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Pubblicazione destinata agil specialisti 
Avete fra le mani la prima edizione di una rivista specializzata frutto di una stretta 
collaborazione tra la sottocommissione III della Commissione federale della previ-
denza professionale e l'Ufficio federale delle assicurazioni sociali (divisione previ-
denza professionale). Le raccomandazioni di cui si parlerä qui di seguito sono state 
prese per via circolare II 23 settembre 1996 dalla Commissione federale della previ-
denza professionale. La Commissione federale e I'UFAS si assumono congiunta-
mente la responsabilitä della loro pubblicazione. 

La presente pubblicazione comprende in un solo volume tutti 1 documenti destinati a 
facilitare la spiegazione delle disposizioni dell'OPP 2, modificate at fine di garantire 
una migliore trasparenza e una maggiore sicurezza degli istituti di previdenza. 
Queste disposizioni sono in vigore dat 10  luglio 1996. L'ordine dei temi trattati corri-
sponde a quello del progetto di revisione. 

L'UFAS e la Commissione federale hanno ritenuto che la revisione delle prescrizioni 
dell'OPP 2 in materia di rendiconto e di investimenti siano di primaria importanza e 
hanno, quindi, prestato la massima attenzione alla loro applicazione. L'obiettivo 
consiste nel fornire un commento sull'insieme delle disposizioni modificate dellLordi 
nanza, facilitando cos] la loro appticazione. 

Modifica dell'ordinanza 
Ai sensi della LPP, la soluzione del problema della sicurezza deve essere in primo 
luogo di competenza e responsabilitä dell'organo paritetico. La revisione e la sor-
veglianza devono svolgere un ruolo complementare e non sostituirsi all'organo pan-
tetico. La gestione di un istituto di previdenza, basata sul principio della responsa-
bilitä propria implica quindi strumenti adeguati e strutture comprensibiti adatte ai 
compiti; esse richiedono inoltre la massima trasparenza possibile. Le disposizioni 
dellordinanza, in vigore fino a metä anno, fornivano a tat menito poche indicazioni 
mateniali. 

La revisione dell'OPP 2, entrata in vigore il 10  tugllo 1996, si ispira al principio della 
responsabilitä propria di un istituto di previdenza approfondendolo ulteniormente. 
Essa fissa infatti degli obiettivi e delle norme oggettivi per i settori centrali della ge-
stione dell'istituto di previdenza, quali la contabilitä rispettivamente il rendiconto o 
l'investimento del patrimonio (modifica dell'articolo 47; nuovo articolo 49a OPP 2). 
Essa fornisce anche le indicazioni necessarie per l'impiego degli strumenti finanziari 
derivati (nuovo articolo 56a e modifica dell'articolo 59 OPP 2). Nel comptesso, que-
ste nuove disposizioni dell'OPP 2 forniscono agIl organi paritetici una serie omoge-
nea di strumenti di gestione e sono valide a partire dall'esercizio 1996 in corso. 

Queste nuove disposizioni riguardano tufti gil istituti di previdenza registrati, anche 
se non utilizzano strumenti finanziari derivati. Esse si applicano anche alle fonda-
zioni d'investimento poste sotto la sorveglianza dell'UFAS, secondo l'articolo 71, 
capoverso 1 LPP (amministrazione del patrimonio). Le fondazioni di libero passaggio 
(cfr. articolo 19, capoverso 1 OLP) e le fondazioni del 30  pilastro (cfr. articolo 5, ca-
poverso 3 OPP 3) devono anche rispettare queste disposizioni. Nellambito 
dell'estensione della copertura per casi d'insolvenza atla previdenza sovraobbliga-
toria, le prescrizioni della LPP in materia di investimento del patrimonio si apptiche-
ranno anche agli istituti di previdenza a favore del personale ai sensi dell'articolo 
89b1s rivisto, capoverso 6 CC (decisione del Parlamento del 21 giugno 1996). 
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Raccomandazioni: un aluto 
Vari commenti in merito alle disposizioni dell'ordinanza sono giä stati pubblicati. Per 
1 temi tecnici concernenti la contabilitä e il rendiconto nonch l'impiego degli stru-
menti finanziari derivati, vengono presentate raccomandazioni specifiche: esse ap-
profondiscono le relative disposizioni dell'ordinanza mettendone in evidenza II con-
tenuto essenziale, proponendo anche soluzioni per un'applicazione pratica. 

Non esistono perä raccomandazioni destinate a precisare il compito delta gestione 
(articolo 49a OPP 2). Per fissare gli obiettivi e 1 principi validi per investimento del 
patrimonio e per avere un'organizzazione adeguata per gestire e a sorvegliare gli in-
vestimenti, si deve ricorrere ai commenti concernenti le modifiche dell'ordinanza e 
gli articoll pubblicati suite riviste specializzate, i quali contengono elementi utili sotto 
I'aspetto pratico. Al fine di garantire la competenza e la responsabilitä paritetica, 
occorre regolamentare in modo comprensibile l'adempimento del compito di ge-
stione nell'ambito delta contabilitä, del rendiconto e dell'investimento del patrimo-
nio. Si tratta dell'unico metodo per assicurare l'efficacia dei controlli interni nonch 
di quelll delta revisione e delta sorveglianza. 

Queste raccomandazioni forniscono delle indicazioni su come perseguire gli obiettivi 
descritti in modo generale. Esse sono orientate alla pratica e p1ossono costituire in 
caso di bisogno un aiuto per gli organi responsabili degli istituti di previdenza. In 
ogni caso esse non hanno lo scopo di limitare 1 margini di manovra nel raggiungi-
mento degli obiettivi definiti neue disposizioni dell'ordinanza. Le presenti raccoman-
dazioni non sono inoltre vincolanti in caso di controversie giudiziarie. 

Esse hanno lo scopo di indurre ad assumersi le proprie responsabilitä rafforzando in 
modo durevole il sistema di sicurezza nella previdenza professionale. La 
Commissione federale e l'UFAS propongono agli organi di gestione degli istituti di 
previdenza di utilizzare questo nuovo strumento di lavoro e di contribuire al suo ul-
ter1ore sviluppo. 

Elaborazione delle raccomandazioni 
Le due raccomandazioni in merito al rendiconto e alt'impiego di strumenti finanziari 
derivati, presentate qui di segulto in modo dettagliato, sono state elaborate datla 
sottocommissione III delta Commissione federale delta previdenza professionale. 
Quest'ultima ä l'organo consultivo del Consiglio federale. 

Giä nel corso dei lavori preparatori relativi alla modifica dell'ordinanza (dat settembre 
1994 al settembre 1995), si ö pensato a informare in modo completo e a come 
mettere in pratica le nuove norme. Con una decisione del 15 settembre 1995, la 
Commissione ha approvato le proposte della sottocommissione III. Dando seguito a 
questa decisione, il presidente delta Commissione ha incaricato gli esperti, mediante 
lettera del 13 febbraio 1996, di elaborare le raccomandazioni in questione. 

