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RELAZIONE SULLA GESTIONE 
 
Il FONDO PENSIONE COMPLEMENTARE FONTEX – Fondo pensione complementare a 
capitalizzazione in regime di contribuzione definita – è finalizzato all’erogazione dei trattamenti 
pensionistici complementari del sistema previdenziale obbligatorio, ai sensi del d.lgs. 5 
dicembre 2005, n.252 ed è iscritto all’albo tenuto dalla Covip con il n. 1372 – Sezione Speciale 
I ed è stato istituito in forza degli accordi sindacali del 14 e 15 novembre 1988 e del 5 agosto 
1993. 
Possono aderire al Fondo: 
 

1. Sono destinatari del Fondo gli operai, gli impiegati, i quadri ed i dirigenti, dipendenti, 
con contratto a tempo determinato e/o indeterminato, di durata non inferiore a sei mesi 
(attivi al momento dell’adesione al Fondo), delle Società di cui al successivo punto 4, 
lettera c), nonché i dipendenti delle Società di cui al successivo punto 5. 

2. Beneficiano delle prestazioni previdenziali integrative e/o aggiuntive del Fondo gli 
aderenti che hanno accettato di farne parte, nonché, ove ricorrano le condizioni di cui 
al presente Statuto, i loro aventi causa a termini delle disposizioni del decreto legislativo 
n. 252/05 e successive modificazioni, con le modalità indicate nello Statuto stesso. 

3. Qualsiasi aderente, che cessi il rapporto di lavoro con uno dei Soci, per continuare alle 
dipendenze di un altro Socio senza soluzione di continuità, sarà considerato ad ogni 
effetto di legge ed ai fini dello Statuto quale dipendente del Socio di provenienza, fino 
alla fine del mese in cui viene effettuato il trasferimento. 

4. Sono associati al Fondo: 

a) i destinatari di cui al precedente punto 1 che abbiano sottoscritto apposita 
domanda di adesione; 

b) i destinatari di cui al precedente punto 1 che abbiano aderito al Fondo con 
conferimento tacito del TFR; 

c) Gli associati di cui alle precedenti lettere a) e b) possono richiedere l’adesione al 
Fondo dei loro familiari fiscalmente a carico secondo la normativa tributaria 
vigente. 
d) la LFoundry S.r.l., la Micron Semiconductor Italia S.r.l., la Sensata Technology 
S.r.l., la Texas Instruments Italia S.r.l. (già Texas Instruments International Trading 
Corporation), le società italiane del Gruppo Texas Instruments Inc. ed i consorzi 
italiani di cui fanno parte società del Gruppo Texas Instruments Inc. che, previa 
delibera di nulla osta da parte dell’Assemblea del Fondo, abbiano aderito al Fondo 
stesso (“i Soci”);   

5. Potranno divenire Soci altre società e/o consorzi a cui parteciperanno società del 
Gruppo Texas Instruments Inc. e del Gruppo Micron Technology Inc., nonché società 
terze che acquistino aziende o rami d’azienda nei quali sono impiegati lavoratori 
dipendenti già aderenti al fondo solo qualora la maggioranza dei dipendenti delle 
predette società terze risulti, in tal modo, iscritta al fondo, previa delibera di nulla osta 
da parte dell’assemblea del Fondo. 

6. In caso di incorporazioni, fusioni o qualsiasi altra forma di operazione societaria in 
conseguenza della quale i Soci proseguano l’attività di terzi, i dipendenti acquisiti a tale 
titolo avranno diritto di partecipare al Fondo esclusivamente nelle condizioni di nuovi 
dipendenti dei Soci, salvo ove diversamente stabilito. 

