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Egr. sig. Delegati,
& nome di tulte il Consiglio di Amministrazione vi do il benvenuta e mi appresto ad iHustrare [a relazione sulla
gestione, non solo dal punto di vista econemice, contabile ¢ finanziaris ma indlcando, in manlera sintetica, |
fatti pits salienti che sl sono verificatl nel 2021 e guelli avwwenutl dopo la chiusura dell'esercizio.

Con riferimento ai dati di bilancio, al 31 dicembre 2021, I'Attive Nethbo Destinato alle Prestazioni (ANDF) ha
registrato un aumento del 9% rispetto alfesercizio precedente, passando da circa 1,224 milioni i euro a pil
di 1.332 milioni di ewro, ascrivibile sia all’andamento positivo della gestione finanziaria, il cui margine & stato
pari & circa 47 milioni di evro, che a quello della gestione pravidenziale, Il cul sabdo & stato pan a circa 32

milkani di euro.

Cion riguardo alla gestione previdenziale, | contributi destinati allz prestazioni nal 2021 sono aumentati
rispetto al precedente esarcizio attestandosi a circa 142 milioni di euro {128 milioni di euro nel 2020). In
sensibile aumento anche le prestazioni erogate circa 101 milioni di ewra |96 milioni di ewre nel 2020}
Maggior dettagh song forniti nella sezione Contribuzioni ¢ Prestazioni,

Hella sezione Gestione finanzlaria dalle risorse & rappresentato Fandamento del mercati finanziari nel corso
del 2021, sono descritte le caratteristiche di cigscun comparto e vengono riportati i valori relativi al
rendiments ed al rischio, nonché il relative confronto con il parametro di riferimento (benchmark) ed il TFR.

MNel corso del 2021 5i sono tenute n. 8 funioni del Consiglio di Amminstrazione € n. 1 dell’Assemblea dei
Delegati in seduta ordinaria,

Siripartano di seguito la sintesi delbe sedute degli organi del Fondo 2 deali accadimenti deagni di nota.

Mella riunione del 15 febbraio 2021 il Cda ha deliberato:

= la politica di mpegno e strategia investimento anonario per Fanno 2021 in ossequio alle previsionl
di cui agh art. 124-quinguies & 124-sexies del D_Lgs. 58/98 e di cui al Regolaments Covip in materia
di trasparenza della politica di impegno e degli elementi della strategia di investimants azionario dei

fondi pensione;
- ladestinazione del saldo gestione amministrativa relativo all'esercizio 2020 ed il budget 20021,
Mella riunbone del 12 aprile 202 1, il Cda ha deliberato;
= [lapprovazions del progetto di bilancio dell’esercizio 2020
= la reviskone del Documento sul regime fiscale @ del Documento sulke anticipazion
= [associazione al Fondo dell’azienda BLS Cargo Italia S

Mella riunione del 30 aprile 2031, il Cda, in ossequio alle previsionl di legge, ha approvato la magglor parte
documenti previsti dalla normativa IORP 11, e segnatamente il Documento sul sistema di governg, la Politica
di esternalizzarione, il Piano di emergenza, il Sistema di controllo della gestione finanziaria, il Sistemna
Informativo del fondo pensione ed | presidi di sicurezza informatics adottath, Nella medesima seduta I
Consiglio ha altresi approvato la revisione del Regolamentao per [a gestione dei conflitti di interesse, la
Relazione della Funzione di gestione del rischi circa la valutazione interna del rischio e 'affidamento allo

Studio legale Ciacci dell'incarico per 'assistenza ed il supporto in materia di privacy.
Mella riunione del 27 maggio 2021, il CdA ha deliberato:

- il Piano strategion sulle tecnologle dell’informazione e della comunicazione;

= il Documento sulle pelitiche di governance;

< Faggomamento del Documento sulla politica diinvestimento al fine di recepire le Indicazio
dalla Covip con Delibera del 2907 /2020
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- la nuova MNota informativa, redatta secondo le indicazioni della Deliberazione Covip 22 diceambre
2020,

Nella rivntone del 15 huglio 2021, if CdA ha deliberato:
- Findizione delle elezioni per il rinnovo dell’assemblea del Delegati

= il "Prospetto delle prestazioni pensionistiche - fase di accumulo™ che, dal 2021, ha sostituito la
"Comunicazione perodica agl iscritti™

- il Codice atico.

Mella riunione del 14 ottobre 2021, il CdA ha deliberato Maffidamento alagenzia di comunicazione | 5AY
delfincarico di supporto per la definizione di una nuova formula di comunicazions @ promaozione, con
particolare riguardo innanzitutto & possibili nuove e pio adeguate strategle per diffondere la cultura
previdenziale anche attraverso un uso ph efficace gestione dei canali social del Fondo.

fella rivnione del 24 novembre 2021, i CdA ha deliberato:

- l'adeguamento dello Statuto allo schema emanato dalla Covip con defiberazione del 19 maggio 2021;
= Pintegrazione della struttura organizzativa del Fondo con l'inserimento della funzione di compliance
= [Fawvlo della selazione del gestare finanziario per il comparto Garantito;

Sotto il profilo normativo si segnalano | seguenti avvenimenti

- il 25 febbraie 2021 la Covip ha prorogato al 31 luglio 2021 i termini di prima applicazione di alcuni
adempimenti precedentemente pravisti al 31 maggio 2021, tra cui anche I'invio della Comunicaziona
periodica che dal 2021 ha camblato veste grafica e denominazions; il nuove documento e stato
denominato “Prospetto delle prestazioni pensionistiche in fase di accumulo” e contiene informazioni
ridatte e semplficate,

- I 1" marzo 2021 & stata pubblicata in Gazreita Ufficiale la Legge 26 febbraio 2021, n, 21 di
cofversione del decreto Milleproroghe (DL 183 del 31 dicembre 2020) con cui & stato posticipato al
30 givgno 2021 il termine per la convocazione dell'assemblea di approvazione del bilanck 2020; tra
i destinatari del disposto normative sono rientrati anche i fondi pensione.

- i 12 maggio 2021 la Covip ha adottate il nuovo Regolaments sulle procedure ed | nuovi Schemi di
Statuto dei fondi pensione negoziali, di Regolamenta dei fondi pensione aperti e di Regolameanto dei
planl individeali pensionisticl, aggiomati a seguito delle modifiche e integrazioni recate al Decreto
legislativo 5 dicembre 2005, n. 252 dal Decreto legiskativo 13 dicembre 2018, n. 147, in attuazione
della direttiva (UE] 2016/2341.

= Il 30 dicembre 2021, & stato emanato || decreto-legge n. 228 - Disposizioni urgenti in materia di
termini legislativi, in cui & stata prorogata al 31 luglio 2022 la possibilita di svolgimento telematico
delle assernbles; tra | destinatarl del disposto normative rientrano anche i fondl pensione.
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ORGANIZZAZIONE DEL FONDO

L'organizzazione del Fondo, realizzata in ottemperanza alle previsioni normative & regolamentarl, al

31/12/2021 risulta cosl articolata.

Relazione sulla gestione

Esercizio 2021

Consiglio di Amministra
 Cognome | Nome Carica Rappresentanza
D'andrea | Antenella | Presidente Datori di lavor
Ortolani | Fabio Vicepresidente | Lavorator
Chiodinl Veronica | Amministratore ﬂﬂfi, di lavora
Fuooo Rasaria Amministratora | Lavorator
Graziano | Gennaroc | Amministratore | Lavoratori
Guaiteh Claudio | Amministratore | Datorl di levaro
Haotellier | Luca Amministratore | Lavoratori
Laccetti hvan Amministratore | Lavoratori
Lungarottl | Fablana Amministratore | Datori di lavoro
Mannozzi | Roberto | Amministratere | Dator di lavoro
Pellecchia | Salvatore | Amministratore | Lavoratori
Pistilli Raffaella | Amministratore | Datori di lavaro
Collegio dei Sindaci

Cognome | Nome Carica Rapprasantanza

| Pagmozzl | Vincenzo | Presidente | Lavoratori

Il:re'n.n'ita | Danilo | Sindaco | Levoratorl

lezzi Vittoria |Sindaco | Datori di lavors

Pica Fabiano | Sindaco Datori di lavoro

La Funzione di gesticne dei rischi & affidata al Consigliere dott.ssa Fabiana Lunganokti,

La Fungione di revisigne interma & affidata al Coflegio dei Sindaci,

Il Direttore Generale & la dott.ssa Elsa Placanica.

Il Besponsabile della Funzione Finanza & il dott. Giorgio Fano.

