratori

di pendent i e per il 68 tra i | av dlat or i aui
496 anni. Moltodi versa | a composi zione per gener
femmine costituiscono il 53 per cento del 1

delle diverse classi di eta € molto piu uniforme, tendendo al maggior peso delle classi
piu vicine agli estremi.
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A fronte di una media complessiva del 30,2 per cento, il tasso di partecipazione
ri spetto alle forze di | ch.VTavr 20); acdi sotoades al | O 8
35 anni si attesta al 20,4 per cento, per poi sdliegg 8 per cento nella fascia compresa
tra 35 e 44 anni. Maggiore ¢ il tasso di partecipazione nelle eta piu mature: 32,4 per
cento nella classe 4% e 39,9 per cento tra 55 e 64 anni.

Tav. 2.7

Forme pensionistiche complementari Iscritti e forze di lavoro per classi di eta e tasso di
partecipazione

(dati di fine 2018; scala di sinistra: iscritti e forze di lavoro in migliaia di unita; scala di destra: iscritti
in percentuale delle forze di lavoro)
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Distinto per genere e classe di ath.(Tav.2.8), il rapporto tra numero di iscritti e
forze di lavoro (tasso di partecipazione) dei maschi & superiore a quello delle femmine:
32,7 contro 269 per cento. La differenza si riscontra su tutte le classi, con una forbice
che si allarga dai cinque pumtercentuali della fascia 154 fino a otto punti in quella

Commissione di Vigilanza sui Fondi Pensione

55-64 anni.

Tav. 2.8

Forme pensionistiche complementarii Iscritti per classi di eta, genere e tasso di

partecipazione

(dati di fine 2018; iscritti in migliaia di unita scala di sinistra; iscrith percentuale delle forze di lavoro

scala di destra)
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Secondo la diffusione a livello regionaler( Tav. 2.9, il tasso di partecipazione

el evato | addove | 6offerta previdenziale
esso si attestal 50,5 per cento delle forze di lavoro in Trentino Alto Adige e al 41,4 per
cento in Valle d6Aosta; in Veneto  del 31
nelle altre regioni settentrionali, con punte del 36 per cento in Friuli Venezia Giulia e
del 33,5 in Lombardi a. Nell 6l talia centra

media, ad eccezione del Lazio dove la partecipazione € del 24,6 per cento. Valori piu
bassi e decisamente inferiori alla media si rilevano in gran parte delle regioni
meridionali, con un minimo di circa il 22 per cento in Campania e in Sardegna.

Tav. 2.9

Forme pensionistiche complementari Tasso di partecipazione per regione
(dati di fine 2018; iscritti in percentuale delle forze di lavoro)
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2.2 | contributi versati

| dati relativi ai contributi versati possono essere analizzati con un livello di
dettaglio molto maggiore rispetto a quello descritto nel capitolo precedadntsupra
paragrafo 1.4. A fronte di una media per singolo iscritto di 2.630 eurdjada
contribuzione individuale emerge undampia d
qguali: le caratteristiche socmemografiche, la modalita di adesione individuale o
collettiva, la condizione professionale.

Tav. 2.10

Forme pensionistiche commmentarii Iscritti e contributi
(dati di fine 2018; flussi annuali per i contributi; contributi in milioni di euro, contributo medio in euro)

Iscritti vgrl s(;unlii Contributi Cont:;lb;;?o
Fondi pensione negoziali 2.948.74( 2.428.28: 5.062 2.080
Fondi pensione aperti 1.428.86¢ 892.551 2.044 2.290
Fondi pensione preesistenti 613146 527662 4.618 7.110
PI'P Anuovi o 3.130.14" 2.149.81¢ 4.268 1.990
Totale 7.631281 5.745.77 16.00C 2.630

Il totale include anché-ONDINPS con riferimento aiscritti e versanti, esso € al netto delle posizioni multiple e, quindi, non
corrisponde alla somma delle singole voci riportate nella tavola. Nel calcolo del contributo medio sono stati consideritii gli

per i quali risultano effettuati versamente | | 6anno di ri feri mento.
Léoanal i si che segue analizza | a distribuz
escluse dall éanali si |l e contribuzioni Vver s a

relative a circa 13.000 iscritti.

