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Signori Delegati, 

il bilancio dell’esercizio chiuso al 31 dicembre 2021 è il decimo bilancio sottoposto all’approvazione 
dell’Assemblea. 

Il 2021 è stato vissuto nella speranza di un ritorno alla normalità e del superamento della pandemia grazie alla 
somministrazione del vaccino. Tuttavia, la disomogenea copertura vaccinale tra le diverse aree geografiche del 
pianeta e la bassa percentuale registrata soprattutto nei paesi meno sviluppati, ha favorito il proliferare di 
“varianti” che hanno richiesto il mantenimento di misure, che non hanno favorito la mobilità delle persone, con 
evidenti ricadute nell’ambito del trasporto aereo. 

In quest’anno si è assistito ad una ripresa dell’economia mondiale che non è riuscita, però, a produrre a pieno gli 
effetti per i problemi legati all’approvvigionamento di diverse materie prime e per i fenomeni inflattivi causati, 
principalmente, dal lato dell’offerta. 

Malgrado la situazione non sia stata tra le più favorevoli, nel 2021 la gestione previdenziale e finanziaria di 
Fondaereo ha riportato risultati lusinghieri, così come è possibile constatare dai prospetti consolidati di stato 
patrimoniale e conto economico. 

 
 

STATO PATRIMONIALE 
 

 
31/12/2021 31/12/2020

10 Investimenti diretti - -
20 Investimenti in gestione 485.728.322 463.333.525
30 Garanzie di risultato acquisite sulle posizioni individuali 130.847 796
40 Attivita' della gestione amministrativa 6.228.526 4.095.772
50 Crediti di imposta 64.079 14.844

TOTALE ATTIVITA' FASE DI ACCUMULO 492.151.774 467.444.937

31/12/2021 31/12/2020

10 Passivita' della gestione previdenziale 12.185.884 4.768.532
20 Passivita' della gestione finanziaria 1.064.061 944.394
30 Garanzie di risultato riconosciute sulle posizioni individuali 130.847 796
40 Passivita' della gestione amministrativa 156.966 249.721
50 Debiti di imposta 6.283.415 4.246.674

TOTALE PASSIVITA' FASE DI ACCUMULO 19.821.173 10.210.117

100 Attivo netto destinato alle prestazioni 472.330.601 457.234.820
CONTI D'ORDINE - -
Crediti vs Aderenti per versamenti ancora dovuti 3.660.646 4.779.715
Contributi da ricevere -3.660.646 -4.779.715
Impegni di firma - fidejussioni - -
Fidejussioni a garanzia - -
Contratti futures 59.917.383 65.893.722
Controparte c/contratti futures -59.917.383 -65.893.772
Valute da regolare -46.103.445 -40.317.398
Controparte per valute da regolare 46.103.445 40.317.398

ATTIVITA' FASE DI ACCUMULO

PASSIVITA' FASE DI ACCUMULO
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CONTO ECONOMICO 
 

31/12/2021 31/12/2020

10 Saldo della gestione previdenziale -8.558.803 15.039.183
20 Risultato della gestione finanziaria - -
30 Risultato della gestione finanziaria indiretta 30.454.161 25.684.212
40 Oneri di gestione -580.241 -1.427.037
50 Margine della gestione finanziaria (20)+(30)+(40) 29.873.920 24.257.175
60 Saldo della gestione amministrativa - 47.373
70 Variazione dell'attivo netto destinato alle prestazioni ante imposta sostitutiva (10)+(50)+(60) 21.315.117 39.343.731
80 Imposta sostitutiva -6.219.336 -4.231.830
100 Variazione dell'attivo netto destinato alle prestazioni (70)+(80) 15.095.781 35.111.901

 
 

L’Attivo Netto destinato alle Prestazioni al 31 dicembre 2021 è pari a circa 472 milioni di euro in aumento 
rispetto al precedente esercizio. La variazione positiva dell’attivo netto, che ammonta a circa 15 milioni di euro, è 
pari a circa il 3,5% ed è ascrivibile al risultato della gestione finanziaria che, al 31/12/2021, è stato positivo per 
circa 24 milioni di euro (al netto dell’imposta sostitutiva paria a circa 6 milioni di euro) e al saldo della gestione 
previdenziale che nell’esercizio 2020 è stato negativo e pari a circa 8,5 milioni di euro. 

Nella sezione Gestione finanziaria delle risorse è rappresentato sinteticamente l’andamento dei mercati finanziari 
nel corso del 2021; sono descritte le caratteristiche di ciascun comparto e vengono riportati i valori relativi al 
rendimento ed al rischio nonché il relativo confronto con il parametro di riferimento (benchmark).  

Con riguardo alla gestione previdenziale, nel 2021 i contributi destinati alle prestazioni sono diminuiti rispetto al 
precedente esercizio attestandosi a circa 24,5 milioni di euro (32 milioni di euro nel 2020). I trasferimenti in 
ingresso da altre forme pensionistiche complementari ammontano a 452 mila euro (533 mila euro nel 2020).  

Nel corso del 2021 sono state erogate complessivamente prestazioni per oltre 27 milioni di euro, in aumento 
rispetto all’esercizio 2020 (17 milioni di euro). 

In particolare, i riscatti sono aumentati passando da circa 2 milioni di euro nel 2020 a circa 12 milioni di euro nel 
2021. I trasferimenti in uscita verso altre forme pensionistiche complementari sono aumentati in misura 
considerevole passando da 1,2 milioni di euro nel 2020 a 3,8 milioni nel 2021.  

Le prestazioni pensionistiche sono aumentate di circa il 20% e ammontano a circa 4,4 milioni di euro (nel 2020 
erano circa 3,5 milioni di euro), mentre le anticipazioni, pari a circa 12 milioni di euro, sono in leggero aumento 
rispetto all’ammontare erogato nel 2020.  