Mentre 1 lavori dell'UFAS, relativi alla modifica dell'ordinanza per la fine del primo 
semestre erano ancora in corso, la sottocommissione preparava le raccomanda-
zioni. Le prime bozze sono state messe a disposizione delle cerchie interessate per 
una presa di posizione e a metä settembre si ä eseguita con successo una proce-
dura di consultazione in seno alla Commissione federale delta previdenza professio-
nale. 1 pareri espressi sono stati ampiamente presi in considerazione. 
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L'UFAS intende ringraziare tutti 1 collaboratori, sia interni che esterni, in particolar 
modo il presidente e i membri della sottocommissione III, per il grande impegno di 
cui hanno dato prova nell'elaborazione delle presenti raccomandazioni. 

Composizione della sottocommissione III 
La sottocommissione III della Commissione federale della previdenza professionale 
si compone come segue: 

Presidente: 

Dott. B. Lang 
Ufficio della previdenza professionale, 
Zurigo 

Membri: 

Dott. P. Bachmann, Partner 
STG-Coopers & Lybrand, Zurigo 

J.-C. Düby, direttore 
ASCOOP, Berna 

A. Schneiter, direttore generale 
Winterthur Vita, Winterthur 

Dott. B. Ammann 
Amministrazione federale delle finanze, 
Berna 

Signora Dott. J. Petermann 
M. J.-P. Landry 
UFAS, Berna 

H. Bieri, direttore 
Banca Popolae Svizzera, Berna 

Dott. J.-A. Schneider, avvocato, 
G inevra 

Dott. D. Wydler 
Banca Pictet & Cie, Zurigo 

M. Schöb 
Ufficio federale di giustizia, Berna 

Esperto consultato: 

Dott. D. Ammann 
PPC Consulting AG, Zurigo 

Per l'elaborazione delle raccomandazioni, sono stati costituiti 1 due seguenti sotto-
g ru ppi: 

Sottogruppo Sottogruppo 
"derivati" "rendiconto" 

Dott. D. Wydler (presidente) Dott. P. Bachmann (presidente) 
Banca Pictet & Cle, Zurigo STG Coopers & Lybrand, Zurigo 
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Dott. D. Ammann 
PPC Consulting AG, Zurigo 

Dott. Hansjörg Herzog 
Credito Svizzero, Zurigo 

Dott. J.-P. Hunziker 
Winterthur Assicurazioni, 
Winterthur 

Dott. B. Ammann 
Amministrazione federale delle finanze, 
Bema 

P. Streit 
Ufficio federale delle assicurazioni private, 
Bema 

J.-P. Landry 
UFAS, Berna  

Introduzione 

G. Brönnimann, direttore 
Unione Fiduciaria, Zurigo 

Signora J. Laich 
Winterthur Vita, Winterthur 

J.-C. Düby, direftore 
M. Oester 
ASCOOP, Berna 

J. Peyrollaz 
Losanna 

J.-P. Landry 
UFAS, Berna 

Dott. B. Lang 
Ufficio della prvidenza 
professionale, Zurigo 

Hanno collaborato all'elaborazione della versione francese delle rispettive 
raccoma ndazioni: 

J. Keller Signora F. Magdelaine 
Lombard Odier & Cie, Ginevra STG-Coopers & Lybrand, Ginevra 

J. Peyrollaz, Losanna 

Hanno collaborato all'elaborazione della versione italiana definitiva: 

Dr. P. Bachmann, Sig.a L. Del Don 
ed E. Strozzi 
STG Coopers & Lybrand, Zurigo 

E. Gianetta 
Dipartimento delle istituzioni, 
Autoritä di vigilanza sulle 
Fondazioni e sugli istituti 
di previdenza professionale 
Bellinzona 

Segretariato: 
II segretariato di questo gruppo di esperti ä stato assicurato da J. Blatter, Ufficio fe- 
derale delle assicurazioni sociali, Berna. 

15 ottobre 1996/15 maggio 1997 
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Titolo della sezione che precede I'articolo 47 

Sezione 2: Contabilitä e rendiconto 

Art. 47 Regolaritä 
(art. 71, cpv. 1 LPP) 

1 L'istituto di previdenza stabilisce i principi della contabilitä e del rendiconto ed 
responsabile per l'allestimento del conto annuale. lt conto annuale si compone del 
bilancio, del conto d'esercizio e deltaltegato. Esso contiene i dati dell'esercizio pre-
cedente. 

2 11 conto annuale ä allestito e articolato conformemente al principi di un regotare 
rendiconto. Esso deve presentare in maniera chiara la situazione finanziaria 
effettiva. 

L'allegato contiene indicazioni e spiegazioni comptementari concernenti lo stato 
patrimoniale, II finanziamento e singole poste del bilancio e del conto d'esercizio. 
Eventi successivi al giorno di chiusura del bilancio vanno presi in considerazione se 
incidono notevolmente sulta valutazione della situazione delt'istituto di previdenza. 

Si applicano inoltre gti articoli 957-964 del Codice delle obbtigazioni2  relativi alla 
contabilitä commerciate. 

Art. 49a Compito di gestione 
(art. 51, cpv. 1 e 2, art. 71, cpv. 1 LPP) 

L'istituto di previdenza stabilisce chiaramente gll scopi e i principi per l'esecuzione e 
il controllo delt'investimento del patrimonio, in modo che lorgano paritetico possa 
adempiere pienamente il suo compito di gestione. 

Art. 56a Strumenti finanziari derivati 
(art. 71, cpv. 1 LPP 

1 L'istituto di previdenza puö impiegare unicamente strumenti finanziari derivati risul-
tanti dagli investimenti di cul all'articolo 53. 

2 La solvibilitä della controparte e la negoziabilitä devono essere prese in conside-
razione tenendo conto della peculiaritä del singolo strumento derivato. 

Tutti gil obblighi dell'istituto di previdenza che risultano da operazioni con stru-
menti finanziari derivati o che possono risultare dall'esercizio del diritto devono es-
sere coperti. 

L'impiego di strumenti finanziari derivati non deve esercitare effetti di teva sut pa-
trimonio globale. 

2 RS 220 
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1 limiti previsti dagil articoli 54 e 55 vanno rispettati tenendo conto degii strumenti 
finanziari derivati. 

6 Per I'osservanza dell'obbligo di copertura e dei limiti sono determinanti gIi obblighi 
che la conversione degli strumenti derivati nell'investimento di base puö causare, 
nel caso estremo, ali'istituto di previdenza. 

7 1 conto annuale deve indicare integralmente tutti gli strumenti derivati correnti. 

Art. 59, cpv. 1 Frase introduttiva 

1 In casi particolari I'istituto di previdenza puä derogare agil articoli da 53-55, 56a, 
capoversi 1 e 5, noncM aii'articolo 57, a condizione che: 
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Commento 17 

Osservazioni preliminari 

La revisione delle prescrizioni in materia di contabilitä e d'investimento stata 
promossa dalla Commissione federale della previdenza professionale, organo 
consultivo del Consiglio federale, in occasione della sua seduta del 19 settembre 
1994. Essa ha creato un gruppo di esperti costituito da specialisti della previ-
denza professionale, della contabilit, del diritto bancario e della borsa, nonch 
da specialisti dei prodotti derivati. Le proposte di questo gruppo di esperti sono 
state approvate dalla Commissione federale della previdenza professionale in 
occasione della sua seduta del 15 settembre 1995. 