La societd incaricata dells revisione legale dei conti & KPMG Spa — Roma.
Il gestore amministrativo e contabile & Previnet Spa - Preganzial (TV].

ILdEEusilariu g BMP Paribas Securities Services = Milano.

u,mmpagma assicurativa con cui @ stata stipulata la convenzione per I'e
ﬂ_{_mumé UnipodSAl Assicurazioni Spa.
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ANDAMENTO ISCRITTI E AZIENDE ASSOCIATE

Gli iscritti

Relazione sulla pestione

Esercizio 2021

Il numero complessivo degli iscritti al 31 dicembre 2021, pari ad 81.278, sl & incrementato del 3,5% rispetto
al 2020. Di seguito 12 ripartizione per tipologia di iscritto ed | confronto con il precedente esercizio:

Tipologia 2021 2020 Variazione
Eaphciti 41.340 40.501 2,07%
Contrattuali 36525 35.828 1.95%
Taciti 3413 2201 55%
TOTALE 21374 TE.530 3,00%
Taxifi
Lontrattuali
ELRT

Mal corso del 2021 vi sona state B, 799 nuove iscriziond, di cul 287 collettive, 9 collettive sobo TFR, 84 tacite @
6419 contrattuall, Vi sone altres) state 4 nattivazioni 2 6 annulli per errata registrazions, mentre gl iscritti

wscith sono steti 4.049.

Mel medesimo periodo vi sono altresi stati 296 trasferimenti in entrata {333 nel 2020}, di cui 171 da fondi

aperti o PIP, 101 da fondi pensione negoziali, 18 da fondi preesistenti e 6 da fondi esteri.

analizzando la popolazions di Eurofer & fine 2021 sulla base della contribuzione versata nell’anno emerge

guanto di seguito riportato;
2021 2020
scrittl con versamento del contributi e di tutto il TFR 29.015 26.003
Iscritti con versamento dei contributi e di una quota di TFR 9.706 11.463
iscritti con versamento esclushamente dei contribut 31158 34,501
lscrittl con versamento esclushamente di tutto il TFR 6T 647
Iscritti con versaments solo di una quota del TFR 33 10
Iscrittl non versanti 10,499 5.761
Iscritti fiscalmente a carico 105 a7
Iscritti fiscalmente a carico non versanti 83 46
Iscritti ex fiscalmente a carico ora individuall non versanti Flels -
(o =
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[ Totale | 81278 | 78.530 |
La ripartizione degli iscritti per regione e par sesso risulta la SEguente:
REGIONE MASCHI FEMMINE | TOTALE
Flemonte 6.003 1.287 7.290
Valle d*Aosta 111 20 131
Lombardia 5.5948 1216 7164
Liguria 3.145 740 3.885
Veneio 5.928 1.062 6.950
Trentino-Alto Adige TET 125 916
Friuli-Venazia Giulia 2055 432 1488
Emilia-Romagna 4.657 BB 5.545
Toscana 5.018 1.105 6.123
Urmibiria 1.594 254 1.848
Marcha 1,474 67 1.741
Lazio &.B85 1.790 12.676
Abruzzi 1.342 312 1.654
Melise 358 L6 415
Campania 5982 1.085 7.067
| Puglia 3441 541 3.982
Basilicata B13 Bl 694
Calabria 3.783 590 4.373
Sicilia 4.171 GBI 4,854
Sardegna 1.176 264 1.442
TOTALE 66476 14,802 B1.278

Melle successive tabelle si riporta invece la suddivisions degli iscritti per sesso e classi di eta per ciascun

comparto di lnvestimento.

La somma degli Iscritti nel tre compartl & superlore al numers totale degli associati poiche 12.559 posizioni

sono ripartite su pil compart,

COMPARTO GARANTITO MASCHI FEMMINE TOTALE
= 20 103 11 114
»= 208 <25 2.859 682 3,541
=258 <30 4,790 1,745 6,535
==30e < 35 1,825 1.620 5.445
»=35g <40 3,544 976 4.520
sud0e <45 3.359 | 913 4.272
»= 45 e < 50 3.457 911 4,368
=Ll <55 2.BER 742 3.5R8
»=55ex G0 4.015 716 4.731
>z 60 e < 65 6.757 350 7.747
»= 65 3.506 417 3.933
TOTALE 39.101 0.693 48.794
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Esercizio 2021
COMPARTD BILANCIATO MASCHI FEMMINE TOTALE
< A 16 24 A
==2e <25 906 151 1.057
»=25e<30 1572 547 3519
»=30e <35 2.052 19 2701
== 35 @ < 4() 2.671 611 3.282
»>=40e < 45 307 BEhA 1.745
»=d45e <50 3.458 8211 4279
= 50e <55 2774 696 3.470
»=55g<hl 4.181 a0s 4,986
== &0e <bh 5419 293 G.ALT
»= G5 1.928 289 2.217
TOTALE 28.458 6,157 3613
COMPARTO DINAMICD MASCHI FERIMIME TOTALE
< 20 50 46 1
»=20e<l5 1016 104 1120
>z 25 e« 30 2.223 379 2802
»= 30 ¢ < 35 1861 346 2,207
=358 <40 1.168 157 1,325
== d0e <45 919 131 1,050
>z 45 e < 50 659 103 762
»= 5@ <55 401 51 452
==55 e < &0 a51 dg agr
»=B0e <65 308 29 337
»= 65 49 3 a2
| TOTALE 9.035 1.395 10.430
Le ariende associate

Le aziende associate a fine esercizio con almeno un iscritto attivo con stato contributivo attivo alla data del
11 dicembre 2021, indipendentemente dallo stato dell’azienda, sono 86 (87 nel 2020).

L arkende che sono state associate nel 2021 sono 10.
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CONTRIBUZIONE E PRESTAZIONI

Contribuzione

Il totale dei contributi destinati alle prestazioni pervenuti nell'anno 2021 ammanta a circa 143 milieni di euro
(128 nel 2020}, In tale importo sono inclusi i trasferimenti in ingresso da altre forme pensionistiche
complementari per un ammontare totale di circa 3,4 milioni di euro (5,4 milioni di euro nel 2020} ed i
versamenti volontari per ommontare di circa 5,9 milioni di euro (5,2 miient di euro nel 2020

Gl iscritti che hanno effettuato versamenti volontar nel 2021 sono statl 1707 (1453 iscritti mel 2020},

[ seguito il grafico con la ripartizione per fonte contributiva dei contributi destinati alle prestazioni pervenuti
nellanng 2021,

Trasarimen
Indngresso
2%

d_,__hdm:nl::
155

Tra | Conti d'ordine al 31 dicembre 2021 sono annoveratl | contributi da ricevere per importo complessivo di
€ 15.543.040 che risultang cosi compaosth;
= € 89337 relativl & liste di contribuzione di competenza precedente al 2021 in attesa di
riconciliazions;
= € 634.114 relativi a liste di contribuzione di competenza 2021 riconciliate nel primo trimestre 2022;
- £ 14.820.239 relativi a liste di contribuzione pervenute nel 2022 ma di competenza sino al 2021,
Incassati inkeramente nel primo trimestre 2022,

Mei Conti d'ordine sono inclusi esclusivaments | contributi dichiarati dalle aziende e relativi afle competenze
sino alla data di chivsura dell’esercizio & che in parl data non sono ancora stati incassati; di conseguenza,
sano esclusi | contributi incassati e non ancora investiti che risultano invece inclusi fra le passivith della
gestione previdenziale.

Mel corsa dell’anno sono state intraprese attivith di monitoraggio sulla regolarita defla contribuzione nonché
di solecito net confronti delle aziende a vario titolo inademplent!, A seguito deghl interventi del Fanda le
societd hanno provveduts, dove possibile, ad avviare un percorso di regolarizzazione defle posizioni.
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Prestazioni
MNel 2021 Fammontare complessiva delle prestazionl erogate @ stato di circa 101 milionl di ewra, In aumento
rispeito all'esercizio precedente (96 milioni di eura).