 
Il FONDO PENSIONE COMPLEMENTARE FONTEX ha lo scopo di consentire all’iscritto di 
percepire una pensione complementare (“rendita”) che si aggiunge alle prestazioni del sistema 
pensionistico obbligatorio. A tal fine il Fondo raccoglie le somme versate (contributi) e le investe 
in strumenti finanziari ricorrendo a gestori professionali, nell’esclusivo interesse dell’iscritto e 
secondo le indicazioni di investimento da lui fornite scegliendo tra le proposte che il fondo gli 
offre. 
A conclusione di queste considerazioni preliminari segnaliamo, rimandando ogni opportuno 
approfondimento, che il bilancio chiuso al 31 Dicembre 2023 evidenzia una significativa 
variazione positiva dell’attivo netto destinato alle prestazioni a carico degli associati di € 
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10.417,716 che, sommato al valore di patrimonio iniziale, porta l’ammontare delle risorse 
disponibili ad un totale di € 113.127.089. 
 
L’anno 2023 è continuato ad essere un anno impattato dalla permanenza di tensioni legate alla 
guerra in Ucraina e in Palestina e da una serie di ulteriori tensioni economiche e sociali quali a 
solo titolo esemplificativo la difficoltà di approvvigionamento per le tensioni nel Mar Rosso.  
 
Il 2023 è stato un anno controverso per i mercati finanziari, frenati per gran parte dell'anno dalle 
scelte di politica monetaria delle banche centrali, improntate ad una politica restrittiva per 
combattere l'inflazione. Le banche centrali hanno intensificato la lotta all'inflazione aumentando 
i tassi di interesse. Da segnalare come la crescita economica si sia dimostrata più robusta negli 
Stati Uniti rispetto all'Eurozona. Le performance dei mercati sono ancora più sorprendenti se si 
considera il fallimento di diverse banche regionali, tra cui Silvergate Bank, Silicon Valley Bank, 
Signature Bank e First Republic. L'intervento della Federal Reserve ha giocato un ruolo cruciale 
nel prevenire una crisi bancaria più ampia, offrendo prestiti di emergenza e garantendo la 
restituzione dei depositi ai clienti. Inoltre, diverse banche più grandi hanno acquisito le attività 
delle banche fallite, come è accaduto per First Republic Bank da parte JPMorgan. Il mercato 
azionario statunitense è stato trainato dai "Magnifici 7" titoli tecnologici a grande 
capitalizzazione: Apple, Amazon, Alphabet, Nvidia, Meta Platforms, Microsoft e Tesla. Queste 
aziende hanno guadagnato circa il 75% nel 2023, a fronte di un aumento del 12% per le restanti 
società dell'S&P 500. Anche in Eurozona, molti mercati hanno raggiunto nuovi massimi storici. 
Uno dei più performanti è sicuramente il FTSE Mib, che ha chiuso l’anno in rialzo di oltre il 25%. 
Un mercato che ha invece deluso è quello cinese anche a causa di difficoltà nel settore 
immobiliare e alla crisi demografica e la deflazione dei prezzi. 
 
Lo scenario Economico-Finanziario  
 
Negli Stati Uniti emergono alcuni segnali di indebolimento dell'attività economica e in Cina la 
crescita rimane al di sotto dei valori pre-pandemici. Le più recenti stime dell'OCSE prefigurano 
per il 2024 un rallentamento del PIL globale al 2,7 per cento, per effetto delle politiche monetarie 
restrittive e del peggioramento della fiducia di consumatori e imprese.  
Permangono elevati rischi al ribasso derivanti dalle tensioni politiche internazionali, in 
particolare in Medio Oriente.  
In autunno l'inflazione di fondo negli Stati Uniti e nel Regno Unito si è ridotta. Sia la Federal 
Reserve sia la Bank of England hanno mantenuto invariati i tassi di riferimento, comunicando 
che l'orientamento della politica monetaria rimarrà restrittivo finché l'inflazione non tornerà in 
linea con i rispettivi obiettivi. La revisione al ribasso delle aspettative degli operatori sui tassi 
ufficiali negli Stati Uniti e in Europa ha indotto un allentamento delle condizioni sui mercati 
finanziari internazionali. 
 