Nella sezione Contribuzioni e Prestazioni sono forniti i dettagli in ordine al numero di prestazioni erogate e 
relativi importi suddivisi per tipologia e comparto di investimento. 

Si riportano di seguito i principali eventi che hanno caratterizzato l’esercizio 2021. 

Nella prima metà dell’anno si sono tenute le elezioni per il rinnovo dell’Assemblea del Fondo che sì è insediata il 
21 luglio 2021 e resterà in carica fino al 2025. 

Nel mese di maggio è stato approvato: 

• il documento sul sistema di governo, redatto in osservanza dell’art. 4-bis del D.Lgs. 252/2005, come da ultimo 

modificato sulla base della c.d. Direttiva “IORP II” che definisce in modo esplicativo il riparto dei compiti e 

delle responsabilità tra tutti i vari soggetti coinvolti nella gestione del Fondo. 

Il Documento ha per oggetto: 

 l’organizzazione del fondo pensione (organigramma, composizione e attribuzione degli organi e 

rappresentazione delle strutture operative; rappresentazione delle funzioni fondamentali e delle altre 

funzioni e interrelazioni con le funzioni operative), dando evidenza delle funzioni e/o attività che 
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risultano esternalizzate; 

 una descrizione sintetica di come è organizzato il sistema di controllo interno; 

 una descrizione sintetica di come è organizzato il sistema di gestione dei rischi; 

 le informazioni essenziali e pertinenti relative alla policy adottata con riferimento alla politica di 

remunerazione. 

Il Documento è disponibile nella sezione documenti del sito internet www.fondaereo.it 

• il documento sulle politiche di governance, che prende a riferimento l’insieme delle politiche scritte adottate 

dal Fondo, al fine di fornire un quadro esaustivo dell’assetto organizzativo del Fondo pensione stesso. In 

particolar modo, il documento riporta le politiche di Gestione dei rischi e di Revisione interna, una descrizione 

del sistema di controllo della gestione finanziaria (che in precedenza era riportato nel Documento sulla 

Politica d’Investimento), il piano strategico sulle tecnologie dell’informazione e della comunicazione, il 

sistema informativo del Fondo pensione ed i presidi di sicurezza informatici adottati, i piani di emergenza, la 

Politica di esternalizzazione delle funzioni/attività, la Politica di remunerazione e la politica di gestione dei 

conflitti di interesse 

 

Nel mese di luglio la Commissione di Vigilanza sui Fondi Pensione (COVIP) ha comunicato gli esiti 

dell’accertamenti ispettivo iniziato nell’autunno del 2020 e che ha avuto ad oggetto la verifica in ordine alla 

capacità di controllo e di monitoraggio delle attività esternalizzate da parte del Fondo, l’implementazione degli 

adeguamenti ex IORP II e lo stato di evoluzione dell’ipotesi di fusione con il fondo PREVAER. 

Secondo quanto riportato nella comunicazione, per la Commissione di vigilanza la struttura organizzativa snella 

di Fondaereo si è dimostrata capace di far fronte a situazioni difficili, quali quelle che hanno caratterizzato la 

gestione 2020 Tuttavia, nel corso dell’accertamento ispettivo sono emersi aspetti meritevoli di attenzione in 

relazione ai presidi di controllo interno su alcune delle attività affidate in outsourcing, alla formalizzazione di 

alcune procedure operative, processi e attività implementate dal Fondo.  

Il Fondo è intervenuto tempestivamente implementando e completando i presidi di controllo in essere, così 

come si è prontamente intervenuto per la formalizzazione di procedure operative già in essere. 

Alla Commissione di vigilanza sono state forniti gli aggiornamenti circa l’ipotesi di fusione con il fondo pensione 

Prevaer. In particolare, è stato comunicato che il Consiglio di Amministrazione di Fondaereo ha trasmesso, nel 

mese di febbraio 2019, alle Fonti istitutive un documento sul percorso tecnico-giuridico utile allo scopo, al fine di 

ricevere indicazioni per proseguire o meno con le relative attività di verifica della fattibilità del progetto a cui, alla 

data di redazione del presente documento, il Fondo non ha ricevuto riscontro. Nel frattempo, il Fondo ha 

portato avanti iniziative significative e importanti per la vita del Fondo, quali il rinnovo dei mandati di gestione, 

l’adeguamento alla normativa IORP, il rinnovo dei delegati dell’assemblea, l’assunzione di un nuovo direttore 

generale e altri importanti e strutturali interventi organizzativi. 

Nel mese di dicembre è il Consiglio di Amministrazione ha deliberato di attribuire la responsabilità della 

Funzione Finanza al direttore generale e di istituire un Comitato Finanza e Rischi, composto da almeno quattro 

consiglieri compreso il Presidente e Vicepresidente e allargato alla partecipazione del Direttore Generale, con lo 

http://www.fondaereo.it/
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scopo di assistere la Funzione Finanza e di svolgere un ruolo di interfaccia con le Funzioni Fondamentali di 

Gestione del Rischio e di Revisione Interna, favorendo il coordinamento con il Consiglio di Amministrazione. 

Tale modifica organizzativa è stata prontamente recepita nel documento sul sistema di governo. 

Sempre nel mese di dicembre, il Fondo ha provveduto alla revisione dello Statuto di adeguamento agli schemi 

Covip di cui alla Deliberazione del 19 maggio 2021, al fine semplificare e rendere più agevole ed efficiente la 

gestione del Fondo, nel rispetto delle regole di trasparenza e conformità alla regolamentazione di settore e del 

Codice civile. 