In particolare, le anticipazioni sono aumentate del 27% passando da 15 milioni di euro del 2020 a 19 milioni
di eura nel 2021,

I rizeatt] sona aumentati del 3% passando da 6,4 milioni di euro nel 2020 a 6,7 milionl di euro nel 2021,

I trasferimenti in uscita verso altre forme pensionistiche complementart sono aumentati dell’ 11% passando
da 3,5 milioni di euro del 2020 2 3,3 milioni di eurs del 2021

Le prestazioni pensionistiche sona invece rimaste sostanzialmente stabili a circa 71 milioni di euro,

infine, gli importt arogati in RITA [Rendita Integrativa Temporanea Anticipata), pur registrando uwn
considerevole incremento percentuale (132%), in termini assoluti rimangene ancora marginali (305 mila euro
circa nel 2021 a fronte di 131 mila euro nel 2019},

Prestazioni
®mF0F1 w2000
E0.000.000 €
T0.000.000 £
GO, Q00000 €
S0, O0.000 £
A0.000.000 €
S0LO00, 000 £
20000000 £
10,000,000 € l l
- £ - - .
Prestaziam Andcipazion Traslerimeanti i Rita
pensionistiche uscite

tatali

Sotto || profile numerico, nel corso del 2021, sono state erogate complessivamente n. 5.349 richieste di
prestaziont {5.224 nel 2020] reglstrando un incremento del 2% rispetto al precedente esercizio, di cui

= n 1.B43 prestarioni pensionistiche, di cui n. 29 in rendita (n. 2.108 prestazioni di cui n. 20 in rendita
nel 2020}

&  n. 2.076 riscatti {n. 1.852 nel 2020)

& . 1.273 anticipaziont, di cul n, 68 per spese sanitarie, n. 362 per acquists o ristrutturazione prima
casa & n. 843 per ulteriorn esigenze (nef 2020 erano state 1.126 anticipazioni, di cui n. 64 per spess
sanitarie, n. 306 per acquisto o ristrutturazione prima casa e n, 756 per ulterior esigenze)

® . 139 trasferimenti ad altra forma di previdenza complementare (n. 129 nel 2020)
= n 18RLT.A {n. 9 nel 2020).

Pag. 9 di 26



Relazione sulla gestione
Esercizio 2021
_nd

Prestazioni
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RECLAMI

Nel carso del 2021 sono pervenuti 12 reclami (17 nel 2020, tutti di natura trattabile, di cul 11 respinti e 1
accolto per i guali & stata formita risposta ai reclamanti el rispetto della tempistica prevista dalle indicazioni
di vigilanza in materia (45 giorni). Tutti | reclami sono statl presentati dagl iscritti, essi hanno riguardato le
seguenti aree di attivita:

e contribuzione: n. 1 reclamo

+ determinazione della posizione individuale: n. 1 reclamo

&  fiscalitd: n, 1 reclamo

" prestazioni pensionistiche in capitale o in rendita: n. 3 reclami
s trasferimenti; n. 1 reclamo

& pestione adesionl: n, 1 reclamo

#  [rasparenza: n. 4 reclami

I reclami sono stati trattati dalla Direzlene senza necessita di coinvolgere il Consigho di Amministrazione non
rivestendo un carattere di gravitad. Tutti i reclami sono stati iscritti sul registro telematico e sano statl
regolarmente comunicati in via telamatica alla Covip.
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GESTIONE FINANZIARIA DELLE RISORSE

Mel 2021 i mercati hanno continuato ad avere un andamento positivo, grazie al diffondersi di notizie positive
sulfa crescita globale ed alla politica ancora accomodante delle banche centrali. Inoltre, sia gli Stati Uniti che
FUnione Europea hanno avviato piani di stimoll fiscali di dimensioni eccezionali. Per maggiori dettagli si veda
la sezione Economia & mencati,

Anche | rendimenti del fondi pensione complementare hanno beneficiato dell'andamento positivo dei
mercati. Secondo i dati della Covip, infatti, in media | fondl pensione negoziali hanno registrato un
rendiments del 4,9%, i fondi pensione aperti del 5,4%, ke unit linked dei PIF "nuovi” dell'11.1% e le gestion|
separate dei PIP "nuovi” dell’1,3%.

In questo contesto anche | comparti del fondo Eurcfer hanno ottenuts, nell’anno, rendimenti positivi e
superion agll oblettivi di medio/lungo periodo, ad eccezione del comparts Garantito. | rendimenti dell’anno
2021 sono stati infatti | seguenti: Bilanciato +5,77%, Dinamico +% 874 e Garantito -0.04%.

Sia il comparto Bilanciato che il comparto Dinamico a fine 2021 si posizienano ben al di sopra delia media di
settore; rileva in particolare quest’ultimoe che, con un rendimento del 9,87%, ha praticamente registrato un
rendimento doppio rispetto alla madia dei fondi pensione negoziali [$.9%).

Il grafico sottostante rappresenta Fandamento dei valori quota negl anni 2020 e 2021,
L300
Lo ——Bilanciate ——Garantito Dinamico
L340
13,0
14,0
08,0

ms

o0

.0

03.8

LT

& g&f E,e-"'dF-P w"'_;gs@j? f'i__-‘ﬁi a:__-ﬁ g"ﬁ-ﬂ -#“.f & 'j:* s""-g":'d.“” #""j_:".'-“ & F

Analizzando i dati nel lungo periodo si rileva come i rendimenti siano stati positivi per tutti | comparti ed in
miisura considerevoke per il Dinamico ed il Bilanciato,

In particolare, || comparto Bllanciato registra dall’ avio della gestione (maggio 2002) un rendimenta netto di
oitre il 101%:; il Garantito, che ha iniziato ad operare nel settemire 2007, ha fatto registrare un rendimento
del 24% circa, mentre Iz quota del comparto Dinamico, che ha preso il via nel febbraio 2009, ha fatto
registrare un incremento di circa il 1408

La Funzione Finanza monitora costantemente 'andamento defle gestioni finanziarie fornendo puntuali
informative al Consiglio di Amministrazione che provvede periodicamente alla verifica dei risultati del

gestione finanziaria in termini di rendimento ¢ di livello di rischio. AR 3
' J\_;F -:.'::':l:
I A : gLt
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I comparti
Il Fondo ha una gestione finanziaria del patrimonio articolata su tre comparti di imvestimento.

Di seguito sono descritte le principali caratteristiche di ciascun comparto & vengono riportati i valori di
rendimento nonché il relativo confronto con il parametro di riferimento (benchmark), Per ciascun comparto
vengona altresi riportati | valori della volatilita, che rappresenta un indicatore di rischio delfinvestimento,
Tale indicatore sintetizza la variabilita dei rendimenti ed & determinate dalla deviazione standard, una
grandezza che misura la tendenza dei prezz ad allontanarsi dalla loro media,

BILANCIATO

Al 31 dicembre 2021 gh investimenti in gestione complassivamente ammaontano a circa 1.032 milioni di eurg,
di cunl cirea 47 miboni di euro in investimenti diretti @ circa 985 milionl di ewro affidati a gestori finanziari

tramite mandati di gestions,
Con riferimenta agli investiment| diretti, gli stessi sono ripartiti come di seguito indicata:

+ fondo infrastrutturale MeifS gestito da Macquarie: circa € 29 milioni di euro

» fondo di private debt Credit Soluthons IV Sanior Euro gestito da Permira: circa 18 milionl di euro
Con riferimento invece agll investimentl in gestione, gl stessi sono ripartiti come di seguito indicato:

s Amundi SGR 5.p A 146 milioni di eurs

= AA Investment Managers Parns: 246 milioni di euro

e Blackrock investment Manegement [UK) Limited: 217 millond di eurg

&  [DWs International GmbH: 101 milioni di eurs

#  Eurizon Capital SGR 5.p.a: 158 milioni di euro

& LIBS Fund Managemeant (Luxembourg) 5.6, 117 milioni di euro
Il comparte ha Pobiettive di rivalutare il capitale investito, attraverso investimenti finalizzati & cogliere le
opportunitd offerte dai mercati azionari e obbligationarl, suropel ed esterl, privilegiando | mercatl
ohbligazionari. L'orizzonte temporake di questo comparto & di medio periodo (10 annl} ed Il grado di rischio
& medio, Le risorse sand invostite in stroment! finanziarl, anche derivati, di natura obbligazionaria {da un
minimo del 59% ad un massimo del 72% del patrimonio del comparto) e di natura azionaria (da un minimo
del 25% ad un massimo del 41% del patrimonio del comparto). H patrimonio investito in valube diverse
dall'eura non pud superare il 30%. La gestione del rischio di cambio & ancorata all'esposizione degli indici di
riferimento per i mandati pessivi, mentre & affidata ai gastori attivi nei limiti di bedget di rischio consentiti, Tale
fattore rappresenta un elemento di diversificazione della gestione, in particolare rispetto @ rschi della
componente governativa dellarea Euro

Benchmack

Gli indlci rappresentativi di mercato utilizzati per definire il benchmark di riferimento song composti nel
seguente moda:

Bloomberg Barclays Euro Aggregate 1-3¥ TR in € 15%
Bloomberg Barclays Global Aggregate Investment Grade all mats TR € hdg 45%
Bloomberg Barciays Global Aggregate High Yield all mats TR € hdg %
RSCI Warld Developed, Met Total Return 100% hdg to Eur TR
MSCH World Developed Met Total Retum in € 20%
miSCI Waorld Small Cap Net Total Return in % convertito in € al cambio WMR 4%
MSCI Emerging Market Net Total Return in € 4%
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I dati di rendimento e di rischio di seguite riportati sono calcolati sul valore guota alla fine di ciascun anno;
pertanto, sono al netto degli oneri gravanti sul patrimonio del comparto [che non seno contabilizzati
nell'andamento del benchmark) e degli onerl fiscali ¢ non tengono conto dei costi gravantl direttamente
sull’aderenta.