Per quanto concerne la sicurezza delle casse pensioni, tall proposte riflettono 
una visione globale che prende in considerazione il principio della responsabilitä 
propria degli organi paritetici e il principio della trasparenza. Esse sono dunque 
concepite in modo globale, e permettono di raggiungere l'obiettivo di sicurezza 
solo se adottate in un solo pacchetto. Al punto 2 qui di seguito, esse sono giusti-
ficate da considerazioni di principio; al punto 3 figura il commento vero e proprio 
sulle disposizioni proposte, II quale puä essere utile per l'applicazione pratica; il 
punto 4, infine, tratta II campo d'applicazione e l'entrata in vigore delle nuove di-
sposizioni. 

Considerazioni di principio 

2.1 Problematica e bisogno di regolamentazione 

Gli strumenti finanziari derivati (chiamati comunemente derivati) sono dei co 
tratti derivati da investimenti di base (come azioni, obbligazioni, divise, ecc.). Essi 
in orano il diritto o il dovere di acquistare o di vendere in un futuro l'investi- 
m di base a delle condizioni predefinite. Tipici strumenti finanziari derivati 
st a ciassiche operazioni a termine, i financial futures, gli swap e le opzioni. 

della loro complessitä, i derivati comportano dei rischi Iatenti non visibili a 
pri vista. Ci6 cela il pericolo che strumenti d'investiment di per sö utili, pos- 
sano essere utilizzati in modo errato. 

Attualmente gti istituti di previdenza che utilizzano dei derivati s basano esclusi-
vamente sui principi general/in materia d'investimento (articolo 71, capoverso 1 
LPP) che sono vincolanti. Le istruzioni emesse datl'Ufficio federale delle assicu-
razioni sociati (UFAS) sono senz'altro utili (cfr. Botlettino della previdenza profes-
sionale N. 11, 16 e 23). Non sono perö in grado di offrire certezze legall. Nelta 
pratica degli investimenti patrimoniali e della presentazione di tali investimenti 
nel conto annuate, esistono grandi incertezze che mettono in causa non solo la 
responsabilitä propria degli organi competenti, ma anche l'adempimento dei 
compiti di controllo e di sorvegtianza. 

Nell'interesse degli assicurati e dello sviluppo delle casse pensioni net toro in- 
sieme, necessario regotamentare t'impiego di questi strumenti finanziari 
nell'OPP 2. Le modifiche e i comptementi dell'OPP 2 devono rispecchiare le linee 
direttrici esposte qul di seguito. 
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22 Libertä operativa e trasparenza 

Quale legge quadro, la LPP ha voluto lasciare agil istituti di previdenza la mag-
giore libertä operativa possibile (articolo 49). 016 non deve cambiare. Tuttavia, 
alla libertä operativa appartengono regole attuall e vincolanti concernenti la tra-
sparenza alle quall hanno diritto sia 1 datori di lavoro che i salariati o gil assicurati 
in veste di partner in seno al contratto di previdenza. Sotto questo aspetto, le or-
dinanze in vigore accusano lacune considerevoli che vanno colmate. 

Si tratta in particoiare di far propria l'evoluzione nell'ambito di contabilitä e di 
rendiconto (cfr. punto 2.5). Neli'interesse dell'uguagiianza di fronte alla legge, cc-
corre concretizzare le esigenze in materia di trasparenza dei conto annuaie, non 
solo per quel che concerne l'attivo di biiancio (investimento del patrimonio), bensi 
anche in merito al passivo. 

La trasparenza ä inoitre indivisibile. Pur rivestendo aspetti specifici concernenti 
l'impiego degil strumenti finanziari derivati (cfr. soprattutto le proposte relative 
ailarticolo 56a, capoversi 6 e 7), essa deve venir concretizzata sopratutto per la 
tenuta della contabilitä e per il rendiconto (cfr. la  proposta concernente i'articoio 
47 OPP 2). Solo cosi possono venir identificati e controilati in 1modo affidabile 1 ri-
schi inerenti agil investimenti in quanto tali in combinazione con i derivati. Solo 
cosi l'articolo 36, capoverso 2 LPP, il quale prescrive l'adeguamento delle rendite 
in corso ail'evoiuzione dei prezzi nei limiti delle possibilitä finanziarie dell'istituto 
di previdenza, otterrä un significato pratico sotto i'aspetto deli'uguaglianza da-
vanti alla legge. Solo cosi si possono inoltre eseguire delle iiquidazioni parziali in 
base alla situazione finanziaria reale dell'istituto di previdenza conformemente 
agil articoli 23 LFLP e 9 OLP. 

2.3 Paritä, responsabilitä propria, compiti di gestione 

L'articoio 51, capoverso 1 LPP esige che gui istituti di previdenza vengano gestiti 
in modo paritetico dai partner sociaii. Questa gestione (si tratta appunto di ge-
stione e non di amministrazione) legittima espressamente gii istituti di previdenza 
ad agire il piü possibile secondo il principio della responsabilitä propria, sia 
nell'espletare i propri compiti legali che neli'uso della libertä operativa. 

L'esercizio della responsabilitä propria richiede una gestione quaiificata. La legi- 
slazione attuaie non perä sufficientemente concretizzata nei settori essenziall 
della gestione, come la contabiiitä, il rendiconto e l'investimento del patrimonio. 
Ci6 ha creato delle incertezze, in particolare (ma non solo) nell'impiego dei deri-
vati. Questa situazione deve essere chiarita a livelio di ordinanza per rendere 00-
scienti del fatto che una gestione responsabile va di pari passo con un controllo 
responsabile (controiiing reporting). 

Le nuove disposizioni degii articoli 47 e 49a OPP 2, considerano la struttura at-
tuale indispensabile per i compiti di gestione nei settori della contabiiitä, del ren-
diconto e deli'investimento del patrimonio. L'impiego dei derivati dovrä orientarsi 
su quanto descritto all'articolo 56a OPP 2. 
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L'offerta di un supporto per l'assolvimento dei compiti di gestione nel senso pro-
posto iä il modo migliore per prevenire discussioni inadeguate o litigi in merito alla 
responsabilitä descritta all'articolo 52 LPP. 

2.4 Gestione, controllo, sorveglianza 

In virtü dell'articolo 53 LPP, l'organo di controllo verifica ogni anno Ja gestione, la 
contabilitä e gli investimenti. Poichö il diritto in vigore non menziona esplicita-
mente e non concretizza il livello del controllo che gli istituti di previdenza eserci-
tano in propria responsabititä, esso ä poco adeguato, soprattutto quando yen-
gono utilizzati strumenti finanziari derivati. Le proposte di modifica apportano un 
aiuto in materia. Esse non riguardano perö solo il settore della contabilitä, bensi 
anche i campi della gestione (nel caso dell'investimento patrimoniale in generale) 
e degli investimenti negli strumenti finanziari derivati. 