In Europa la persistente debolezza del ciclo manifatturiero e delle costruzioni si è estesa anche 
ai servizi. L'occupazione tuttavia ha continuato a crescere. Negli ultimi mesi l'inflazione è stata 
inferiore alle attese e la disinflazione si è estesa a tutte le principali componenti del paniere.  
 
Nelle riunioni fine 2023 il Consiglio direttivo della BCE ha lasciato invariati i tassi di interesse di 
riferimento, ritenendo che, se mantenuti sui livelli attuali per un periodo sufficientemente lungo, 
possano fornire un contributo sostanziale al ritorno dell'inflazione all'obiettivo del 2 per cento. Il 
Consiglio inoltre ha deciso di ridurre gradualmente durante la seconda metà del 2024, fino ad 
azzerarli, i reinvestimenti dei titoli in scadenza acquistati nell'ambito del programma di acquisto 
di titoli pubblici e privati per l'emergenza pandemica. I rendimenti sui titoli pubblici decennali 
sono diminuiti e sono scesi i differenziali di quelli italiani con i corrispondenti titoli tedeschi. 
 
Valutazione delle performance del comparto Garantito 
 
Dal Gennaio 2018 le risorse del Fondo sono affidate a Zurich Investment Life S.p.A. e risultano 
essere pari a € 10.542.137. La presenza di una garanzia di risultato consente di soddisfare le 
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esigenze di un soggetto con una bassa propensione al rischio o ormai prossimo alla pensione; 
in questo comparto affluiscono inoltre i flussi di TFR conferiti tacitamente. 
 
La politica degli investimenti attuata nel corso del 2023 per la Gestione Separata di “Zurich 
Trend” può essere schematizzata nel modo seguente: 

• ll 2023 è stato caratterizzato dalla volatilità sui tassi. Dopo una prima parte dell’anno in 
cui si è assistiti ad un generale abbassamento dei rendimenti, nella seconda i prezzi 
delle commodities hanno registrato un aumento oltre le attese degli operatori, tornando 
a rinvigorire le pressioni inflazionistiche e con esse generando il rialzo dei tassi di 
interesse globali. Il contesto aziendale, con una generale buona stagione dei risultati, 
ha permesso alle attività rischiose di mantenersi sui minimi di spread per lunghi tratti, 
dopo gli eccessi di volatilità legati alle vicende di Credit Suisse nel mese di marzo. Visto 
rientrare -grazie all’intervento delle autorità elvetiche- il rischio contagio sul comparto 
finanziario il mercato del credito nel suo complesso è stato in cima alle preferenze degli 
operatori per lunghi tratti del 2023.  

• In questo contesto il portafoglio obbligazionario della gestione separata TREND ha 
mantenuto un orientamento prudente sia verso il rischio tasso che verso il rischio di 
credito, mantenendo una posizione in sottopeso di duration rispetto al parametro per 
tutto il periodo in osservazione. Nel corso dell’anno, in linea con quanto registrato sul 
mercato assicurativo domestico, è stata ridotta l’esposizione verso i titoli governativi 
italiani, al fine di limitare l’impatto della ritrovata volatilità dello spread sia sui rendimenti 
che sui parametri di solvibilità.  

• Anche il portafoglio corporate ha mantenuto per l’intero periodo una sottoesposizione 
al rischio di mercato, infatti la rischiosità del portafoglio risulta essere bilanciata, ma 
comunque pronta per approfittare del nuovo livello dei tassi di mercato. 