Rendimenti Comparto | Benchmark | TFR netto
2021 5,77% 5,73% 3,624
2 anni (2020-2021) | 9,36% 7.98% 4,91%
3annl (2019-2021) | 18,79% | 16,70% 6,47%
Sannl (2017-2021) [ 20.74% 18,13% 10.34%

Volatilita Comparta | Banchmark

2021 2,28% 2,46%

7 annl (2020-2021) | 5.27% 4,99%

3annl (2010-2021) | 4.67% 4,39%

5 anni (2017-2021) | 3.91% 3,70%

Di seguito si riportano | dati di rendimentao @ di rischio calcolati sul portafogli in gestione® e pertanto &l lordo
degli onari gravanti sul patrimonio del comparto e degll oneri fiscali.

Rendimenti Partafogli | Benchmark
2021 6,95% 7.33%

2 anni (2020-2021) | 12.77% 12,77%
3 anni {2019-2021) | 24 B1% 24,26%

5 annl (2017-2021) | 27.39% 25,97%
Vaolatilita Portafogli | Benchmark
2021 2,98% 3,04%

2 annl (2020-2021) | 6,77% 6,64%

3 anni (2019-2021) [ 5.89% 5,77%

5 anni (2017-2021) 4. 97% 4,83%
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Vi dati sone forniti a lvalls di gestioni complessive in guants a novembre 2020 4 & date awio al nuovl mandati avept)
caratteristiche different! dal precadeantl.
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GARANTITO

Al 31 dicembre 2021 ghl investimenti in gestione ammaontano a circg 171 milioni di eurg tramite mandato
affidato al gestore Unipal5al Assicurazioni Spa.

Il comparto & finalizzato a realizzare con elevata probabilitd rendimenti almeno pari a quelli del TFR in un
grizzente temporake pluriennale. L'grizzonte temporale consigliate é di brewve periodo (fino 2 5 annl}. | grads
di rischio di guesto comparto & basso. Le finee di indirizzo sugli investimenti decise dal CdA, prevedono
investimenti in strumenti finanziari, anche dertvati, di natura obbligazionaria e di natura azionaria (da un
minimg dello 0% ad un massimo del 10% del patrimonio del comparte). Obbligazioni di emittenti pubblici e
privati prevalentemente con rating pari all'investment grade. E consentito Iinvestimento in titoli di debito di
emittenti societarie per una gquota massima del 35% E previsto inoftre investimento in obbligazioni di
ermittenti con rating non investmant grade fino a un massimo del 10% del patrimonio del compara. |
patrimenio investito in valute diverse dall'zuro, al netto delle coperture valutarie non pud suparare |1 1089,

Nella convenzione di gestione sono previste le seguenti garanzie di restituzione del capitale: restituzione del
valore dei capitali versatl In caso di uscita dal fondo per pensionamento, rendita integrativa temporansa
anticipata |RITA}, decesso, Invalidita e disoccupazione, anticipazioni per spese sanitarie e acquisto prima casa,
riscatto per perdita requisiti in ceso di permanenza nel comparto fino alla scadenza della convenzione.

Benchmorg
Il comparta Garantito, non ha un benchmark di riferimento, ma @ caratterizzato dalf obietthvo di conseguire,

sull'orizzonte temporale comcidente con |a durata della convenzione, un rendiments if pil possibile in linea
con quello del TFR, con un profile di rischio definito attraverso un vincolo volatilita su base annua massima
del 2.5%. | dati riportati nelle tabelle di cul sotto @ relativi &l benchmark si riteriscono al TFR,

Rendimenti e voigtilita

| dati di rendimente e di rischio di seguite riportati sono calcolati sul valore guata alla fine di clascun anno;
pertanto, sono al netto degli oner gravanti sul patrimonio del comparto (che non sono contabilizzatl
nellandamentoe del bB=nchimark) & degll onerl fiscall & non tengono conto dei costi gravanti direttamente
sull’aderente.

Rendimanti Comparto | Benchmark
2021 -0,04% 3.62%

2 anni (2020-2021) | 1.27% 4,91%

3 anni (2019-2021) | 3,61% 6,47%
Sanni (2017-2021) | 2,98% 10,34%
Volatilita Comparto | Benchmark
2021 0.33% 0,56%

2 anni {2020-2021) |  0,97% 0,54%

3 annl (2019-2021) 1,08% 0,56%

5 anni (2017-2021] 142% 0.55%

DI seguito si riportano | dati di rendimento e di rischio calcolati sul portafoglo in gestione® e ntén-:lp o
degli oneri gravanti sul patrimonio del comparta e degli oneri fiscali.

* datl sono forniti a fvelle di gestions complessiva in quanto ad agosts 2017 | mandato & steto conferito
Assicurazioni {precedentemente || gestore era Ploneer Investment Management S5GRpal con caratterstiche differenti

dal precedente.
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Rendimenti Portafoglio | Benchmark
2021 0,23% 4.36%
2 anmi [2020-2021) 1.599% 5,92%
3 annl (2019-2021) 4,60% T R2%
5 anni (20017-2021) 3,22% 12,56%
Volatilita Portafoglio | Benchmark
2021 0,39% ,68%
2 anni [2020-2021) 1.36% 0,65%
3 annl (2019-2021) 1,40% 0.67%
5 anni [20017-2021) 1,70% ,66%
DINAMICO

Al 31 dicembre 2021 gli investimant! in gestione complessivamente ammaontano a circa 141 mifioni di euro,
suddivisi come di seguito indicato:

» Eurizon Capital 5GR 5.p.8.: 117 milonl di euro
» UBS5 Fund Management {Luxembourg) 5.4.: 24 milioni di euro

Il Comparto Dinamico ha I'obiettive di rvalutare il capitale investito rispondendo alle esigenze di un soggetto
propenso ad accettare un'esposizione al rischio moderatamente alta, L'orizzonte temporale consighato & 4|
lungo perlodo (oltre § 15 anni). || gradao di rischio di questo comparta & medio/alto. Le risorse sone investite
in strumenti finanziar, anche derivati, di natura obbligazionaria (con minimo del 32% ed un massimo del B0%
del patrimonia del comparto) e di natura azionaria (da un minimo del 16% ad un massimo del 68% del
patrimonio del comparto]. Il patrimonio investito in valute diverse dall'Euro non pud superare il 30%. La
gestione del rischio di cambio & affidata al gestore nei limiti di budget di rischio consentiti.

Benchmuark
Gli indici rappresentativi di mercato utilizzati per definire il benchmark di riferiments sono compaosti nel
seguente modo:
Bioomberg Barclays Euro Government 1-3Y Total Return in € 10%
Bloomberg Barclays Global Government |nvestment Grade all mats Total Return € hdg. | 30%
MSCI World Developed, Net Total Return, 100% Hedged to EUR 29%
MSCI Warld Developed, Met Total Return, in € 18%
MSC| Emerging Markets, Net Total Return In € 6,5%
MISCI Warld Small Cap, Net Total Return in 5 convertito in € al cambio WMR 6,5%
Rendiment! e volatilita

| dati di rendimento e di rischio di seguito riportati sono calcolati sul valore quota alla fine di ciascun anno;
pertanto, sono al nerto degl onerl gravanti sul patrimanio del comparto [che non soné contabilizzati
nell'andamento del benchmark) e degli oneri fiscali @ non tengono conto dei costi gravanti direttamente
sull’aderente, f

Rendimenti Comparto | Benchmark | TFR netto
2021 5,87% 10,07% 3,62% L
2 anni [(2020-2021) | 16,74% 15,72% 4,91% %
3 anmi {2019-2021) | 32,35% FF97% 6,40 7%
Sannl (2017-2021) | 36,23% 36, 76% 10,345

- %
s o -
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Volatilita Comparto | Benchmark
201 4.28% 3,91%
2 anni (2020-2021) | 7.91% 8,29%
3 anmi [2019-2021} B, 98% 743%
5 annd [2017-2021) B, 20% B,47%

Rendimenti Portafopl | Benchmark
2021 12,42% 1275%
Zanni [2020-2021) | 23,27% | 2232%
Fanni (2019-2021) | 43,88% 45 07%
S anni (2017-2021) | 49.15% 48, 70%
Volatilita Portafogli | Benchmark
2021 5,33% 4,88%
2 anni {2020-2021) | 10,33% 10,81%
3 anni (2019-2021) 5,04% 9,59%
5 anni (2017-2021) | 7,08% 8,27%

Relazione sulla gestione
Esercizio 2021

Di seguita si riportano i dati di rendimento e di rischio calcolati sui portafoghi in gestione® e pertanto al lordo
deghi oneri gravanti sul patrimonio del comparto ¢ degli onerd fiscall,

11 dati sona forniti a lvella di gestioni complassive in quanto i povernbee 2020 s & data aevio 2l nuod mandati avent
caratteristiche different: dal precedenti,
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ECONOMIA E MERCATI

Mel corso del 2021 la vastita dalle campagne dl vaccinazione e le politiche monetarie e fiscali espansive hanno
consentito di contenere impatto dell’epidemia di Covid 19 sulfeconomia mondiale, nonostante la diffusione

nel corso dell'anne delle varianti Delta & Omicron.