L'importanza della revisione (articolo 53 LPP), istituito nell'interesse di una ge-
stione responsabile, offre anche una posizione di partenza chiara per Ja funzione 
repressiva sovrana dell'autoritä di sorveglianza. Quest'ultima puä concentrarsi su 
attivitä repressive in settori quali Ja contabilitä, II rendicontoe l'investimento del 
patrimonio. CiÖ dovrebbe escludere un'ingerenza (nella maggior parte dei casi 
non voluta coscientemente) giuridicamente infondata nell'autonomia della ge-
stione. 

L'allegato (vedi articolo 47, capovers 1 e 3 OPP 2), che ä parte integrante del 
conto annuale verificato dall'organo d ontrollo (revisione), fornisce all'autoritä di 
sorveglianza Je basi (informazioni) necessarie per Ja sua attivitä. L'allegato con-
tiene informazioni attuali, esso deve prendere in considerazione gli eventi poste-
riori al giorno di chiusura del bilancio che influiscono in modo determinante sulla 
valutazione della situazione in cui si trova l'istituto di previdenza. 

2.5 Proporzionalitä e praticitä 

Le :luove disposizioni si caratterizzano per Ja loro proporzionalitä e per Ja loro 
praticabilitä. Questo ö deducibile dalle spiegazioni summenzionate. Si puä ag-
giungere inoltre, che queste proposte migliorano Ja prevenzione dei casi d'insol-
venza, permettendo cosi di mantenere II controllo degli oneri che gravano sul 
fondo di garanzia. 

Nella misura del possibile, Je proposte si riferiscono a nozioni trattate e ricono-
sciute nel diritto e nella pratica della previdenza professionale nonchö nella 
contabilitä commerciale attuale. Per quanto riguarda Je proposte in merito agli 
strumenti finanziari derivati, si ä tenuto conto delle disposizioni legali in vigore e 
dei pareri espressi degli specialisti. Menzioniamo in particolare Ja modifica del 12 
dicembre 1994 dell'Ordinanza sulle banche e Je direttive della Commissione fe-
derale delle banche del 14 dicembre 1994 relative al rendiconto, nonchö II do-
cumento dell'Associazione svizzera dei banchieri sulle direttive e i commenti re-
lativi all'esercizio di mandati di gestione conferiti alla banca da un diente. 

L'inserimento di proposte nel contesto interdisciplinare 51 orienta da un lato al 
mandato e all scopo della previdenza professionale e, dall'attro lato alle cre- 
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scenti esigenze strategiche degll organi di gestione e al bisogno di uno spazio di 
manovra sufficientemente grande da permettere una gestione responsabile. 

Le disposizioni proposte daJtordinanza si limitano, nella misura del possibile, 
aH'essenziale. Questo anche in prospettiva di un adeguamento a esigenze future. 
Si prevede che ulteriori raccomandazioni vengano elaborate in stretta collabora-
zione daHe cerchie interessate. 

3. Commento 

3.1 Articolo 47 rivisto dell'OPP 2 

In troduzione 
L'attuate articolo 47 OPP 2 (sezione 2 intitolata «Contabilitä») regola Ja tenuta re-
golare della contabilitä e rinvia Je disposizioni generali riguardanti Ja contabilitä  
commerciale (957-964 CO). Di conseguenza, esso non costituisce una base suf-
ficiente per far fronte alle esigenze attuali in materia di previdenza professionale. 
In particolare, non viene specificata la nozione di contabilitä per Ja gestione degli 
istituti di previdenza nell'articolo 53 LPP che regola i controlli. 

La seconda sezione del capitolo 4 intitolata «Finanziamento» dovrebbe chiamarsi 
d'ora in poi «Contabilitä e rendiconto». L'articolo 47 rivisto dell'OPP 2 contiene 
con le direttive necessarie solo l'aspetto di una regolare tenuta della contabilitä  
per la gestione. Si stabilisce initre un legame con le innovazioni nella stesura di 
un rendiconto che il nuovo diritto azionario ha imposto alla contabilitä commer-
ciale. 

Per capire il contenuto della proposta del nuovo articolo 47 OPP 2, occorre defi-
nire Ja nozione di contabilitä comnierciale. La contabilitä ä un etemento della 
gestione che include Ja contabilitä, Ja gestione del patrimonio, Ja tenuta dei conti 
di vecchiaia e il conto annuale. Anche il controlling (registrazione permanente 
delle attivitä, tenuta dei Iibri contabili, ecc.) e Ja stesura dei rapporti interni sono 
elementi della contabilitä in senso lato. 

Per facilitare il loro adeguamento e il loro impiego pratico, Je disposizioni relative 
alla contabilitä e al rendiconto dovranno essere introdotte nell'OPP 2 solo sotto 
forma di principi e dovranno in particotare: 
- stabilire che il conto annuale comprenda il bilancio, il conto d'esercizio e l'alle-

gato (nuovo) 
- precisare per chi e per quale scopo viene allestito il conto annuale in confor-

mitä agli articoli 959 e 662a CO e delle disposizioni particolari del diritto della 
previdenza professionate. - 
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Capoverso 1 

1 L 'istituto di previdenza stabilisce / principi delta contabiIit e del rendiconto ed ö 
responsabile per l'allestimento del conto annuale. II conto annuale si compone del 
bilancio, del conto d'esercizio e dell'allegato. Esso contiene i dati dell'esercizio 
precedente. 

In linea di massima, la competenza spetta all'organo superiore. In pratica esi-
stono perä eccezioni nel quadro delle regole concernenti la gestione paritetica. 
L'organo competente deve definire gli obiettivi e i principi d'esecuzione e deve 
delegare e sorvegliare determinati compiti. Occorre rilevare in particolare che 
l'organo superiore ä tenuto a sorvegliare le attivitä; esso deve cioä avere costan-
temente una visione d'insieme sugli affari seguendoli in permanenza o almeno 
periodicamente. 

Analogamente al diritto delle societä anonime, I'introduzione dell'allegato come 
elemento del conto annuale ä un risultato delle attuali sfide con le quali gll organi 
responsabili degli istituti di previdenza, l'organo di controllo (ä preferibile parlare 
di organi di revisione) e le autoritä di sorveglianza si devono confrontare. Per ulte-
riori dettagli in merito, si rimanda ai commenti concernenti il capoverso 3. 
L'obbligo di menzionare i dati dell'esercizio precedente e analogo alle disposi-
zioni valide per le societä anonime. 

Capoverso 2 

2 /J conto annuale ä alles tito e articotato conformemente ai principi di un regotare 
rendiconto. Esso deve presentare in maniera chiara la situazione finanziaria effet-
tiva. 

Per quanto concerne Ja regolare stesura del conto annuale, ci si pu6 riferire per 
analogla all'articolo 662a, capoverso 2 CO e ai relativi commenti. La struttura del 
conto annuale si ottiene generalmente dal piano contabile dell'istituto di previ-
denza (vedi al riguardo il Quadro contabile svizzero per gll istituti di previdenza 
professionale, Communication professionnelle n. 5/1992 della Camera fiducia-
na). 