Le principali modifiche riguardano, in particolare: 

a. le attribuzioni del Consiglio di amministrazione;  

b. la disciplina del Direttore generale e la contestuale eliminazione della figura del Responsabile del 
fondo non più prevista nell’ambito del Decreto 5 dicembre 2005, n. 252; 

c. l’introduzione delle funzioni fondamentali e la nuova disciplina relativa al depositario; 
d. l’indicazione di una tempistica di evasione delle richieste di prestazioni coerente con 

l’organizzazione del Fondo; 

e. la previsione della cancellazione nel caso in cui la posizione individuale rimanga priva di 
consistenza per almeno un anno; 

f. la riduzione dei tempi di evasione delle richieste di prestazioni da sei a quattro mesi 

 Il nuovo Statuto ha prodotto i suoi effetti già a partire dal 15 dicembre 2021. 
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ORGANI DEL FONDO E SOGGETTI INCARICATI 
 
 
Il Consiglio di Amministrazione al 31 dicembre 2021 è composto come di seguito indicato: 
 

In rappresentanza delle aziende In rappresentanza dei lavoratori 

Palone Simona (presidente) De Carlo (vicepresidente) 

Belli Alessio Bonito Claudio 

Marco Marrazza Corradi Francesco 

Chirichilli Romina Di Cesare Stefano 

Pantaleo Stefano Genovesi Claudio 

Perri Giuseppina Giambri Marco 

Pompei Massimiliano Muscolo Tonino 

Tanilli Claudio Platania Giovanni 

 
Il Collegio dei Sindaci è composto come di seguito indicato: 
 

In rappresentanza delle aziende In rappresentanza dei lavoratori 

Napoleoni Luigi  Carletti Leonardo (presidente) 

Ciabattoni Paolo Maria  Purificato Carlo  

 
 
Il direttore del Fondo è il dott. Giuseppe Chianese 

 
La società incaricata della revisione legale dei conti è KPMG Spa – Roma 
 
Il gestore amministrativo e contabile è Previnet Spa – Preganziol (TV) 

 
La banca depositaria è BFF Bank (già DEPObank Banca Depositaria Italiana Spa) – Milano 
 
L’incarico di Funzione Finanza ed il monitoraggio dei risultati dei gestori finanziari è affidato al direttore 
del Fondo coadiuvato da Prometeia Advisor Sim SpAi. 
 
L’incarico di Funzione fondamentale della Revisione Interna  è affidata ad Ellegi Consulenza Spa. 

L’incarico di Funzione fondamentale della Gestione dei rischi  è affidata a Italian Welfare. 
 
 
La compagnia che si occupa dell’erogazione delle prestazioni in forma di rendita è Unipol SAI Spa (sino al 
31/12/2019 era attiva anche la convenzione con Generali Italia Spa). 
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ANDAMENTO ISCRITTI E AZIENDE ASSOCIATE 
 
Al 31 dicembre 2021 gli iscritti sono 8.635, di cui 73 soggetti fiscalmente a carico, mentre le aziende associate 
sono 29, di cui 23 attive. Nel corso del 2021 vi sono state 656 nuove adesioni, di cui 83 in forma tacita e 24 
soggetti fiscalmente a carico, mentre 157 posizioni sono state chiuse.  
 
Iscritti per fascia d'età 
 

 
 
Iscritti per sesso 
 

 
 

 
Iscritti per comparto  
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 CONTRIBUZIONE E PRESTAZIONI 
 
Il totale dei contributi destinati alle prestazioni pervenuti nell’anno ammonta a circa 25 milioni di euro. La voce 
contributi (che presenta un importo paragonabile a quello registrato nel 2019 – circa 28 milioni di euro) presenta 
una diminuzione per circa Euro 7,5 milioni rispetto al dato dello scorso esercizio, riconducibile alla cessazione 
dell’attività di Alitalia SpA in A.S. ed il conseguente collocamento dei lavoratori in CIG a zero ore, al fallimento 
della società Norwegian Air Resources, all’avvio della Contribuzione da parte della società Italia Trasporto Aereo 
(ITA) avvenuto solo a partire dal mese di febbraio 2022. A maggior chiarimento della diminuzione delle entrate 
contributive registrata nell’anno 2021 rispetto al precedente 2020, si richiama quanto già rappresentato nella 
relazione al bilancio dell’anno 2020 in particolare alla circostanza che nell’anno si registrarono entrate 
contributive di circa 5 milioni di euro da parte della società Malta Air, in larga parte relative a contribuzioni 
relative, però, all’anno 2019. 

L’aumento del numero degli associati registrato nel corso del 2021 (n. 656) non produce un impatto significativo 
sull’aumento delle entrate contributive così come potrebbe aspettarsi, sia perché la relativa contribuzione è stata 
attivata gradualmente nel corso dell’anno, sia perché trattasi, nella quasi totalità dei casi, di associati appartenenti 
ad aziende che prevedono il solo conferimento del TFR (a tal proposito si rimanda a quanto evidenziato nella 
Nota informativa del Fondo – Scheda “I destinatari e i Contributi” – pubblicata sul sito www.fondaereo.it) 

Nella voce contributi sono inclusi anche i trasferimenti in ingresso da altre forme pensionistiche complementari 
per un ammontare totale di circa 450 mila euro (533 mila euro nel 2020), i versamenti volontari per ammontare 
di 1,9 milioni di euro, in aumento rispetto al precedente anno di 700 mila euro. 
 
 
Ripartizione dei contributi  
 
 

20%

11%

69%

Aderente Azienda TFR

 

     
 
Prestazioni  

Nel corso del 2021 sono state liquidate 776 prestazioni (685 nel 2020) per importo complessivo di circa 18,48 
milioni di euro, di cui  circa 1,3 milioni di euro per anticipazioni, 5,2 milioni di euro per riscatto totale di 
posizioni individuali,  9,1 milioni per cassa integrazione, 1,3 milioni di euro per prestazioni pensionistiche 787 
mila euro per la rendita integrativa temporanea anticipata (R.I.T.A.). Di seguito il dettaglio del numero di 
prestazioni erogate e relativi importi suddivisi per tipologia e comparto di investimento.  