Secondo |'ultime rapporte del’FMI pubblicato a gennaia, nel 2021 I'economia mondiale devrebbe essere
cresciuta del 5,9%, recuperando percid interamente la perdita del 2020 {-3,1%).

Mel corso dell'anno gli indicatori PMI {attese dei direttori degli acquisti) i sone sempre mantenuti su valori
al di sopra di 50, segnalando una prevalenza di aspettative di mighoramento della domanda di beni e servizl

Megli Stati Unitl, nell Eurozona e nel Regno Unito l'indicatore & stato quasi tutte Fanno al di sopra di 60.

L'economia americana ha realizzato una crescita del Prodotto Interno Lordo del 5,6% (-3,4% nel 2020). La
crescita si & tradotta in una riduzione della dsoccupazione dal 6,2 al 3,9% e in un aumento delle paghe orarie
del 5.5%.

L'economia americana ha beneficiato, fra 'altro, di un plano di stimolo fiscale di dimensioni @ rapidita di
srogazione straordinarie, con un impatto compreso fra 25% e 4% del PIL Il planoc predisposto
dall’amministrazione Biden {American Rescue Plan Act of 2021), prevede uno stimalo di bilancio per 1.300
miliardl di dollari nei prossimi dieci anni, concentrato soprattutto nel biennio 2021-22.

Anche I'Unione europea ha avvlato un imponente stimolo fiscale, con il programma Next Generation EU
(NGEU), La dotazione del programma da ripartire tra gli Stati membrl & parl a 672,5 miliardi (di cul 360 sotto
farma di prestiti): & destinata a finanziare investimenti ¢ riforme specificati nei piani nazionall di ripresa e
resilienza e finalizzati @ sei obiettivi strategici: (a) transiione verde; (b) trasformazione digitale; (c}
occupazione e crescita intelligente, sostenibile & Inclusiva; (d) coatione sociale @ territoriale; () salute e
resilienza; [f) politiche per la prossima generazione, comprese istruzione e competenze,

La crescita ha interessato anche le economie emergenti, il cul reddito & cresciuto del 6,5% nel 2021 La
previsione del Fondo Manetarlo Internazionale & che nel 2022 la crescita del PIL sia del 4,8%, superiore percid
a quella delle economie sviluppate (4,4%), con forti differenze fra paesi (India +5%, Cina +4,8%, Brasile
+0,3%)

In gquesto contesto il commercio mondiale & cresciuto del 10,3%.
La crescita mondiale ha incontrato una serie di ostacoli sul lato delf'offerta.

Tutto il settore del trasporti, soprattutto marittimi e terrestri, & stato colpito dalta pandemia, sia per la fase
di forzata inattivitd del 2020 sia per la scarsitd di personale, e cib ha provocato un aumento eccezionale del
costo dl movimento delle merci.

il Covid ha avuto anche un impatto diretto sulla produzione di materie prime e sulla continuita della
produzione in Estreme Oriente, dove le misure di lockdown hanno continuato a fasi alterne anche nel 2021,

Una sintési di gueste tensioni & offerta da un nuovo indice pubblicato dalla FED di New York, Il Global Supply
Chain Pressure Index, che a fine 2021 ha raggiunto il livello pil elevato dall'inizio del calcolo (1997) con un
imcremento del 117% rispetto a dicembre 2020,

Un altro indicatore della tensione sul late dell'offerta sono | mercati delle materie prime. Nel corse del 2021
Findice CRB dei prezzi in dollari delle materie prime & aumentato del 38.,5%, e del 48,6% in euro,
raggiungenda i massimi degli ultimi 7 anni. i)

il
L'aumento dei prezzi & stato molto elevato per i prodotti energeticl [+290% il gas naturale, +35‘-'$ \l carbane,
+ 54% il petrolla) ma, tramite | prezzi dei fertilizzanti {+142%) sl & esteso ai prodotti i‘lﬂﬂtﬂ'" l:+12'i'ﬂ

e /
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Citr ha avuto inevitabilmente un impatto sul tasso diinflazione,

Megl Stath Uniti linflazione dei precz al consumao a dicembre & stata pari al 75, dato pib elevato dal glugno
19832, Mell'Eurozons il dato di dicembre & stato parl al 5%, valore massimo nells storia dell’euro.

Wella revisione del World Economic Outheok il Fondo Monetario Internazionale ha aggiornato e prevision di
inflazkane globale peril 2022 al 3,9% di cui prevede perd una discesa nel 2023,

Politiche monetarie
Fino all'autunno FED, Banca d'inghilterra @ Banca del Giappone avevano mantenuto un atteggiamenta di

sostanziale stabilitd delle rispettive politiche. Solo la Banca centrale cinese, nel corse delfanno, aveva
adottato una serie di misure restrittive volte a raffreddare il mercate immobiliare.

L'aumento del tasso di inflazione ha modificato nel corse dell’anno "attegeiamento delle banche centrali.

La FED, in particolare, ha cominciato a ridurre gli acquisti di titolo sul mercato e si appresta ad alzare i tassi
wfficiali mel 2022, Nella riunione di meta dicembre, visti | progressivi miglicramenti nel mercato del lavore e
Fulteriore crescita dell’inflazione, & stata impressa wn'accelerazione alla riduzione; in gennaio b diminuzione
degll acquist] & risultata pari a 30 miliardi, Se questo ritmo rimanesse invariato, || programma di acguisti sl

concluderebbe nel marzo 2022,

Anche la Banca d'Inghilterra ha rivisto la propria politica. Nella riunions del 16 dicembra ha alzato il tasso di
interesse allo0,25% [dallo 0,1), comunicando k possibilita di ulterior incrementi nei prassimi mesi allo scopo
di riportare il tasso di inflazione al target del 2%.

La BCE, inveca, ha fing 2d ora confermato la politice di tassi negativi imitandosi a planificare una riduzione
graduale deghi acquisti netti di attivita finanziarie dal trimestre in corso.

Tra i paesi emergenti, il forte aumento della dinamica dei prezzi ha indotto decise restrizioni monetarie in
Brasile e in Russia.

ftalia

Secondo ke stime pubblicate dalla Banca d'italia nel corso del 2021 il Prodotto Intermo Lordo & cresciuto del
5,3%, Se werranno confermate le previsioni di crescita per il 2022 (+3,B%] alla fine dell'anno in corso
Feconomia italiana avrd pid che recuperato |z perdita del 2020 {-3,9%),

L'accelerazione della campagna di vaccinazione ¢ il conseguente allentamento delle misure di restrizions
hanno contribuito a sostenere la ripresa delleconomia itallana,

La crescita & stata particolarmente elevata nei trimestri centrali dell’anno ed ha avuto un rallentamento negli
ultimi mesi ¢ nell'inizio del 2022 a causa della nuova diffusione della variante Omicron del Covid & delle

conseguenti restrizioni

L'andamento posithvo nell’anmo ha interessato tutte le componenti della domanda finale: | consumi delle
famiglie sono cresclutl del 5,1%, gli investimenti del 15,7% e le esportazioni totali del 12,4%.