Osservando la disbuzione complessiva dei contributi per classe di importo, si
osserva una forma trimodale, che testimonia una polarizzazione dei comportamenti in
al cuni model | i tipici. I n primo | uogo, S i C
per cento del total non ha effettuato alcun versamento nel 26ft8 Tav. 2.1}

Si osserva poi una seconda concentrazione di casi, circa un quinto, nelle classi tra
500 e 1.500 euro di contributi versati nel 2018. Alle classi successive appartiene un
numero via via infaore di iscritti; fa eccezione la fascia tra 4.500 e 5.165 ewfte
include il limite di deducibilita fiscale dei contributi fissato dalla normativa in 5.164,57
euro - alla quale appartiene il 6,3 per cento degli iscritti totali. Complessivamente,
soltanto il 7,2 degli iscritti ha effettuato versamenti eccedenti il limite di deducibilita
fiscale.
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Tav. 2.11

Forme pensionistiche complementari Iscritti totali per classi di versamento
(dati di fine 2018; valori percentuali)
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Sono osservabilidifferenze significative tra le diverse tipologie di forma
pensionisticadfr. Tav. 2.12.

Nei fondi negoziali la distribuzione dei contributi assume forma bimodale, con
una concentrazione di casi con versamenti pari a zero (17,6 per cento) ovvera mferio
100 euro (14,8 per cento) e una seconda concentrazione nella classe tra 2.000 e 3.500
euro (22,8 per cento) nella quale rientra la contribuzione media. Tale configurazione
dipende in larga parte dal fenomeno delle adesioni contrattfralinfra paragrafo 5.1
che riguarda una platea sempre piu ampia di lavoratori iscritti ai fondi negoziali, con
riflessi non trascurabili sui relativi dati di contribuzione media; per tali lavoratori, in
larga prevalenza dipendenti di imprese del settore edile caiatez at o da wunoe
mobilita occupazionale, la contribuzione versata e spesso limitata a quella contrattuale
ed é soggetta a frequenti interruzioni.

La distribuzione dei versamenti & di nuovo trimodale nelle forme di mercato. Un
primo gruppo di iscrittié concentrato tra i non versanti, che risultano essere molto piu
numerosi rispetto alle forme collettive: 37,5 per cento del totale nei fondi aperti e 31,3
nei PIP. Un secondo gruppo & compreso nella fascia tra 500 e 2.000 euro: 28,8 per cento
nei fondi aerti e 38,3 nei PIP. Infine, un terzo gruppo figura nella classe con
versamenti compresi tra 4.500 e 5.165 euro: 7,1 per cento nei fondi aperti e 8,6 nei PIP.

Diverse sono le evidenze che emergono nei fondi pensione preesistenti,
car att er i zereast plateel & dettod con eetritaizioni in media piu elevate. |l
29,7 per cento degli iscritti ha una contribuzione compresa tra 3.000 e 5.500 euro; un
altro 23,3 per cento versa tra 5.500 e 10.000 euro. Una percentuale significativa di
iscritti, circa il14,3 per cento, versa importi superiori a 10.000 euro.
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Tav. 2.12

Forme pensionistiche complementari Iscritti alle singole forme per classi di versamento

(dati di fine 2018; valori percentuali)
Fondi pensione negoziali
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Distinguendo per condizione professionaler.( Tav. 2.13, si osserva una
percentuale molto piu alta di mancati versamenti per i lavoratori autonomi (45,4 per
cento) rispetto ai lavoratori dipendenti (18,1 per cento); anche per gli altri iscritti la
guota di non versanti risulta elevata (42,4 gento).