L'obiettivo di questa disposizione ä l'allestimento di un conto annuale traspa-
rente, che mostri la situazione finanziaria reale dell'istituto di previdenza come 
un'istantanea. Ci6 non ä del tutto nuovo: giä secondo il diritto in vigore (l'articolo 
47 OPP 2 rinvia all'articolo 959 CO), i conti annuali devono essere completi, chiari 
e facili da consultare cosi da mostrare agil interessati con Ja maggiore evidenza e 
veritä la situazione economica dell'azienda. La nuova formulazione proposta 
soddisfa megllo 1 bisogni delle parti firmatarle del contratto di previdenza ed 
complementare all'articolo 9 OLP1  ‚ determinante per il calcolo dei mezzi liberi in 
caso di liquidazione parziale. Occorre inoltre tener presente che l'articolo 36, ca-
poverso 2 LPP, che tratta l'adeguamento delle rendite in corso all'evoluzione dei 
prezzi, fa riferimento alle "possibilitä finanziarle" in modo analogo. 

1 Ordinanza del 3 ottobre 1994 sul libero passaggio nella previdenza professionale per la 
vecchiaia, 1 superstiti e Iinvaliditä (Ordinanza sul libero passaggio, OLP, RS 831.425) 
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Nonostante quest'obiettivo le valutazioni delle singole posizioni del bilancio 
commerciale secondo l'articolo 48 OPP 2. Questa disposizione prescrive 
(analogamente all'articolo 960 CO) soltanto un valore massimo. Sottovalutazioni 
e quindi le riserve occulte sono tuttora ammesse. Per i summenzionati motivi di 
trasparenza, l'allegato deve in questo caso contenere delle note informative 
complementari riguardanti la situazione finanziaria e la valutazione. Se i valori 
iscritti a bilancio sono inferiori al valore venale o al valore di mercato, questi ul-
timi devono essere riportati nell'allegato senza creare iscrizioni contabili che in-
fluiscono sul risultato. Le note riguardanti la valutazione, devono considerare an-
che eventuali riserve o accantonamenti per fluttuazioni del valore degli investi-
menti. 

Capoverso 3 

L 'aliegato contiene indicazioni e spiegazioni complementari concernenti /0 stato 
patrimoniale, II flnanziamento e singole poste del bilancio e del conto d'esercizio. 
Eventi successivi al giorno di chiusura del bilancio vanno presi in considerazione 
se incidono notevolmente sulla valutazione della situazione qell'istituto di previ-
denza. 

lnformazioni particolari che devono figurare nell'allegato, possono comparire an-
che nel bilancio o nei conti desercizio. Le note dell'allegato che menzionano 
eventi posteriori alla data di chiusura del bilancio che incidono sull'apprezza-
mento della situazione dell'istituto di previdenza, forniscono alla direzione re-
sponsabile, all'organo di controllo e all'autoritä di sorveglianza, informazioni ag-
giornate, di cui hanno bisogno. 

L'allegato deve essere conforme ai principi relativi al rendiconto ordinario ed 
sottoposto, essendo parte integrante del conto annuale, alla verifica dell'organo 
di controllo. In questo modo tutto il sistema di controllo, comprendente il con-
trollo interno, la revisione e la sorveglianza, viene realizzato in modo completo ed 
efficace. 

Capoverso 4 

Si applicano inoltre gli articoli 957-964 del Codice delle obbligazioni re/ativi alla 
contabilitä commerciale. 

II rinvio complementare alle regole generali della contabilitä commerciale figu-
ranti nel CO continua ad aver senso. Si garantisce cos'i un legame con eventuali 
modifiche delle prescrizioni del CO in merito al rendiconto. 

3.2 Nuovo articolo 49a dell'OPP 2 

L'istituto di previdenza stabilisce chiaramente gli scopi e i principi per I'esecu-
zione e il controllo dell'investimento del patrimonio, in modo che l'organo parite-
tico possa adempiere pienamente il suo compito di gestione. 
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Questo nuovo articolo 49a OPP 2 fa parte della sezione 3 "Investimento del pa-
trimonio". Esso riporta una descrizione dei compiti di gestione relativi all'investi-
‚mento del patrimonio. Questa descrizione analoga alle prescrizioni concernenti 
Ja contabilitä e il rendiconto (nuovo articolo 47 OPP 2). In una forma chiara dal 
profilo giuridico, esiste quindi una correlazione con l'articolo 51, capoverso 2, 
lettera c LPP, il quale prescrive la garanzia della gestione paritetica del patrimo-
nio. 

indispensabile che gli organi competenti (in generale sono gli organi superiori, 
composti di norma in modo paritetico) degli istituti di previdenza 51 occupino 
dell'investimento del patrimonio. Ne dipende direttamente la realizzazione degil 
obiettivi sempre piü molteplici della previdenza professionale. 

La nuova disposizione obbliga l'istituto di previdenza, risp. l'organo competente, a 
determinare le modalitä dell'investimento del patrimonio di modo che l'organo 
paritetico possa occuparsi effettivamente dei suoi compiti di gestione. II dovere 
dell'istituto di previdenza consiste nel fissare non solo gli obiettivi e principi ma 
anche l'esecuzione e II controllo dell'investimento del patrimonio al fine di creare 
Je condizioni per una gestione ottimale. Tuttavia, I'espressione "possa tutelare" 
non lascia all'organo paritetico Ja sceita della sua azione: si chiede a quest'or-
gano che agisca. 

Non basta che l'organo competente si appoggi sui principi generall deil'articoio 
71 LPP e rispetti i limiti definiti nell'OPP 2. Esso si assume pienamente i suoi 
compiti di gestione solo se 
- concretizza gli obiettivi e / principi dell'investimento del patrimonio (Iiquiditä 

sufficiente, rendimento adeguato, rischi tollerabili) tenendo conto dei bisogni 
specifici e delle condizioni di base dell'istituto di previdenza; 

- regola la ripartizione dei compiti e delle competenze (organizzazione in materla 
di investimenti) per I'esecu:ione e II controllo dell'investimento del patrimonio; 

- fissa chiaramente e per iscritto ciä che ä stato stabilito nei settori summenzio- 
nati (per esempio nel quadro di un regolamento sugli investimenti). 

Con il termine «chiaramente» si intende sottolineare che gli organi competenti 
per l'investimento del patrimonio devono operare in un ambito che sono in grado 
di capire con l'aiuto di specialisti. In caso di dubbio, bisogna rinunciare. 

Riassumendo, Je disposizioni del nuovo articolo 49a OPP 2 devono garantire che 
- gli organi competenti elaborino, di propria competenza, una politica d'investi-

mento ottimale che tenga conto dei rischi che possono essere corsi da119st1tuto 
di previdenza e definiscano in quale modo utilizzare lo spazio di manovra che 
lascia loro la legge; 

- le persone e gli specialisti incaricati di effettuare gli investimenti del patrimonio 
dispongano di direttive chiare in merito agli obiettivi e agil investimenti; 

- Je operazioni d'investimento, l'osservanza delle competenze e il risultato pos-
sano essere controllati regolarmente. 