Dall'estate |a ripresa della domanda di lavoro si é tradotta in un aumento delle ore lavorate, in una riduziona
del ricorso agli strumenti di integrazione salariale e in un recupero delle assunzioni a tempo indeterminato,
La rimozione del blocco dei licenziamenti in tuttii settori non ha avuto ripercussioni significative,

113 luglo Il Consiglio della UE ha approvate il Piano nazionale di ripresa ¢ resilienza (PNRR} trasmesso dal
Governo alla fine di aprite. || Piano prevede interventi per 191,5 millard| nel periodo 2021-26, di cui 68,9
finanziati da trasferimenti & 1326 da prestitc

& dicembre I'italia ha inviato alla Commisshone ke richieste di erogazione della prima rata delle risorse previs
dal piano, pari a 21 mifiardi di euro,
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Monostante la crescita robusta ka Bance d'italia prevede che il saldo delle partite correntlin rapporto al PIL si
manterrd positivo nel prossimi tre annl. Clé non fara che rafforzare la posizione patrimontale netta sull'estere
del paese, che nel decennio & passato da saldi drammaticamente negativi a una posizione creditoria che crea
un riparo anche dalla speculazione internazionale,

Un aktro elements interassante & il rapporto fra debito pubblico e PIL La Banca d°italia preveds che nel
periodo 2022 — 2024 il PIL nominale avrd una crescita sempre supariore a quelia dell'indebitamento netta, il
che produrrd una riduzione del rapporto debito/PIL di 10 punti percentuali, dal 155,6 del 2020 al 1456,1 del

2024
Mercoti nzigr

| mercati azionari globali hanno beneficiato di una crescita degli utili estesa a tutti i settor| e del recupero di
interesse per guei settori (energla, minerario, manifatturiero, banche) che nel corso del 2020 erano stati

penalizzati a favore del titoll tecnakogicl,

Uindice delle borse dei mercati swiluppati in euro ha avuto un rendimento, comprensive del dividendi
reinvestiti, del 28%. L'area euro ha avuto comungue un andamento positivo ma pid contenuto (+ 18%).

Lindice delle borse del mercati emergenti ha avuto un rendimento pasitivo ma declsamente inferiore (4%].
La causa di questo & || rendimento deludente del mercato azionario cinese (- 16%) che nellindice M5CI
Emerging Markets per clrca il 35%, L'indice dei mercati emergenti che esclude la Cina ha avuto un rendimente

positivo del 18%,
| mercati obbligazionari hanno avuto un andamento condizionato da due forze contrastanti.

D un lato il supporto pieno delle principali banche centrali, realizzate sia con tassi d'intervento ufficiali
mantenutl prossimi allo 0% (FED) o negativi [BCE) per tutto Fanno, sia con acguisti di titoli di Stato e
ohbligarioni sul mercato.

Dall‘altro, e aspettative di aumento dell'inflazione a medio termine e di possibili modifiche delle politiche
monetarie. In particolare, i tassi di inflazione registrati negli ultimi tre mesi def'anno negll 5tati Uniti hanno
indetto la FED prima a dichiarare possibili e poi a confermara rialzi del tassi ufficiall gia nel corso del 20232,
Cit ha causato un aumento del rendimento dei titoli decennali americano e tedesco di circa 0,60% fra fine

navembre & febbraio di quest’anno.

Fra le due tendenze ha prevalso la seconda, cosi che indice rappresentativo dell’andamento dei mercati
obbligazionari globali con cambio coperto di emittenti governativi e societari “investment grade” ha svuto
un andamento negativo, chiudendo Fanno con un rendimento di -2,5%. L'indice analogo, ma riferito a
emittenti con rating “sub investment grade” (anche detti "high yield”] nella prima parte dell'anno aveva
seguito 'andamento dei mercati azionarl ma nella seconda ha subito I'impatto del rialzo del rendimenti.
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Obbligazioni e titoli di Stato
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CONFLITTI DI INTERESSI

Il Fondo, In gssequio alle disgosizioni normative vigenti, si & dotato di uno specifico Regalamento in materka
di gestione del confiltti di interesse nel guale sono esplicitate le circostanze che generano o potrebbero
generare un conflitto di interesse e sona definite le procedure da seguire e le misure da adottare al fine di
evitare che gli stessi incidana negativameante sugli interessi degli iscritti.

Il Fondo ha provveduto ad espletare tutti gl adempimenti normativamente previsti siz con i gestori finanziari,
tramite & sottotcrizione delle convenzioni in essere, che con gl stakeholders coinvolti per aggiornamento
delle dichiarazioni del terza rispetts | nuow soggetti rilevanti.

Mel Regalamenta si precisa che il prime presidio di gestione dei conflitti &'interesse & in capo al gestare, del
quale il Fondo ha approvato la politica interna in makeria. Vengono ingltre elencati gli emittenti che pozsono
dar luogo a potenziali conflitti in capo al gestore ¢ in capo al fondo pensione. La Funzione Finanza verifica il
rispetto del mandato di gestione, con particolare riferimento al titoll su cui vi sia una particolare
concentrazione degll investimenti o un elevato turnover e periodicamente ne riferisce gli esiti al Consiglo di
Ammministrazione, Non sono prese in considerazione operazioni di controvalore inferiore all'1% del
controvalore del comparto.

Mel corso del 2021 non sono state segnalate situazioni tali da configurare un conflitto di interesse rilevante
per il Fondo e da determinare distorsioni nella gestione effickente delle risorse, né tantomeno una gestione
dielle risarse non conforme all'esclusive interesse degll soritti,

Per il dettaglio degli investimenti significativi al 31/12/2021 =i rinvia alla vece 20 della Mota integrativa di
ciascun comparto che, secondo le disposizioni di cui afle Direttive Covip del 29 luglio 2020, assorbe e
sostituisce guella prevista dalle disposizioni emanate sempre dall’Autorith di Vigilanza per la redazione del
bilancio, sia per quanto riguarda la nota integrativa sia per quante riguerda la relazione sulla gestione, in
merito agh investimenti per | qualki 5i configuring conflithi di interesse,

ANDAMENTO DELLA GESTIONE AMMINISTRATIVA

Nel 2021 la gestione amministrativa ha chiusa Mesercizio con un saldo positivo pari ad € 614.489" 1| Consiglio
di Amministrazione nella seduta del 24 marzo 2022, preso atto del suddetto saldo positivo, in linea di
continulth con guanto operato nei precedenti esercizl, ha deliberato di destinare £ 335.000 ad investimento
sul tre comparti mediante attribuzione di un extra rendimento; la parte residua & stata invece rinviata a
copertura delle spese degh esercizi futurl nel rispetto delle disposizioni emanate dall' Autorita di Vigilanza,

Perla copertura delle spese relative alla gestione amministrativa, ai sensi dell'art, ¥ dello Statuto, si provvede
mediante utilizzo delle quote diiscrizione “wng tentum®, delle guote associative annuall a carico degli iscrit
g dalle quote relative alle spese di funcicnamento a carico delle aziende.

Gli oneri relathvi alla gestione finanziaria ed | servizi resi dal depositario invece, secondo guanto previsto dallo
Statuto, sona addebitati direttamenie sul patrimonio del Fondo sul gquale grava, inoltre, Fimposta sostitutiva

applicata ai rendiment| conseguitl.
Le spese di gestione del 2021 ammontano complessivamente a € 3,759,459 (€ 3.162.256 nel 2020) e sono

composte dagli oneri di gestione finanziaria pari ad € 2.378.743 (€ 1.610.763 nel 2020) e dagli oneri della
gestione amministrativa, pari ad € 1.380.716 (€ 1.551.493 nel 2020).

4 imparte indicato nella voce G0-i — Risconto contributi per copertura aned amministrativi. I saldo dalla gestione
amriristrathea, parl ad € 180.000, indicate alla voce &0 & inveca la rappresentazione contabile del Risconta pasiiiv
per copertura onari amministrativi dellanno 2020 reinvestito nel partafeglie finanziarie nel 2021
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Nella tabella sottostanie viene riportato Uimpatio degh onen di gestione finanziaria e degli oneri di gestione
amministrativa in rapporto allAttivo Metto destinato alla Prestazioni [ANDP) ed ai contributi complessivi
{canfluiti nelle posizioni individuali e destinati alla copertura delle spase).

Dai dati riportati & rileva, rispetto alf esercizio precedente, un aumento in valore assoluto degll oneri di
gestione finanzlarla ed una diminuzione di quelli di gestione amministrativa. In particolare, l'incremento degli
oneri di gestione finanzlaria & Imputabile principalmente all'aumento delle commissioni di gestione, anche
par effetto dell’aumento del patrimonio gestito, e delle commissioni di performance contabilizzate al
31/12/2021 relativamente al nuovi mandatl di gestione. Con riguardo invece agli oneri di gestione
amministrativa ka loro riduzione & conseguente al ritorno all’ordinaria attivita {'esercizio 2020 era stato
caratterizzato da attivita di carattere straordinarie guali il rinnovo dei mandati di gestione dei compartl
Bilanciato & Dinamico, g adeguamenti alla normativa 10RF I, ka selezione del nuovo direttore generale)
nonché ad efficientamenti delle attivita, Tabe andamento si conferma anche nella valutazione del rapporta di
questi sia rispetto al contributi complessivi che rispetto allf ANDP.