 
  N. Importo 
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Anticipazioni 462 11.846.227 
Prestazioni 
pensionistiche 76 4.348.385 
Riscatti 
parziali 93 5.923.602 

Riscatti totali 62 2.164.694 

Trasferimenti  35 3.780.141 

R.I.T.A. (rate) 45 4.087.688 

 

 

Tra i Conti d’ordine al 31 dicembre 2021 sono annoverati i contributi da ricevere, anche a titolo di ristoro 
posizione, per importo complessivo di € 3.660.646.  

In tale voce sono inclusi esclusivamente i contributi dichiarati dalle aziende e relativi alle competenze sino alla 
data di chiusura dell’esercizio e non ancora incassati al 31/12/2021 e, di conseguenza, sono esclusi i contributi 
incassati e non ancora investiti che risultano invece già inclusi fra le passività della gestione previdenziale. 

Come di consueto nel corso dell’anno sono state intraprese attività di sollecito nei confronti delle aziende a vario 
titolo inadempienti. 
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LA GESTIONE FINANZIARIA DELLE RISORSE  
 

I mercati finanziari hanno continuato a vivere momenti d’incertezza legati alla possibile ripresa economica, grazie 
alle massicce campagne vaccinali che i Paesi maggiormente sviluppati hanno posto in essere, e alla politica 
monetaria delle banche centrali alle prese con possibili decisioni a sostegno all’economia e, allo stesso tempo, 
preoccupate dall’andamento dell’inflazione. 

La ripresa dell’inflazione che è stata influenzata in larga parte da una carenza di materie prime e dal ritardo nella 
catena dell’approvvigionamento delle materie prime da parte delle imprese, ha inciso in particolar modo nelle 
quotazioni dei titoli obbligazionari con un inevitabile deprezzamento del valore dei titoli in portafoglio. Di 
contro, il mercato azionario ha continuato ad attirare l’attenzione degli investitori in cerca di rendimenti; i titoli 
tecnologici maggiormente sensibili alla ripresa dei tassi ed all’inflazione, hanno segnato il passo a favore di titoli 
ciclici e generosi nei dividendi. 

In questo contesto anche il rendimento dei comparti di Fondaereo ha registrato risultati migliori nei comparti 
con maggiore componente azionaria. 

Incremento valore quota anno 2021 

 
 

Di seguito sono descritte le caratteristiche di ciascun comparto e vengono riportati i valori di rendimento, anche 
con riguardo al singolo mandato di gestione, nonché il relativo confronto con il parametro di riferimento 
(benchmark). 

Per ciascun comparto e per ciascun mandato vengono altresì riportati i valori della volatilità, che rappresenta un 
indicatore di rischio dell’investimento. Tale indicatore sintetizza la variabilità dei rendimenti ed è determinato 
dalla deviazione standard, una grandezza che misura la tendenza dei prezzi ad allontanarsi dalla loro media. 

Il Consiglio di Amministrazione provvede periodicamente alla verifica dei risultati della gestione finanziaria in 
termini di rendimento e di livello di rischio. 

Con riferimento ai comparti Prevalentemente obbligazionario/Protezione, Bilanciato/Equilibrio e 
Prevalentemente azionario/Crescita occorre tener presente che gli stessi sono attivi dal 1° gennaio 2014 e che il 
valore iniziale della quota a tale data è stato fissato pari a 10 euro in osservanza alle vigenti disposizioni 
normative in materia di unità di conto. 
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PREVALENTEMENTE OBBLIGAZIONARIO/PROTEZIONE 
 

Al 31 dicembre 2021 gli investimenti in gestione ammontano a circa 82 milioni di euro e sono suddivisi come di 
seguito indicato: 

 AXA Investment Managers Paris, 41 milioni di euro 

 Amundi Sgr Spa (ex Pioneer Investment Management Sgr SpA) 41 milioni di euro 

Il comparto Prevalentemente obbligazionario/Protezione persegue obiettivi di pura redditività in un'ottica di 
medio/breve periodo (5 anni). Le strategie di investimento sono prevalentemente orientate verso strumenti 
obbligazionari espressi in euro e dotati in media di elevato merito di credito. E’ ammesso, nel limite del 15% del 
valore della componente societaria, l’utilizzo di emissioni subordinate con grado di subordinazione non superiore 
a Lower Tier 2 (Tier 2 con riferimento alle nuove emissioni). E’ altresì consentito l’utilizzo di strumenti finanziari 
derivati quotati nel rispetto della vigente normativa. L’investimento in OICR è possibile fino ad un limite 
massimo del 100% della componente azionaria del patrimonio in gestione. I contratti forward su valute sono 
ammessi per la copertura del rischio di cambio. E’ previsto l’obbligo di copertura del rischio di cambio derivante 
esclusivamente dagli investimenti in strumenti del mercato monetario ed obbligazionario denominati in valute 
diverse dall’euro. Il comparto è caratterizzato da un livello di rischio medio-basso. 

Benchmark 

Gli indici rappresentativi di mercato utilizzati per definire il benchmark di riferimento sono composti nel modo 
seguente: 
 65% BofA Merrill Lynch Pan Europe Governments Total Return Index all mats. hedged in Euro 

(obbligazionario)  
 20% BofA Merrill Lynch Euro Corporate Index (obbligazionario) 
 15% MSCI Daily Net TR World Euro (azionario) 

 
Il valore della quota al 31 dicembre 2021 è pari ad € 13,197. 