Per altre considerazioni di principio concernenti II nuovo articolo 49a OPP 2 si ri-
manda alle spiegazioni riportate al punto 2 del presente rapporto. 
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3.3 Nuovo articoio 56a OPP 2 

Introduzione 
In materla d'investimento, gli strumenti derivati rappresentano unalternativa a un 
investimento di base equivalente. 1 derivati non servono dunque unicamente a ri-
durre 1 rischi (hedging). Essi possono essere impiegati anche per assumere delle 
posizioni a rischio. In funzione della strategla scelta, una modifica (aumento o ri-
duzione) dei rischi possibile, a un costo minore, ricorrendo sia ai prodotti deri-
vati che agil investimenti di base. 1 prodotti derivati sono dunque degll strumenti 
appropriati quando vengono impiegati da professionisti in materia. 

Esistono tre tipi di rischio legati agil strumenti derivati: 
- 1 derivati comportano un rischio di base analogo a quelio della posizione equi-

valente sui rispettivi investimenti di base. Quando aumenta il valore di mercato 
dell'investimento di base (p. es. indice azionario) e a patto che le altre condi-
zioni restino invariate, progredisce pure il valore dei prodotto derivato con di-
ritto o obbIigo d'acquisto (p. es. opzione cail risp. future sullindice azionario). 

- Oltre ai rischi di base, 1 derivati presentano dei rischi specifici agil strumenti. 
Questi rischi sono oggetto di una regolamentazione piü dettagliata aii'articolo 
56a, capoverso 2 OPP2. Essi contemplano in particolare il cosiddetto rischio 
della controparte, ovvero la probabilitä che la controparte non sia in grado di 
onorare 1 suoi impegni, cos'i che il guadagno non si puö realizzare. Un altro ri-
schio inerente ai derivati risulta dalla possibiiitä di effettuare delle operazioni su 
derivati a un valore errato rispetto a quelio dell'investimento di base. 1 rischi di 
questo genere sono generalmente inferiori nei contratti standardizzati nego-
ziati su un mercato a termine. 

- A causa deil'elevata compiessitä degil strumenti derivati, esiste il pericoio che i 
rischi ad essi legati non siano valutati correttamente e che tali strumenti non 
vengano quindi utilizzati a dovere. 1 derivati implicano dunque rischi reiativa-
mente elevati, legati all'organizzazione, quando gli organi responsabili non sono 
in grado di valutare le conseguenze deil'impiego di questi strumenti da parte 
delle persone incaricate degll investimenti. 

L'articolo 56a, reIativo agil strumenti finanziari derivati, regola, ai sensi delle di-
sposizioni attuali della LPP e dell'OPP 2 concernente l'investimento del patrimo-
nio, II loro impiego come soluzione alternativa per effettuare degli investimenti. 
Vengono presi in considerazione i tre tipi di rischio. L'accento viene perö posto 
principalmente sui rischi legati all'organizzazione. Non si fissa solo una regola 
che permetta di verificare che i limiti in matenia d'investimento siano stati nispet-
tati - compnesi gli strumenti finanziani derivati secondo lo scenario «worst case» 
(catastnofe) -‚ ma si pnescnive anche I'obbiigo di stilare, a fine anno contabiie, dei 
rapporti in matenia. 

Per altre considerazioni di pnincipio concernenti questo articolo, si rinvia al punto 
2 del commento. 1 vari capoversi sono commentati qui di seguito. 

Capoverso 1 

1 L 'istituto di previdenza puö impiegare unicamente strumenti finanziari derivati ri-
sultanti dagil investimenti di cui all'articolo 53. 
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Gli investimenti che possono servire come investimento di base ai derivati sono 
in Iinea di massima quelli autorizzati ai sensi dell'articolo 53 OPP 2. QuesVultimo 
esclude, ad esempio, le operazioni a termine su merci. 

Sono ammesse come investimento di base anche delle forme d'investimento 
parziali, autorizzate ai sensi dell'articolo 53 OPP 2. Una di queste forme d ' inve-
stimento parziali ä il rischio legato all'investimento all'estero in monete estere. Va 
inoltre considerato che la presenza di rischi legati alle valute non dipende tanto 
dallunitä di conteggio utilizzata, quanto piuttosto dall'evoluzione del valore 
dell'investimento di base (esposizione alle fluttuazioni dell'economia). 

inoltre possibile combinare fra loro le varle forme d'investimento menzionate 
all'articolo 53 OPP 2. Ciö contempla, ad esempio, gli indici sulle azioni, sulle ob-
bligazioni, ecc. e 1 tassi d9nteresse. 

Capoverso 2 

2 La solvibilitä della controparte e la negoziabilitä devono essere prese in conside-
razione tenendo conto della pecuIiarit del singolo strumento derivato. 

LJesigenza della solvibilitä si estende al credito risultante da posizioni aperte su 
derivati in base al valore di rimpiazzo positivo, senza compensazione di eventuali 
impegni originati da altre posizioni su derivati con la stessa o un'altra controparte. 
Su questo punto occorre tener conto delle disposizioni relative alla ripartizione 
del rischio secondo I'artico!o 50, capoverso 3 OPP 2 e dei limiti applicabili ai de-
bitori, ai sensi dell'articolo 54 OPP 2. 

Per negoziabilitä si intendono le spese visibili e invisibili al momento della realiz-
zazione di un contratto finanziario derivato. Occorre dare la preferenza ai cc - 

tratti standardizzati e negoziati sui mercati a termine ufficiali. Quando si impie-
gano derivati piCi complessi e non quotati in borsa, puä essere necessario costi-
tuire degli accantonamenti adeguati. 

Capoverso 3 

Tutti gli obblighi dell'istituto di previdenza che risultano da operazioni con stru-
menti finanziari derivati o che possono risultare dall'esercizio del diritto devono 
essere coperti. 

L'obbligo di copertura significa che, nel caso di strumenti derivati con diritto o 
obbligo d'acquisto, le liquiditä necessarie devono sempre essere disponibili o de-
vono poter essere reperite. Questultima condizione va rispettata anche quando 
l'esercizio del diritto, legato all strumento derivato, non comporta forniture fisi-
che del titolo di base, bensi unicamente il pagamento della differenza del valore 
(cash settlement). lnoltre, le liquiditä necessarie per colmare il margine devono 
essere disponibili o devono poter essere reperite anche in funzione degli obblighi 
futuri. 
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Nel caso di un obbligo o di un diritto di vendita, i prodotti derivati su indici azio-
nari, tassi d'interesse o simili sono considerati come coperti se iinvestimento di 
base esiste in una misura rappresentativa. 

Capoverso 4 

4 L 'impiego di strumenti finanziari derivati non deve esercitare effetti di leva sul 
patrimonio globale. 

L'impiego di strumenti derivati ä autorizzato solo se un investimento'equivalente 
sotto forma di investimento di base non necessita I'accensione di un credito. Per 
«equivalente» si intende che i'impegno economico (il cosiddetto «exposure») sia 
identico per analogia a quello del valore deil'investimento fisico e a quello dei 
prodotto derivato. Si intende cosi irnpedire che da un modesto impiego di capi-
tale, risulti un guadagno o una perdita sproporzionata. 