2021 2030
% 5u B i cpntributl % su % su contributi
ANDP complesshi ANDP complessivi
Dneri di gestione finanziaria 0, 18% 1,30% 0,13% 1,05%
| Onerl di gestione amministrativa 0, 10% 0, 75% 0,13% 1.01%

| FATTORI ESG NELLA GESTIONE DELLE RISORSE E NELL'ESERCIZIO DEI DIRITTI
DERIVANTI DALLA TITOLARITA DEI VALORI IN PORTAFOGLIO

Il fonda Eurofer ha conslderate | criter di sostentbilita ambientale, sociale e di corporate governance (E5G)
nella sua politica d'investimenta fin dal 2011, quando furono selezionati indici di rfiferimento {benchmark),
per la componente azionaria dei comparti Bilanciato & Dinamico, che comprendevano solo amittenti cha

rispettassero questi requisitic

Con la revisions del’asset allocation strategica del 2004, la considerazione dei critert ESG nella gestions
finanziaria & stata modlificata passando a banchmark globall senza esclusioni di settori o emittenti, ma
prevedendo la selezione del titell, dove possibile, con un approccio "best in class”.

Mel 2017, il Consigho di Amministrazione ha approvate un regolamento interno che definisce le attivita che
vengona svoite dagli organi del Fondo e dai gestori in ambito ESG.

Con i rinnovo dei mandati di gestione per i comparti Bilanciato & Dinamico, avvenuto nel 2020, Il peso del
criteri E3G nella selezbone dei gestori & il loro coinvolgimento in questo ambito & stato rafforzato.

Le nuove convenzioni di gestione dei comparti Bilanciato e Dinamico sottoscritte a fine 2020 prévedono:
- e modalita di inserimento dei criteri ESG nel processa di investimenta,

- supporte eventuale che | gestori potranno dare al Fondo nell azionariato attivo e nell’esercizio del
diritte di veto,

Ciascun gestore si awvwale della propria competenza e dei propri servizi di consulenza per la determinazione
dell'universo etico investibile.

Le convenzioni prevedons anche che ciascun gestore dichiarn di aver ricevuto da Eurofer una cnpia"'
"Regolamento interno delle attivitd d'imvestimento responsabile™ e 5i impegni ad adottare un pro
gestione coerente con la politica del Fondo in materia,

Pag. 22 di 26



e ULdT er B seeio 2021

Il gestore si Impegna inoltre ad assistere (| Fondo nell’eventuale esercizio di attivith di “engagement” dirette
o Indirette. Con frequenza trimestrale il gestore invia al Fondo un’analisi della valutazione del portafoglio dal
punta di vista dei criterl ESG ed in particolare:

= la distribuzione aggregata ed una valutazione media E5G del portafoghio;
= |10 titall con minor scoring ESG in portatoglio;
- i 10 titoli con miglior scoring ESG in portafoglio.

Le liste dei 10 emittenti peggiori per ciascun gestore vengono aggregate in modo da ricavare l'esposizions
totale di Eurafer agli emittenti pid criticl

Con cadenza trimestrale || Fendo si confronta con i gestori su tutti i titoll con basso scoring aggregato del
comparto.

Eurofer ha deciso di adottare, alf occorrenza, un approccio cosiddetto di “azionariato attive” nei confrontl
dei titoli segnalati dai gestorl. In caso di criticita, il Fondo pud intervenire con diverse aziont, dal richiamo

formalie al voto in assemblea, fino alla vendita del titolo.

RISCHI E PRESIDI ADOTTATI

Il Fondo, nell'espletamento delle proprie attivith, si trove ad essere esposto a diverse tipologie di rischio
strettamente connesse alla tipica operativitd di un fondo pensione.

Tra queste, le principall categorie somo:
rischio strategico

rischio finanziario

rischio operativo

e rischio di compliance

A guesto proposito il Consiglio di Amministrazione, in ossequic alle previsioni normative, ha itituito le
Funzioni fondamentall di Gestione deil rischi e di Revisione interna, che costituiscono un rafforzamento dei
presidi di controllo gia in essere, ed ha deliberato specifiche politiche scritte al fine di rendere maggiormente
afficace il complessivo "sistema di controllo infermc”™,

| rischi a maggior impatto, identificati sulla base di mappatura e valutazioni, sono analizzati dalla Funzione di
Gestione dei rischi in collaborazione con i Risk Oweer, al fine di individuare gli opportuni strumenti di
mitigazione, siano essi di tipo operative, contrattuale o assicurativo. L'obiettive di tale framework consiste
nellidentificare e pianificare le arionl necessarie al fine di ridurre esposizione al rischio ad un livello
accettabile. A tal fine, quindi, le funzioni operative sono & presidic del cosi dette "Controllo di primo livello o
di linea", finalizzato a monltorare Il rispetto dei limiti direzionali ed operativi g le raccomandazioni operative,
nonché a monitorare gli indicatori di rischio. | “Controllo di secondo livell”, finalizzato ad anafizzare i risultati
della gestione dei rischi e 'esito dei controlli, & effettuata in modo indipendente dalla Funzione di Gestionea
dei Rischi che esamina anche le valutazioni prodotte dalle unita organizzative del Fondao.

Nel seguito sono fornite informazioni sui principall rischi e sui presidi adottati per la relativa gestione e
relativa mitigazione,

Rischio strotegico

E il rischio di non conseguire I'obiettive di erogare ai propri aderentl, al momento del pensionamento, una
prestazione pensionistica complementare del sistema obbligatorio, a causa di perdite impreviste derivanti
da errori nella gestione del Fondo o nella realizzazione della politica di investimentao.

Con riferimento a tale rischio si evidenzia che Il Consiglio di Amministrazione provwede periodicamente
analizzare le caratteristiche sociodemografiche degli iscritti ed i relativi bisogni previdenziall, avvia x
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laddove necessario, processi di revisione dell’osset allocation strategica dei comparti e della relativa politica
di inwestimento.

Inaltre, b struttuee del Fondo, anche attraverss il supporto di consubent| esternl, monitoramo Fattivita dei
gestorl fimanziarl al fine anche d) verificare la coerenza del profila di rischio/rendimento dei singali mandati
con guelli definit: dall’organs amministrativo.

Bischio fingnziorio

E il rischio relativo alla gestione finanziaria, diretta ed indiretta, del patrimonio inerente al perseguiments
degli obiettivi d'investimento del Fondo. Include i rischio di mercato, di credite, di iquidith, di tasso di
interesse, di controparte, valutario.

Con riguardo a tali tipologie di rischio il Fondo non detiens investiment! per proprio conto, pertanto il rischio
di mercato, tipkcamente inteso come Il nschio che variazionl inattese del prezzi dei mercati di riferimenta
possano influenzare negativamenta il valore degli investimenti posseduti, & circoscritto agli effetti di mercata

potenzialmente rilevanti sui rendimenti degli impieghi effettuati per conto degli aderenti,

La particolare modalita di gestione delle risorse finanziarie “a capitalizzazione” e la continua rilevazione a
valori di mercato degli impieghi, consente di rendere indifferente il Fondo dalle variazioni del valore di
mercato di tall investimenti in guanto eventuall variazionl di mercato degli attivi e dei passivi non impattano
sulla solvibilita economica del Fondo.

Con specifico riferimento al rischio di credito, in accorde con guanto previsto dai principl contabill i
riferimento, il Fondo iscrive in bilancio esclusivamente i contributi incassatl. Tale modalita di rilevazions
contabile riduce f rischio finanziario derivante dalla perdita su crediti & pertanto gli effetti del mancato
incasso possono definirsi limitati. 5i segnala, tuttavia, che la struttura operative del Fondo garantisce un
adeguato presidio delle omissioni contributive, avwalendasi di risorse interne ed esterne per |"attivita di
assistenza agh aderenti per il recupero del crediti. Il monitoraggio di situazioni che evidanziano delle criticita
& attuato dalle funzioni preposte ed & sottoposto pericdicamenta all’analisi degli amministraton per b
decisione sulle azioni da intraprendere.

Con riguarde al rischio di liguidita & definibile come ['incapaciti o I alfficolta a far fronte al flussi di cassa in
uscita richiestl. MWel complesso il rischio di Niquidita, grazle &l cliati criteri di rilevazione contabile e alle
maodalita di guidazione, pud definirsi limitato.