Come è noto, il comparto è attivo dal 1° gennaio 2014 ed è il risultato dell’accorpamento del comparto Linea 2 
(o B) – Prevalentemente Obbligazionaria (ex Previvolo) con il comparto Protezione (ex Fondav). I dati di 
comparto sotto riportati sono calcolati sul valore quota al 31/12/2021, pertanto sono al netto degli oneri 
gravanti sul patrimonio del comparto (che non sono contabilizzati nell’andamento del benchmark) e degli oneri 
fiscali e non tengono conto dei costi gravanti direttamente sull’aderente. 

Rendimenti 

 
  5 anni 4 anni 3 anni 2 anni 2021 
Portafoglio 2,40% 2,66% 3,95% 2,60% 0,76% 

            
Benchmark 2,94% 3,30% 4,49% 2,70% 0,90% 

 
Volatilità 
 
  5 anni 4 anni 3 anni 2 anni 1 anno 
Portafoglio 3,02% 3,26% 3,60% 4,00% 3,01% 
Benchmark 3,36% 3,54% 4,00% 4,29% 3,25% 

 
 
Il portafoglio gestito al 31 dicembre 2021 risulta allocato per l’82,60% in titoli obbligazionari (compresa la 
liquidità) e per il 17,40% in titoli azionari. 
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2,82%
8,03          

16,19%
0,25          

Liquidità (in % del patrimonio)
Duration media
Esposizione valutaria (in % del patrimonio)
Tasso di rotazione (turnover) del portafoglio  

 
 

Sotto il profilo geografico gli investimenti sono concentrati prevalentemente in Europa  
 

Area Geografica Totale %
Azioni Italia 219.606,69             0,26%

Altri Paesi dell'Area Euro 1.644.518,46          1,98%
Altri Paesi Unione Europea 778.183,12             0,94%

Stati Uniti 9.592.237,63          11,57%
Giappone 1.170.906,05          1,41%

Altri Paesi aderenti OCSE 781.000,94             0,94%
Altri Paesi non aderenti OCSE 250.400,69             0,30%

Totale Azioni 14.436.853,58        17,40%
Obbligazioni Italia 17.751.909,16        21,41%

Altri Paesi dell'Area Euro 29.190.667,97        35,21%
Altri Paesi Unione Europea 492.014,45             0,59%

Stati Uniti 4.381.386,43          5,28%
Giappone 313.011,09             0,38%

Altri Paesi aderenti OCSE 13.204.224,94        15,93%
Altri Paesi non aderenti OCSE 492.984,00             0,59%

Totale Obbligazioni 65.826.198,04        79,39%  
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BILANCIATO/EQUILIBRIO 
 

Al 31 dicembre 2021 gli investimenti in gestione ammontano a circa 222 milioni di euro e sono suddivisi come di 
seguito indicato: 

 AXA Investment Managers Paris, 111 milioni di euro 

 Amundi Sgr Spa (ex Pioneer Investment Management Sgr SpA) - 11 milioni di euro 

Il comparto Bilanciato/Equilibrio si propone di coniugare le redditività dei titoli obbligazionari con la 
potenzialità dei mercati azionari in un'ottica di lungo periodo. Le strategie di investimento prevedono l’utilizzo di 
strumenti obbligazionari dotati in media di elevato merito di credito e di strumenti azionari denominati nelle 
stesse valute presenti nel benchmark. E’ ammesso nel limite del 15% del valore della componente societaria 
l’utilizzo di emissioni subordinate con grado di subordinazione non superiore a Lower Tier 2 (Tier 2 con 
riferimento alle nuove emissioni). E’ altresì consentito l’utilizzo di strumenti finanziari derivati quotati nel 
rispetto della vigente normativa. L’investimento in OICR è possibile fino ad un limite massimo del 100% della 
componente azionaria del patrimonio in gestione. I contratti forward su valute sono ammessi per la copertura del 
rischio di cambio. E’ previsto l’obbligo di copertura del rischio di cambio derivante esclusivamente dagli 
investimenti in strumenti del mercato monetario ed obbligazionario denominati in valute diverse dall’euro. Il 
comparto è caratterizzato da un livello di rischio medio-alto. 

Benchmark 

Gli indici rappresentativi di mercato utilizzati per definire il benchmark di riferimento sono composti nel modo 
seguente: 
 45% BofA Merrill Lynch Pan Europe Governments Total Return Index all mats. hedged in Euro 

(obbligazionario)  
 20% BofA Merrill Lynch Euro Corporate Index (obbligazionario) 
 30% MSCI Daily Net TR World Euro (azionario) 
 5% MSCI World 100% hedged EUR Total return net 

 
Il valore della quota al 31 dicembre 2021 è pari ad € 14,601. 

Come è noto, il comparto è attivo dal 1° gennaio 2014 ed è il risultato dell’accorpamento del comparto Linea 3 
(o C) – Bilanciata o Mista (ex Previvolo) con il comparto Equilibrio (ex Fondav). I dati sotto riportati sono 
calcolati sul valore quota al 31/12/2021, pertanto sono al netto degli oneri gravanti sul patrimonio del comparto 
(che non sono contabilizzati nell’andamento del benchmark) e degli oneri fiscali e non tengono conto dei costi 
gravanti direttamente sull’aderente. 