Tav. 2.13

Forme pensionistiche complementarii Iscritti per condizione professionale e classi di

versamento

(dati di fine 2018; valori percentuali)
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Tra i lavoratori dipendenti, la distribuzione dei versamenti € piu uniforme; la
maggiorec oncentrazi one si registra nell 6ampi a f
cento del totale). Alle fasce successive appartiene un minor numero di casi; spicca il 5,3
per cento di iscritti che versano tra 4.500 e 5.165 euro.

Per i lavoratori autonomi, lalasse piu numerosa € quella che include il limite
massimo di deducibilita fiscale: circa il 12 per cento degli iscritti versa tra 4.500 e 5.165
euro. Non va oltre 1.000 euro di contributi il 17 per cento degli iscritti.

Per la categoria degli altri isciitf versamenti sono piu concentrati nella fascia al
di sotto di 1.000 euro (30,3 per cento). Anche in tale categoria la classe tra 4.500 e
5.165 ha un peso significativo: circa il 6,6 per cento.

In media, la contribuzione € piu elevata per i maschi: @@&0 euro contro i

2.220 euro delle femmine. ! contributo med
prescindere dal sesso: é di oltre 3.200 oltre i 55 anni dcfeta av. 2.1

Tav. 2.14

Forme pensionistiche complementari Contributo medio per genere e classi di eta
(dati di fine 2018; contributo medio per genere e classi di eta calcolato rispetto al contributo medio
totale; contributo medio totale=100)
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Nelle singole tipologie di forma pensionistica si osservano differenze anche
significative nelle contribuzioni medie per genere e classi dcétalav. 2.15%.

Tav. 2.15

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

(dati di fine 2018; 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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Nei fondi pensione negoziali, in media i contributi versati daahiae femmine si
equivalgono; la contribuzione tende a crescere fino ai 45 anni per poi rimanere
sostanzialmente costante fino ai 60 anni. Per le fasce di eta piu giovani la contribuzione
media e sensibilmente inferiore alla media; fino ai 44 anni, essapériore nelle
femmine rispetto ai maschi. Anche in questo caso, gioca un ruolo rilevante la diffusione
del meccanismo delle adesioni contrattuali, che vede in particolare coinvolti i lavoratori
di un settore, quello edile, nel quale i lavoratori sompcéimente maschi, di eta
relativamente giovane e che contribuiscono alla previdenza complementare con importi

modesti.
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Nei fondi pensione aperti e nei PIP il contributo medio dei maschi e circa 1,2
volte quell o dell e f e mmilbunae medid cresce eesfand r e
aperti e, in modo ancora piu marcato, nei PIP: oltre i 60 anni di eta supera i 3.000 euro
in entrambe le forme pensionistiche.

Per i fondi pensione preesistenti i risultati sono molto diversi. La forbice tra
maschi e femmia e elevata: il contributpro capitee di 8.100 euro nel primo caso e di
5.100 nel secondo. Ri spetto all det ", al
fin verso i 54 anni per poi stabilizzarsi nelle fasce di eta piu mature.

Su base regionaléa contribuzione media piu elevata si osserva in Lombardia e
nel Lazio, rispettivamente 3.200 e 2.900 euro. Contributi medi tra 2.500 e 2.900 euro si
riscontrano in Piemonte ed Emilia Romagna. Le regioni meridionali e le isole sono
caratterizzate da contizioni mediamente piu basse e inferiori a 2.000 euro.

Tav. 2.16

Forme pensionistiche complementari Contributo medio per regione
(dati di fine 2018; contributo medio in euro)
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Gli iscritti non versanti

(! fenomeno dell e interruzioni contributive
pi ¥ occasioni ne  stata sottolineaiya | 6i mp
corrispondendo alla frazione di iscritti che, per diverse motivazioni, rastegpano con

continuita a un piano di previdenza complementare e, pertanto, corrono il rischio di non poter
accedere a una prestazione pensionistica correlkmap &iisogni.