Capoverso 5 

/ limiti previsti dagli articoli 54 e 55 vanno rispettati tenendo conto degil stru-
menti finanziari derivati. 

1 limiti previsti agil articoii 54 e 55 OPP 2 vanno rispettati tenendo conto dell'im-
pegno economico (definizione, Cr. commento al capoverso 4) risultante da tutti 
gli strumenti finanziari derivati. 

Capoverso 6 

6 Per l'osservanza dell'obbligo di copertura e dei limiti sono determinanti gli obbll-
ghi che la conversione degli strumenti derivati nell'investimento di base puö cau-
sare, nel caso estremo, all'istituto di previdenza. 

Ciö significa che, per quanto concerne l'obbligo di copertura, per le posizioni su 
derivati va mantenuta costantemente una copertura integrale, indipendente-
mente daiia probabilitä di fornitura e approvvigionamento con investimenti di 
base. 

Nel caso degil strumenti con un profiio asimmetrico (come per ie opzioni), per i 
quali I'impegno economico (definizione, Cr. commento al capoverso 4) puä va-
riare in maniera significativa, fa testo, per la valutazione dei limiti, i'impegno fi-
nanziario massimo o minimo possibile che risulta daii'impegno neil'investimento 
di base (per i'esame dei limite massimo, ie opzioni call acquistate devono, per 
esempio, essere caicolate al valore corrente deil'investimento di base). 
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Capoverso 7 

' II conto annuale deve indicare integralmente tutti gil strumenti derivati correnti. 

Sugil strumenti derivati in corso, ovvero quelil non scaduti alla data prestabilita 
della chiusura dei conti, le informazioni vanno fornite in modo tale che 110rgano 
competente possa controllare l'osservanza delle disposizioni summenzionate e 
farsi un'idea del valore e della struttura degli investimenti del patrimonio, tenendo 
conto di tutti gli strumenti derivati in corso. 

Le indicazioni fornite in virtCi del capoverso 7 saranno integrate essenzialmente 
nell'ailegato del conto annuale. Un valido aiuto in questo settore potrebbe costi-
tuire una raccomandazione tecnica (ancora da elaborare). Occorre comunque la-
sciare un certo spazio di manovra in modo che i'obiettivo dell'ordinanza possa 
essere adeguatamente soddisfatto. 

3.4 Articolo 59, capoverso 1, frase introduttiva OPP 2 (rivisto) 

1 In casi particolari I'istituto di previdenza puö derogare agil a,+icoii 53-55, 56a, ca-
poversi 1 e 5, nonch6 ali'articolo 57, a condizione che: 

Le possibilitä di deroga menzionate nell'attuale versione detl'articolo 59, capo-
verso 1 OPP 2 sono utilizzabili per analogla nel caso dei prodotti derivati. Di con-
seguenza, i capoversi 1 e 5 dell'articolo 56a vengono inseriti anch'essi netl'arti-
colo 59, capoverso 1 OPP 2. Quest'ultimo capoverso non subisce altre modifiche. 

4. Campo d'applicazione ed entrata in vigore 

Poichö le proposte di modifica e di complemento dell'OPP 2 si basano sugli arti-
coli 51 (amministrazione paritetica) e risp. 71, capoverso 1 LPP (amministrazione 
del patrimonio), il loro campo d'applicazione ä limitato agil istituti di previdenza 
professionale registrati. Tuttavia, queste proposte possono indirettamente avere 
ripercussioni anche nel settore non obbligatorio. In effetti, il diritto cantonale in 
vigore (risp. la  pratica dellUFAS) permette di applicare tali disposizioni dell'OPP 2 
anche agil istituti non registrati. Una revisione dell'OPP 2 ha senza dubbio valore 
di esempio. 

Pertanto, occorrerä creare in tempi brevi una base gluridica generale procedendo 
a una revisione della LPP (eventualmente nel quadro della discussione 
suil'estensione della copertura in caso d'insolvenza). Una revisione per le solu-
zioni federaliste in materla di contabiiitä, di rendiconto e d'investimento del pa-
trimonio degli istituti di previdenza professionale non e piü necessaria. Questa 
conciusione si impone in particolare dopo l'entrata in vigore della Legge sul libero 
passaggio e della Legge che promuove la proprietä di abitazioni mediante i fondi 
della previdenza professionale. 

L'entrata in vigore delle modifiche e dei compiementi apportati ali'OPP 2 ä fis-
sata al 10  Iuglio 1996. Le nuove disposizioni saranno quindi da prendere in consi-
derazione giä con l'allestimento del conto annuale 1996 degli istituti di previ-
denza. 
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1. Introduzione: 
contabilitä, rendiconto e conto annuale 

Articolo 47, OPP 2 

1 L 'istituto di previdenza stabilisce i principi della contabilitä e del rendiconto ed ä re-
sponsabile per l'allestimento del conto annuale. II conto annuale si compone del bi-
lancio, del conto d'esercizio e dell'allegato. Esso contiene i dati dell'esercizio prece-
dente. 

Si applicano inoltre gli articoli 957-964 del Codice delle obbligazioni relativi alla 
contabilitä commerciale. 

1 Le raccomandazioni relative alla contabilitä e al rendiconto hanno lt compito di 
facilitare I'applicazione pratica delle disposizioni dell'ordinanza sulla previdenza 
professionale (art. 47 e 56a OPP 2) modificata nel 1996.Queste raccomandazioni 
concretizzano i principi dellOPP 2 dando delle definizioni nonchö presentando delle 
proposte pratiche degli esempi d'applicazione. 

2 La revisione degli articoli 47, 49a, 56a e 59 OPP 2 avvien nell'interesse di una 
migfiore trasparenza e della sicurezza dell'investimento. 

3 L'articolo 47 OPP 2 rimanda all'articolo 71 LPP, il quale fissa 1 principi 
dell'amministrazione del patrimonio. L'esecuzione corretta della contabilitä e la pre-
sentazione dei conti sono compiti essenziall sotto la responsabilitä diretta degli or-
gani di gestione. 

4 II nuovo articolo 49a OPP 2 sull'investimento del patrimonio intende sostenere 
questo compito di gestione chiedendo di stab/lire chiaramente g obiettivi e i principi 
da osservare per I'esecuzione e lt controllo dell'investimento de/ patrimonio. 

"Stabilire" significa determinare gli obiettivi e le direttive nonchä definire 1 compiti, le 
competenze e i controlli interni integrati. Si tratta dunque di desorivere questi prin-
ci pi nei regolamenti che vengono applicati aHorganizzazione e alla contabilitä affin-
chö possano essere eseguiti e verificati in qualsiasi momento dagli organi di ge-
stione. La contabilitä in senso lato del termine ä uno strumento di gestione. L'organo 
supremo ö responsabile per la sua funzionalitä: La relazione interna ed esterna si 
basa sulla contabilitä. 