Rendimenti 

 
  5 anni 4 anni 3 anni 2 anni 2021 
Portafoglio 3,92% 4,38% 6,61% 4,97% 5,17% 
Benchmark 4,75% 5,30% 7,44% 5,40% 5,92% 

 

Volatilità 
  5 anni 4 anni 3 anni 2 anni 1 anno 
Portafoglio 4,62% 5,03% 5,30% 5,99% 3,27% 
Benchmark 4,67% 5,02% 5,45% 6,11% 3,36% 
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Il portafoglio gestito al 31 dicembre 2022 risulta allocato per il 38% in titoli azionari, per il 62% in titoli 
obbligazionari (compresa la liquidità)  
 
Liquidità (in % del patrimonio) 3,67% 
Duration media           7,64  
Esposizione valutaria (in % del patrimonio) 29,46% 
Tasso di rotazione (turnover) del portafoglio           0,30  

 
 

Sotto il profilo geografico gli investimenti sono concentrati prevalentemente in Europa  
 
  Area Geografica Totale % 

Azioni Italia           1.278.241,69  0,56% 
  Altri Paesi dell'Area Euro           9.803.009,04  4,31% 
  Altri Paesi Unione Europea           4.725.944,39  2,08% 
  Stati Uniti         56.206.551,99  24,68% 
  Giappone           6.695.465,73  2,94% 
  Altri Paesi aderenti OCSE           4.617.973,89  2,03% 
  Altri Paesi non aderenti OCSE           1.550.198,42  0,68% 
  Totale Azioni         84.877.385,15  37,28% 

Obbligazioni Italia         32.533.606,03  14,29% 
  Altri Paesi dell'Area Euro         64.114.633,98  28,16% 
  Altri Paesi Unione Europea           1.388.874,34  0,61% 
  Stati Uniti         10.348.681,74  4,54% 
  Giappone              839.337,68  0,37% 
  Altri Paesi aderenti OCSE         23.000.922,40  10,10% 
  Altri Paesi non aderenti OCSE           1.045.289,00  0,46% 
  Totale Obbligazioni       133.271.345,17  58,53% 
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PREVALENTEMENTE AZIONARIO/CRESCITA 
 

Al 31 dicembre 2021 gli investimenti in gestione ammontano a circa 122 milioni di euro e sono suddivisi come di 
seguito indicato: 

 AXA Investment Managers Paris, 61 milioni di euro 

 Amundi Sgr Spa (ex Pioneer Investment Management Sgr SpA) - 61 milioni di euro 

Il comparto Prevalentemente azionario/Crescita mira ad orientare al capitale di rischio una quota significativa 
degli investimenti, sfruttando le potenzialità di rendimento offerte dai mercati azionari sul lungo periodo. Le 
strategie di investimento prevedono l’utilizzo di titoli obbligazionari dotati in media di elevato merito di credito e 
di strumenti azionari denominati nelle stesse valute presenti nel benchmark. E’ ammesso nel limite del 15% del 
valore della componente societaria l’utilizzo di emissioni subordinate con grado di subordinazione non superiore 
a Lower Tier 2 (Tier 2 con riferimento alle nuove emissioni). E’ altresì consentito l’utilizzo di strumenti finanziari 
derivati quotati nel rispetto della vigente normativa. L’investimento in OICR è possibile fino ad un limite 
massimo del 100% della componente azionaria del patrimonio in gestione. I contratti forward su valute sono 
ammessi per la copertura del rischio di cambio. E’ previsto l’obbligo di copertura del rischio di cambio derivante 
esclusivamente dagli investimenti in strumenti del mercato monetario ed obbligazionario denominati in valute 
diverse dall’euro. Il comparto è caratterizzato da un livello di rischio alto. 

Benchmark 

Gli indici rappresentativi di mercato utilizzati per definire il benchmark di riferimento sono composti nel modo 
seguente: 

 30% BofA Merrill Lynch Pan Europe Governments Total Return Index all mats. hedged in Euro 
(obbligazionario)  

 20% MSCI World Index Daily Net TR Local (azionario) 

 50 %-MSCI World 100 % hedged EUR Total return Net 
 
Il valore della quota al 31 dicembre 2021 è pari ad € 16,967. 

Come è noto, il comparto è attivo dal 1° gennaio 2014 ed è il risultato dell’accorpamento del comparto Linea 4 
(o D) - Prevalentemente Azionaria (ex Previvolo) con il comparto Crescita (ex Fondav). I dati sotto riportati 
sono calcolati sul valore quota al 31/12/2020, pertanto sono al netto degli oneri gravanti sul patrimonio del 
comparto (che non sono contabilizzati nell’andamento del benchmark) e degli oneri fiscali, e non tengono conto 
dei costi gravanti direttamente sull’aderente. 

Rendimenti 
  5 anni 4 anni 3 anni 2 anni 2021 
Portafoglio 6,13% 5,98% 10,45% 8,57% 10,74% 
Benchmark 8,68% 8,32% 12,68% 10,73% 12,55% 

 

Volatilità 
  5 anni 4 anni 3 anni 2 anni 1 anno 
Portafoglio 8,49% 9,41% 9,57% 10,69% 5,35% 
Benchmark 7,81% 8,66% 8,95% 10,07% 4,99% 

 
 
 
Il portafoglio gestito al 31 dicembre 2020 risulta allocato per il 27% in titoli obbligazionari e per il 72% in titoli 
azionari. 
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Liquidità (in % del patrimonio) 2,11% 
Duration media           9,18  
Esposizione valutaria (in % del patrimonio) 25,88% 
Tasso di rotazione (turnover) del portafoglio           0,45  

 
 
 

 
Sotto il profilo geografico gli investimenti sono concentrati prevalentemente negli Stati Uniti, la quota investita in 
Italia è pari a circa il 10%. 
 