Ris £ [T}

E il rischio di perdite derivanti da criticitd connesse alla continuith aziendale, inadeguaterza o disfunzione del
processi interni, delle risorse umane e dei sistemni tecnologici oppure derivanti da eventi esterni. Include
anche Il rischio di incorrére in perdite economico/finanziare in seguito al verificarsi di eventi accidentali o di
azioni dolose inerenti al sistema informatico (cosiddetti Cyber Risk].

Con riferimento a tali rischi 51 evidenzia che il Fondo ha adottato prassi operative interne in linea con be best
practice di mercato e 5i & dotato di presidi organizzativi interni ed esterni.

Con specifico riguarda al rischio derivante dall'utilizzo di une tecnologia inadeguata efo dalla gestione
Impropria della stessa, incluso il rischio derivante daghi attacchi informatici e dalla perdita def dati, il Fondo
ha implementato i propri sisterni hardware e software in modo da garantire [a sicurezza dell’infrastruttura
informatica ed assicurane la continuitd operativa.

globale di emergenze epidemiologiche o pandemiche pud determinare, oltre ad un deterfora
" guadra economico, rallentamenti nelle attivita operative, derivanti dai provvedimenti emanaty
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nazionali ed estere, da indisponibilith di personale, da difficolta incontrate dagli aderenti nello svolgimento
delta propria attivith lavorativa e daghi impatti negativi sui risultati degli attivi investiti per gli iscritti. A questo
propasito i Fondo ha sin da subito intrapreso misure volte a mitigare tale rischio. E stata, infatt), istituita la
modalitd di svolgimento delle attivitd di lavoro in smortworking; tutto i personale & stato dotato della
necessaria strumentazione tecnologica atta ad assicurare la continuitd operativa; Fufficko & stato dotato sia
di barriere parafiato in plexiglass per le scrivanie sia di presidi sanitart di slcurezza [mascherine, guanti,
disinfettanti, etc.).

Rischio di compliance

E il rischio diincorrere in perdite/spese impreviste (e.g. sanzioni o oner| per adeguamenti normativi) derivanti
da mancato allineamento a normative o a modifiche regolamentari obbligatorie o che impattano sull’ attivith
del Fonds, Considerata Iattivitd svolta, i Fondo potrebbe incomrere in tale rischio nel caso di sanzioni
derivanti da inadempimenti normativi ovvero da richieste del legislatore che compartano "assunzione di
gneri da parte del Fondo pensione per potersi adeguare, inclusi i rischi “privacy™ [violazion| della normativa
relativa alla protezione del dati personali) ed | rischi di commissione di reati potenzialmente ascrivibili ancha
al Foendo nonché | rischi di corruzione. A questo proposito il Fondo i & recentemente dotato della funziona
di complignce ed ha stipulato contratti con istituzioni specifiche del settore per I'attivazione di servizi di
supporto normativo tramite afert. Sotto il profilo privaecy sono state attuate tutte le attivita di aggiornamento
al GDPR per garantire un adeguato livello di protezione del dati personali degli iscritti a Eurofer. Infine, il
Fondo si @ dotato di un Codice etico.

FATTI DI RILIEVO AVVENUTI DOPO LA CHIUSURA DELL'ESERCIZIO

Si riportanc di seguito la sintesi delle sedute degli organi del Fondo e gl accadimenti degni di nota avvenuti
dopo la chiusura dell’esercizio 2021

Mella seduta del 14 febbralo 2022, In ossequio alle previsioni normative, il Consiglio di Amministrazione:

# alla conclusions del processo di selezione del gestore per il comparto Garantito avviato in data 26
novermbre 2021, ha appurato che delle due offerte pervenute nessuna & risultata coerente Con
quanto richieste nel bando ed ha quindl deliberato di procedere ad una nuova gara rinviando
I'apprevagione della documentaziong necessaria afla sedutz di marzo;

¥ adesito di apposita lstruttoria ha defiberato di chivdere anticipatamente | mandati affidati al gestore
UBS Fund Management (Luxembourg) 5.A. sui comparti Bilanciato ¢ Dinamico, e di avviare le
trattative con Il gestore Lazard Asset Management, risultate successivo nella graduatoria del
processo di selezione conclusosi nel 2020;

¥ haapprovato il documento “Politica impegno e la strategia investimento azionario” per "anno 2022,
nel quale & esplicitato che il Fondo non adotta una politica di impegno guale ationsta in societd
quotate su mercati dell'Unione Europea ai sensi dell'art. 124 quinquies del D, Lgs. 58/1998
riservandosl, comungue, la possibilita di aderire ad iniziative congiunte di azonariato attho
promosse da associazionl di categoria e organizzazioni che promusvena attivitd d'investimento
responsabile. || documento & stato pubblicato sul sito del Fondo nei termini prescritti;

ha deliberato I"'aggiornamento del Regolamentas di gestione delle anomalie contributive;

ha deliberato di corrispondere al Collegio dei Sindaci un compenso per l'incarice di Funzione di
Revisione interna nella misura di € 30,000 annui a partire dall'awio dellincarco,

Mella seduta del 24 marzo 2022, il Consigho di Amministrazione::

® preso atto del saldo positivo della gestione amministrativa per I'anno 2021 di importo pari ad
614,489, ha deliberato di reimvestirne una parte pari ad € 335.000 nel portafoglio finanziario trami
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attribuzione di un extra rendimento con conseguente impatto diretto sul valore della quota, Ha
altrezi deliberato il budget 2022 confermando Mimporto della quata assockativa annea ad € 11,

¥ in ossequio alle previsioni normative vigenti, ha deliberato 'aggiornamento annuale del Documento
sul sistema di governo

#  ha deliberato Favelo della nueva selezione del gestore finanziario per il comparto Garantito.

EVOLUZIONE PREVEDIBILE DELLA GESTIONE

Helle prime settimane dal nuovo anna I'inflazione ha confermato I'accelerazione degli ultimi mesi del 2021 e
cit ha aumentato le attese di rialzi dei tassi da parte della FED. L'aumenta dei rendimenti a lungs termine
che ne & conseguito ha indebolito | mercati azionari, che sono arrivati allo scoppio della crisi in Ucraina gid in
condizioni di fragilith.

L tnwasione russa dell'Ucraina € 'esplosione del prezzi delle materie prime hanno colto gli investitori in gran
parte impreparatl, con effettl particolarments negativi sui mercati azionari europei, pil esposti, per
lpcalizzazione geografica e dipendenza energetica, all'impatto delle sanzioni e dell'aumento del prezzi del
gas.

La nuova situazione aggiunge alle pression| inflazisnistiche da domanda uno shock da offerta che indebolisce
la crascita, Ob pone ke banche centrali, @ soprattutto la BCE, in una situazione difficile discelta fra contrallare
Finflazione e frenare la crescita,

L'elevata diversificazione dei portafogli a livello globake fa si che "esposizions dei comparti di Eurafer ai
mercati nsso e ucraing sia limitata e sempre sotto controllo,

& fine febbrale | rendimenti dei compartl da inizio anno sono negativi ma in misura non eccezionale per a
storla anche recente del Fondo: Garantive -0,07%, Bllanciato -3,29% e Dinamico -3,65%,

In guesto contesto sono stati potenziati | presidi di monitoraggio e di confronto con Padvisor ed | gestor
finanziari, e gli organi di amministrazione e contrallo vengono costantemente aggiornati sull’ evoluzione della
situazione al fine di poter intraprendere tempestivamente le azioni opportune a tutela del superiore
interesse deghi iseritti,

Con riguardo allimpatto della guarra ucraina nel corso dei primi 2 mesi del 20232 sulf Attivo Metto Destinato
alle Prestazioni, nonché ke informazioni relative 2l saldo della gestione previdenziale ed al saldo della gestione
finanziaria, si rinvia alla sezione *Fatti intervenuti dopo |a chiusura dell'esercizio” delle Informazioni generall
della Nota integrativa.

Malgrado le incertezze che caratterizzano lo scenario geopolitico ed economico a livello globale non
comsentano dl determinare pienamente gli effetti prospettici sulla: situazione economica, patrimoniale e
finanziarta del Fondo, 'organo di amministrazione, atteso anche I"'andamento dell’attivita registrata nel corsa
dellesercizio 2021 e nei primi mesi dell’esercizio 2022, ha tuttavia valutate che gii eventi @ le circostanze
descritte non siano tali da fare emergere dubbi sulla capacita del Fondo di continuare ad nperam Lo
un'entita in funzionamento.

Roma, 24 marzo 2022
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