• Concentrandoci sul comparto azionario, il 2023 ha sfidato le aspettative, in quanto 
numerose previsioni prevedevano che l’economia statunitense sarebbe entrata in 
recessione nel 2023, quando la Federal Reserve avrebbe aumentato i tassi di interesse 
per combattere l’elevata inflazione. Ma l’economia è rimasta resiliente, l’inflazione si è 
attenuata e la Fed non ha alzato i tassi nel corso dell’anno. Le azioni statunitensi hanno 
avuto un andamento positivo nel 2023, nonostante alcune battute d’arresto lungo il 
percorso. Le azioni USA hanno registrato un forte rialzo sulla scia delle aspettative di 
imminenti tagli dei tassi. I settori più performanti sono stati quelli più sensibili ai tassi di 
interesse, tra cui l'informatica, il settore immobiliare e i beni di consumo. Il settore 
energetico ha registrato un rendimento negativo con i prezzi del petrolio greggio più 
deboli nel corso del trimestre. Anche in Europa, la maggior parte dei settori è cresciuta 
in un contesto di ottimismo sui futuri tagli dei tassi. Il settore immobiliare ha registrato 
forti progressi nella prospettiva di un costo del debito più basso. Anche i titoli IT hanno 
registrato una buona performance. Altri settori economicamente sensibili, come quello 
industriale e dei materiali, hanno registrato forti guadagni. Al contrario, il settore 
energetico è crollato a causa del calo dei prezzi del petrolio. Fattori specifici dei titoli 
hanno pesato sul settore sanitario. 

• Durante la prima metà dell’anno si è ridotto il peso della componente azionaria, al fine 
di realizzare dei profitti, oltre ai dividendi incassati nel periodo ricorrente dell’anno per 
i titoli europei. La riduzione della componente azionaria ha interessato soprattutto i titoli 
dei settori finanziario, industriale delle materie prime e dell’IT.  

• Nel secondo semestre è stata aumentata l’esposizione al comparto azionario, 
attraverso investimenti principalmente indirizzati verso i settori industriali, finanziario e 
dei beni di consumo primari, a discapito dei settori delle telecomunicazioni, immobiliare 
e sanità. 

• Durante l’ultimo trimestre è stato ridotto il peso del settore dei beni di consumo 
discrezionale e dei finanziari, ed è stato incrementato il peso del settore industriale 
chimico e dei servizi di pubblica utilità. 
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Al 31 Dicembre la politica di gestione era orientata verso titoli di debito di breve/media durata. 
Investimenti in titoli di debito non quotati sono stati effettuati solo se emessi garantiti da stati o 
da organismi di paesi OCSE; OICR in via residuale. 
 
Valutazione delle performance del comparto Conservativo 
 
La linea di investimento Conservativa prevede un medio-basso grado di rischio. 
La SGR, con l’obiettivo di cogliere le opportunità offerte dai mercati finanziari, attua una politica 
di gestione moderatamente attiva con facoltà di discostarsi dal benchmark di riferimento nel 
rispetto dei limiti stabiliti per ognuna delle tipologie di strumenti finanziari. 
La politica di gestione prevede una composizione prevalentemente orientata su titoli di debito 
e in via marginale su titoli di capitale. Il patrimonio viene investito in strumenti finanziari di natura 
obbligazionaria, eventualmente anche derivati. 
 
Al 31 dicembre 2023 gli investimenti in gestione in questo comparto ammontavano a € 
5.197.551 
 
Valutazione delle performance del comparto Dinamico 
 
La linea di investimento Dinamica prevede un medio grado di rischio. 
Le SGR, con l’obiettivo di cogliere le opportunità offerte dai mercati finanziari, attua una politica 
di gestione attiva con facoltà di discostarsi dal benchmark di riferimento nel rispetto dei limiti 
stabiliti per ognuna delle tipologie di strumenti finanziari. 
La politica di gestione prevede una composizione bilanciata tra titoli di debito e titoli di capitale. 
Il patrimonio viene investito in strumenti di natura obbligazionaria, eventualmente anche 
derivati. 
 