  Area Geografica Totale % 

Azioni Italia           1.502.435,87  1,19% 
  Altri Paesi dell'Area Euro         10.244.524,80  8,08% 
  Altri Paesi Unione Europea           5.089.517,03  4,01% 
  Stati Uniti         61.221.024,62  48,29% 
  Giappone           7.401.698,20  5,84% 
  Altri Paesi aderenti OCSE           5.099.966,30  4,02% 
  Altri Paesi non aderenti OCSE           1.562.317,01  1,23% 
  Totale Azioni         92.121.483,83  72,66% 

Obbligazioni Italia         10.564.709,08  8,33% 
  Altri Paesi dell'Area Euro         12.510.067,95  9,87% 
  Altri Paesi Unione Europea              102.378,79  0,08% 
  Stati Uniti           1.506.033,04  1,19% 
  Giappone                            -    0,00% 
  Altri Paesi aderenti OCSE           5.429.397,89  4,28% 
  Altri Paesi non aderenti OCSE              366.840,00  0,29% 
  Totale Obbligazioni         30.479.426,75  24,04% 
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GARANTITO1 
 

Al 31 dicembre 2021 gli investimenti in gestione ammontano a circa 46 milioni di euro tramite mandato affidato 
al gestore Amundi Sgr Spa (ex Pioneer Investment Management Sgr SpA). 

Il comparto Garantito si propone la realizzazione con elevata probabilità di rendimenti che siano almeno pari a 
quelli del TFR, in un orizzonte temporale pluriennale (pari a circa 5 anni). Le relative strategie di investimento 
sono esclusivamente orientate verso strumenti obbligazionari e monetari dotati di elevato merito di credito. Il 
comparto è caratterizzato da un basso livello di rischio. La presenza di una garanzia di restituzione del capitale 
consente di soddisfare le esigenze di un soggetto con una bassa propensione al rischio o ormai prossimo alla 
pensione. Questo comparto raccoglie i flussi di TFR conferiti tacitamente. La garanzia prevede che al momento 
dell’esercizio del diritto al pensionamento, la posizione individuale non potrà essere inferiore al capitale versato 
nel comparto che risulta costituita dai versamenti periodici - eventualmente decurtati dei costi posti direttamente 
a carico del richiedente e prelevati a cura del Fondo all’atto del versamento o all’atto dell’esercizio da parte 
dell’iscritto di prerogative individuali - cui vanno aggiunti gli eventuali importi derivanti da trasferimenti e da 
versamenti effettuati anche per il reintegro delle anticipazioni e dai quali vanno dedotti gli importi di eventuali 
anticipazioni e gli smobilizzi. 

La medesima garanzia opera, anche prima del pensionamento, in caso di anticipazioni per spese sanitarie e nei 
seguenti casi di riscatto della posizione individuale: decesso, invalidità permanente che comporti la riduzione 
della capacità di lavoro a meno di un terzo (ivi compresa l’inabilità specifica comportante la perdita del brevetto), 
inoccupazione superiore a 48 mesi. 

Benchmark 

Gli indici rappresentativi di mercato utilizzati per definire il benchmark di riferimento sono composti nel modo 
seguente: 

• 50% JPMorgan Euro Cash 6 mesi 
• 50% JP Morgan Euro Bond 1/3 anni  

 
Il valore della quota al 31 dicembre 2020 è pari ad € 10,561. 

I dati sotto riportati sono calcolati sul valore quota al 31 dicembre 2021, pertanto sono al netto degli oneri 
gravanti sul patrimonio del comparto (che non sono contabilizzati nell’andamento del benchmark) e degli oneri 
fiscali e non tengono conto dei costi gravanti direttamente sull’aderente. 

Rendimenti 

 
  5 anni 4 anni 3 anni 2 anni 2021 
Portafoglio 0,14% 0,04% 0,49% -0,03% -0,31% 
Benchmark -0,16% -0,16% -0,17% -0,27% -0,51% 

 

Volatilità 
  5 anni 4 anni 3 anni 2 anni 1 anno 
Portafoglio 1,22% 1,34% 1,01% 1,04% 0,07% 
Benchmark 0,29% 0,31% 0,28% 0,28% 0,23% 

 
Il portafoglio gestito al 31 dicembre 2020 risulta allocato per il 100% in titoli obbligazionari (compresa la 
liquidità).  
 
Liquidità (in % del patrimonio) 35,78% 
Duration media           0,58  
Esposizione valutaria (in % del patrimonio) 0,00% 

 
1 Il comparto Garantito è la risultanza dell’accorpamento in sede di fusione nel 2012 dei comparti Garantito ex Fondav ed ex 

Previvolo.  
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Tasso di rotazione (turnover) del portafoglio               -    
 

 
 
Sotto il profilo geografico gli investimenti sono effettuati prevalentemente nei paesi Europei, la quota investita in 
Italia rappresenta circa il 28%. 
 

Obbligazioni Italia         12.580.935,25  27,72% 
  Altri Paesi dell'Area Euro         12.214.458,77  26,91% 
  Altri Paesi Unione Europea              258.297,84  0,57% 
  Stati Uniti           2.327.427,02  5,13% 
  Giappone                            -    0,00% 
  Altri Paesi aderenti OCSE           1.630.308,87  3,59% 
  Altri Paesi non aderenti OCSE                            -    0,00% 
  Totale Obbligazioni         29.011.427,75  63,92% 
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ANDAMENTO DELLA GESTIONE AMMINISTRATIVA 

Gli oneri relativi alla gestione finanziaria ed ai servizi resi dalla banca depositaria, secondo quanto previsto dallo 
Statuto, sono addebitati direttamente sul patrimonio del Fondo sul quale grava, inoltre, l’imposta sostitutiva 
applicata ai rendimenti conseguiti. 

Alla copertura delle spese relative alla gestione amministrativa, ai sensi dell’art. 7 dello Statuto, si provvede 
mediante l’utilizzo delle quote di iscrizione “una tantum” e delle quote associative annuali.  

Le spese di gestione per il 2021 ammontano complessivamente a € 1.167.666 (€ 1.996.458 nel 2020) e sono 
composte dagli oneri di gestione finanziaria pari ad € 580.241 e dagli oneri della gestione amministrativa, pari ad 
€ 587.425. 