Con il precedente sistema di acquisizione dei dati, che non distingueserifii dal numero di

posi zi oni in essere, era possibile identifica
riferimento non erano state alimentate da contributi. Negli anni tale numero é risultato in
costante crescita: si € passati dalle 5204€102008 alle 2170 milioni di posizioni nel 2018,
salendo dal 12 al 28 per cento del total e. L
pensionistica: piu elevata nelle forme di mercato ad adesione individuale; minore nelle forme
collettive nelle quiaaffluisce anche il contributo del datore di lavoro.

Alla crescita delle posizioni prive di versamenti ha contribuito anche il fenomeno delle
posizioni doppie o multiple in capo allo stesso soggetto e che non sono tutte
contemporaneamente alimentate.net ove segnal azioni, che conten
dedicata ai singoli iscritti, consentono dal 2016 di individuare con precisione la quota di coloro

che hanno sospeso del tutto i versamenti contributivi, ovvero di coloro che lo hanno fatto solo

con riferimento a una o piu posizioni. Inoltre, & possibile associare a ciascuna testa le rispettive
caratteristiche socidemografiche, disponendo di riferimenti utili per comprendere meglio il
fenomeno e orientare i possibili interventi.

Escludendo dal computo PI' P fAvecchi o, per i gual i non ¢
individuale, gli iscritti che nel corso del 2018 non hanno versato contributi sono 1,9 milioni, il

24,7 per cento del totalef(. Tav. 2.2.); nel 2016 la percentuale era il 22 per centdak

numero di iscritti corrispondono 2 milioni di posizioni non alimentate; il residuo delle posizioni

prive di versamenti, circa 350.000, fa riferimento a iscritti con rapporti di partecipazione in piu

forme pensionistiche che versano su almeno uncsdi es

In linea con il dato sulle posizioni non alimentate, anche la quota di non versanti & maggiore nei
fondi aperti (37,5 per cento) e nei PIP (31,3 per cento); rispetto al 2016, rimane stabile nei fondi
aperti mentre aumenta di circa due punti perceineaPIP.

Nei fondi negoziali, i non versanti costituiscono il 17,7 per cento del totale degli iscritti; essi

ri sultano i n deci sa crescita ri spetto all 611
Léaccelerazione dei non alle diffssionet del meccamismo dit t a me n
adesione contrattuale: sul totale di 520.000, i non versanti con adesione contrattuale sono
295.000. Piu limitata é la presenza nei fondi preesistenti: circa 85.000 soggetti nel 2018 pari al

13,9 per cento del totale; 6td2,7 per cento nel 2016.

Oltre la meta degli iscritti che ha sospeso i versamenti, circa 1,160 milioni per complessive
1,218 milioni di posizioni, non versa contributi da almeno tre anni. Questa quota di iscritti non
versanti che puo considerarsi diumat strutturale presenta le seguenti, principali caratteristiche:

- sono concentrat.i per |1 6880 per cento nei fondi

- hanno unoisctbdbanenanitsSamedta  di 11,5 anni ;
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-l 6et” medi a =~ di circa 4d&n;anni ; i 62 per cent

- circa il 50 per cento & concentrato fra le regioni del Nord Ovest e Nord Est, il 23 per cento al
Centro, mentre il restante 27 per cento al Sud e nelle Isole;

- rispetto alla condizione professionale, essi costituiscono il 9 per centtavibeatori
dipendentjil 31 per cento degli autonomi e il 26 per cento degli altri iscritti;

- il 10 per cento ha una posizione individuatpialea zero; il 33 non supera 1.000 euro.