Al 31 dicembre 2023 gli investimenti in gestione in questo comparto ammontavano a € 
98.102.859 
 
Valutazione dell’andamento della gestione previdenziale  
L’andamento della gestione previdenziale nel corso dell’esercizio è stato positivo con un 
risultato di gestione pari a € 1.854.892 sostanzialmente in linea con quello del 2022 
Tale posta è così articolata: 
 

Contributi e Trasferimenti in entrata 10.107.767 

Anticipazioni -1.716.088 

Liquidazioni e Trasferimenti in uscita -5.824.087 

Trasformazioni in rendita -72.057 

Erogazioni in forma di capitale -610.890 

Premi per prestazioni accessorie -28.684 

Altre uscite previdenziali -1.069 

Saldo 1.854.892 

 
Valutazione dell’andamento della gestione finanziaria indiretta 
 
Il risultato positivo della gestione finanziaria indiretta di € 11.032.195 è così composto: 
 

Dividendi ed interessi 2.120.222 

Profitti e perdite da operazioni finanziarie 8.911.973 

Saldo 11.032.195 
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Oneri di gestione 
 
Tale voce, pari a € -397.267, è costituita prevalentemente dall’ammontare delle commissioni di 
gestione. 
 
Valutazione dell’andamento della gestione amministrativa 
 
Si riporta, per maggiore chiarezza, la composizione del saldo negativo della gestione 
amministrativa di € 166.544 (in leggera diminuzione rispetto a quello del 2022 175.799), 
suddividendo la stessa nelle sue componenti positive e negative: 
 
VOCI DI COSTO DI NATURA AMMINISTRATIVA 
ONERI AMMINISTRATIVI    
 
La voce si compone dei seguenti importi: 
 

Contributi destinati a copertura oneri amministrativi 380 

Oneri per servizi amministrativi acquistati da terzi -55.369 

Spese generali e amministrative -98.054 

Spese per il personale in comando -37.811 

Oneri e proventi diversi 24.380 

 
Imposta sostitutiva  
 
La voce, pari a € 1.905.560, si riferisce al debito di imposta sostitutiva maturato nell’esercizio 
2023. 
 
Attivo netto destinato alle prestazioni 
 
Per quanto attiene le variazioni del patrimonio netto, si segnala che il bilancio d’esercizio ha 
registrato una variazione positiva dell’attivo netto per un ammontare pari a 10.417.716€. 
Detta variazione, sommata all’ammontare del patrimonio disponibile preesistente, permette al 
Fondo di disporre di un patrimonio complessivo destinato a prestazioni di previdenza 
complementare pari a € 113.127.089. 
 
 

 ATTIVO NETTO DESTINATO ALLE 
PRESTAZIONI 

Attivo netto destinato alle prestazioni al 31/12/2021 € 102.709.373 

Gestione Previdenziale € 1.854.892 

Gestione Finanziaria € 11.032.195 

Oneri di gestione -€ 397.267 

Gestione Amministrativa -€ 166.544 

Imposta sostitutiva -€ 1.905.560 

Consistenza finale € 113.127.089 

 
Conflitto di interessi 
 
I limiti rappresentati dalle operazioni in conflitto di interesse ed imposti all’ente gestore sono 
quelli stabiliti dai Regolamenti della Consob, dalla Commissione di Vigilanza sui Fondi 
Pensione e dal D.Lgs. n. 252/2005. Il Consiglio di Amministrazione del Fondo pensione ha 
adottato le misure idonee per identificare e gestire i conflitti di interesse, in modo da evitare che 
tali conflitti incidano negativamente sugli interessi degli aderenti.  
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Alla data di chiusura dell’esercizio non si segnalano posizioni in portafoglio evidenzianti una 
situazione di conflitto di interessi. 

*** *** *** 
A conclusione della Relazione desideriamo ringraziare tutti coloro che hanno collaborato con 
la nostra Associazione e che hanno manifestato nei confronti del nostro Fondo la massima 
sensibilità e disponibilità, fatto questo, che ha consentito alla nostra Associazione di far fronte 
ai propri compiti istituzionali. 
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