 
CONFLITTI DI INTERESSE 

In ossequio alle disposizioni normative, il Fondo è dotato di una specifica regolamentazione in materia di 
gestione dei conflitti di interesse, nella quale sono esplicitate le circostanze che generano o potrebbero generare 
un conflitto di interesse e sono definite le procedure da seguire e le misure da adottare al fine di evitare che gli 
stessi incidano negativamente sugli interessi degli iscritti. 

Le informazioni relative alle operazioni effettuate in conflitto di interesse sono state segnalate dai gestori e/o dal 
service amministrativo al Fondo e conseguentemente sono state trasmesse alla Commissione di Vigilanza sui 
Fondi Pensione (Covip). Le suddette operazioni non hanno determinato distorsioni nella gestione efficiente delle 
risorse, né tantomeno una gestione delle risorse non conforme all'esclusivo interesse degli iscritti. In Nota 
integrativa è stata fornita informativa in ordine alle posizioni in conflitto di interesse presenti in portafoglio alla 
data di chiusura dell’esercizio. 
  

FATTI DI RILIEVO INTERVENUTI DOPO LA CHIUSURA 
DELL’ESERCIZIO 

 

Al fine di consentire un’adeguata informativa circa l’evoluzione dell’attività nel corso dei primi 2 mesi del 2022, si 
riportano di seguito in forma tabellare, per ciascun comparto, i valori quota, gli importi relativi all’Attivo Netto 
Destinato alle Prestazioni, nonché le informazioni relative gestione previdenziale  

PROTEZIONE EQUILIBRIO CRESCITA GARANTITO

31-dic-21 13,197                    14,601                      16,967                      10,567                    

28-feb-22 12,758                    14,033                      16,071                      10,563                    

Variazione % -3,33% -3,89% -5,28% -0,04%

QUOTA
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PROTEZIONE EQUILIBRIO CRESCITA GARANTITO TOTALE

31-dic-21 82.464.098,51 €  222.139.281,92 €  121.967.226,43 €  45.759.994,07 €  472.330.600,93 €   

28-feb-22 76.497.912,66 €  204.040.008,48 111.125.678,75 €  46.525.204,00 €  438.188.803,89 €   

Variazione % -7,23% -8,15% -8,89% 1,67% -7,23%

DIFFERENZA 5.966.185,85 €-    18.099.273,44 €-   10.841.547,68 €-   765.209,93 €      34.141.797,04 €-       

di cui DISINVESTIMENTI 2.741.868,99 €-    8.700.463,96 €-     5.923.775,83 €-     1.707.319,21 €-    19.073.427,99 €-       

PATRIMONIO

 
 

Gli switch realizzati nei primi 2 mesi del 2022 sono stati 31, prevalentemente destinati al comparto garantito 

COMPARTO USCITA ENTRATA DELTA
BILANCIATO/EQUILIBRIO 2.303.676,28 €                      340.581,14 €     1.963.095,14 €- 
GARANTITO 96.193,90 €                            2.507.462,45 € 2.411.268,55 € 
PREVALENTEMENTE AZIONARIO/CRESCITA 562.390,65 €                          714.565,66 €     152.175,01 €     
PREVALENTEMENTE OBBLIGAZIONARIO/PROTEZIONE 994.776,39 €                          394.427,96 €     600.348,43 €-     

3.957.037,22 €                      3.957.037,21 €  

EVOLUZIONE PREVEDIBILE DELLA GESTIONE 
L’evento bellico in corso contribuisce ad alimentare un clima d’incertezza che si ripercuote sul sistema del 
trasporto aereo che, lentamente, incominciava a riprendere un ruolo importante grazie al rallentamento delle 
misure di restrizione dovute alla pandemia. 

La cessazione dell’attività di volo delle società del gruppo Alitalia e quella della società Air Italy, potrebbero 
produrre effetti sulle dinamiche dei saldi previdenziali e associativi di Fondaereo. Di contro, però, si registrano gli 
effetti positivi sia dell’avvio dell’attività della società Italia Trasporto Aereo SpA (ITA SpA) che, a partire dal 
mese di febbraio 2022, ha iniziato a contribuire a Fondaereo, sia dell’aumento del numero degli aderenti 
dipendenti delle società del settore low cost, soprattutto di Malta Air. 

Per quanto riguarda la gestione finanziaria, la gestione delle dinamiche inflattive, la carenza di materie prime e gli 
effetti diretti e indiretti della guerra in Ucraina, minano la ripresa dell’economia con evidenti ripercussioni sui 
mercati azionari e obbligazionari globali. 

In questo contesto il Fondo nel corso del 2022 sarà impegnato nel rinnovo del mandato per la gestione del 
Comparto Garantito, che raccoglie circa il 30% degli iscritti, e nella verifica dei bisogni previdenziali dei propri 
iscritti. Pertanto, continua l’attività di monitoraggio dell’andamento previdenziale e finanziario e, attraverso un 
continuo confronto con la funzione finanza ed i gestori finanziari, gli organi di amministrazione e controllo 
vengono costantemente aggiornati sull’evoluzione della situazione al fine di poter intraprendere tempestivamente 
le azioni opportune a tutela del superiore interesse degli iscritti.  

Per quanto riguarda, infine, la prospettata ipotesi del possibile processo di fusione con il Fondo Prevaer, non si 
prevedono ulteriori sviluppi, attività o necessità di approfondimento da parte del Consiglio di Amministrazione 
del Fondo e, quindi, non si ravvedono atti che possano incidere sul futuro andamento della gestione, almeno fino 
a quando, come già riportato nella prima parte della presente relazione, le Fonti Istitutive e l’Assemblea non si 
esprimeranno con un atto concreto d’indirizzo, finalizzato a rendere operativo il processo. 
 
Roma, 28 marzo 2022 

Il presidente 
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