Tav. 2.2.1
Forme pensionistiche complementari Iscritti non versanti
(dati di fine 2018; valori in percentuale del totale degli iscritti)
Iscritti non di cui: Numero di di cui: nor Per memorie
versanti  daalmen posizion alimentat Non versan Non versan
3 ann da almeno 3 an (%) 3 anni (%
Fondi negoziali 520.45¢ 211.92° 528.87 214.45¢ 17,7 7,2
Fondi aperti 536.31! 382.01° 547.30: 390.41° 37,5 26,7
Fondi preesistenti 85.43¢ 73.33: 108.46: 96.30¢ 13,¢ 11,¢€
PI P finuo 980.33: 648.70¢ 1.014.10 669.27¢ il 20,7
Totale 1.88687¢€ 1.160.42 1.983.38. 1.218.11 24,7 15,2
Il totale includeFONDINPS e, per quanto riguarda gli iscritti, € al netto delle posizioni multiple e quindi non corrisponde alla somma
dell e singole voci riportate nella tavol a. Sono escl usi i Pl P fAve
Consideratn el | 6i nsi e me, gl i i scritti non versant.i S0

percentuale in linea con la media generale degli iscritti. La componente maschile pesa molto di
piu nei fondi negoziali (80,2 per cento) e in quelli preesistenti (74;2c@eto); maggiore
equilibrio tra i generi si registra nei PIP nei quali le donne costituiscono il 43,1 per cento del
totale €fr. Tav. 2.2.2

Per classe di eta, il 51,2 per cento dei non versanti appartiene alla faSdiaaBi, il 29,5 ha
almeno 55anni e il 19,4 ha meno di 35 anni; rispetto alla media generale, le eta piu anziane
hanno un peso maggiore. Tra i generi, la rispettiva distribuzione non mette in luce differenze
significative. L6et”™ media  di 46,7 anni

Tav. 2.2.2

Forme pensionistiche coplementari - Iscritti non versanti per genere ed eta
(dati di fine 2018; valori in percentuale del totale degli iscritti non versanti)
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Nelle diverse forme complementari, la classe di eta piu anziana (55 anni e oltre) incide per il
61,5 per cento ndiondi preesistenti, di cui un terzo costituito da soggetti che hanno perso i

requisiti di partecipazione ovvero hanno maturato il requisito per accedere al pensionamento; tra
il 25 e il 30 per cento nelle altre forme pensionistiche.

Tav. 2.2.3
Forme pensimistiche complemertari - Iscritti non versanti per genere, eta e tipologia di forma
(dati di fine 2018; valori in percentuale del totale degli iscritti non versanti)
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Per localizzazione geografica, rispetto alla media generale degli iscrittgisira una piu
elevata incidenza delle regioni del Mezzogiorno (27,4 per cento), di cui i tre quarti concentrati
in Campania, Puglia e Sicilia, e di quelle centrali (22,4 per cento); nelle regioni del Nord risiede
il 50,2 per cento dei non versanti. legione nella quale i non versanti sono piu concentrati € la
Lombardia (17 per cento). A livello di singola forma pensionistica, il peso del Sud Italia é

particolarmente elevato nei fondi negoziali (32,9 per cento), con punte del 9 per cento in
Campania eni Sicilia (cfr. Tav. 2.2.4
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Tav. 2.2.4
Forme pensionistiche complementari Iscritti non versanti per area geografica e tipologia di forma
(dati di fine 2018; valori in percentuale del totale degli iscritti non versanti)

Sud e Isole

Tra i lavoratori dipendenti, i non versanti costituiscono il 17,8 per cento, per complessivi
999.000; di questi, la quota maggiore, 780.000, € iscritta a fondi aperti e PIP nei quali la
percentuale di non versanti tra i lavoratori dipendenti &€ compred@2% il 30 per cento. Ben

il 45,4 per cento dei lavoratori autonomi, pari a 445.000 soggetti, non ha effettuato versamenti
nel corso del 2018; tale percentuale sale al 53,4 per cento neifiRPPag. 2.2.5

Tra gli altri iscritti, il peso dei nonersanti & il 42,4 per cento. Nelle forme collettive sale al 72,9
per cento nei fondi negoziali e al 67,4 nei fondi preesistenti, dove &€ maggiore il peso dei
soggetti che hanno perso i requisiti di partecipazione ovebep pur avendo maturato il
requisito per il pensionameniaon hanno ancora ricevuto la prestazjodedecisamente piu
bassa
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alle forme di mercato, nelle quali € possibile che una frazione di soggetti segnalati tra i
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