5 L'articolo 47 OPP 2 riprende una pratica introdotta per 170 000 societä ano- 
nime. Tali esigenze di relazione, di informazione e di contabilitä, che si basano sulla 
base della contabilitä commerciale, sono state chiarite grazie allarticolo rivisto 47 
OPP 2. Ai sensi del capoverso 4 di tale articolo continuano a fare testo gli articoli 
957-964 del Codice delle obbligazioni relativi alla contabilitä commerciale e che ser-
vono da base legale per la tenuta della contabilitä e per la valutazione del bilancio. 
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2. Regolaritä e struttura dei conti 

Articolo 47, OPP 2 

2 /1 conto annuale ä aliestito e articolato conformemente ai principi di un regolare 
rendiconto. Esso deve presentare in maniera chiara la situazione finanziaria effettiva. 

2.1 Principi di un rendiconto regolare 

6 Per "regolaritä" si intende che la presentazione del rendiconto sia conforme 
alla legge e alle esigenze qualitative in merito al tenore dell'informazione. Gil ele-
menti menzionati qui di seguito relativi alla regolaritä deila contabilitä commerciate e 
al rendiconto, riconosciuti da tempo anche per le fondazioni, sono descritti in det-
taglio nel dirifto suite s.ocietä anonime del 1991 (articolo 662a, capoverso 2 CO). 

7 La contabilitä e il conto annuale di un istituto di previdenza sono dunque giusti 
quando rispettano 1 principi di rendiconto regolare menzionati qul di seguito: 

Completezza del conto annuale 
Per presentare "tutta la veritä" non bisogna omettere nuila di essenziale. 
Occorre presentare in maniera adeguata tutto quanto ä necessario per com-
prendere e vatutare il patrimonio, la situazione finanziaria e la redditivit. 

Chiarezza ed essenzialitä dei dati 
Sia la designazione che i'articolazione devono essere di facite comprensione, 
precise e pertinenti. II termine essenzialitä va interpretato in funzione 
dell'obiettivo perseguito daila presentazione del conto annuale e dalta valuta-
zione delta situazione delt'istituto di previdenza. 

Prudenza 
Nella valutazione delle posizioni del bitancio e della sua incidenza sut conto 
d'esercizio, occorre far prova di una prudenza orientata a iungo termine, senza 
perä cadere nellarbitrio. 

Continuit dellesercizio dell'istituto di previdenza 
La presentazione dei conti parte dat presupposto che tistituto duri nel tempo 
come soggetto giuridico, ovvero che la sua esistenza abbia una durata iltimi-
tata. 

Continuit nellarticolazione e nella valutazione 
Larticolazione e la valutazione dovranno essere effettuate ogni anno secondo 
gti stessi metodi. Si dovrä inoltre osservare che, rispetto alt'esercizio prece-
dente (te cui cifre saranno riportate nel conto annuale), i risultati siano chiari e 
paragonabi Ii. 

Divieto di compensare attivi e passivi, come pure ricavi e costi 
II principio delta presentazione lorda serve a fornire una presentazione chiara e 
compteta. Le indicazioni nette, risp. i satdi di conteggi secondari (p. es. con-
tabilitä relativa a immobiti), sono invece consentiti e non sono considerati come 
delle compensazioni. 



Raccomandazioni concernenti la contabilitä e il rendiconto - 35 

8 Le deroghe ai principi della continuazione dell'esercizio, della continuitä nella 
presentazione e nella valutazione nonchö il divieto di compensazione (principio della 
presentazione lorda) sono ammessi in casi debitamente giustificati; le deroghe sa-
ranno presentate nell'allegato. Non ci si pu6 perä allontanare dai principi della com-
pletezza, dell'essenzialitä e della prudenza. 

2.2 Strutturazione del bilancio e del conto d'esercizio 

In generale 
9 La presentazione e la struttura del conto annuale seguono generalmente il 
piano contabile. Essi si ottengono quindi dalla contabilitä di ogni istituto di previ-
denza. II piano contabile segue un quadro contabile generalmente riconosciuto. Si 
tratta del Piano contabile svizzero per gli istituti di previdenza a favore del personale 
(cfr. Communication professionnelle n° 5 de la Chambre fiduciaire, Zurigo, edizione 
1992). 

10 Nel bilancio e nel conto d'esercizio, le posizioni e ii rispettivo allegato dovranno 
essere valutati e presentati in modo tale che dai conti annuali, ovvero dal bilancio 
e/o dall'allegato, possa trasparire in man iera chiara la situazionb finanziaria effettiva. 
Ciä significa, ad esempio, che, quando non appaiono nel bilancio, la composizione, i 
dettagli e le valutazioni dovranno essere presentate nell'allegato. 

11 La presentazione del bilancio e del conto d'esercizio dovranno seguire le abi-
tuall regole di presentazione in materla di completezza, di chiarezza e d'essenzialitä 
delle informazioni e osservare 1 principi del divieto di compensazione. Le norme di 
presentazione esigono inoltre che determinate posizioni importanti per la traspa-
renza vengano valutate e presentate separatamente, facilitando cos1 il paragone con 
lesercizio precedente. Un principio importante ä che tutto debba provenire dalla 
contabilitä e che vi sia una concordanza con i saldi dei conti. 

Bilancio 
12 E consuetudine cominciare, dall'attivo di bilancio, con le posizioni relative a in-
vestimenti a breve termine e, al passivo, con ii capitale dei terzi, per poi terminare 
con il capitale della fondazione (per le fondazioni di previdenza a favore del perso-
nale). La presentazione dovrä essere coordinata con quella dell'allegato. II bilancio 
poträ essere alleggerito da dettagli e ripartizioni quando essi sono presentati e spie-
gati nell'allegato. 

13 Per gli istituti di previdenza non ä necessario procedere a una suddivisione in 
attivo circolante e attivo immobilizzato. L'articolo 52 OPP 2 parla unicamente di in-
vestimenti a corto, medio e lungo termine. Alcune designazioni d'investimento e di 
limiti previsti agli articoll 53 e 54 OPP 2 sono utilizzati solo in parte nel bilancio. Per 
presentare e riassumere gli investimenti diretti, indiretti e derivati conformemente 
all'OPP 2 si presta meglio lallegato. 
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14 Per J'att/vo, si puä per esempio raccomandare la seguente struttura: 
- Iiquiditä, depositi a termine 
- determinazione dei ratei attivi 
- prestiti ipotecari 
- obbligazioni 
- azioni 
- altri investimenti finanziari 
- immobili 
- prestiti al datore di lavoro. 

15 Al passivo di un istituto di previdenza non ö possibile utilizzare la nozione di 
mezzi propri; non esistono infatti proprietari o azionisti ai quali possono essere as-
segnati tali capitali. Fatta eccezione per i capitali dei terzi (impegni) e per gli accan-
tonamenti o riserve finanziari, il passivo, ovvero il capitale, ä destinato alla previ-
denza. 

Al fine di valutare la situazione finanziaria effettiva, anche il passivo va strutturato nel 
bilancio con chiarezza e completato nell'allegato. Ciä yale soprattutto per posizioni 
dei capitali di copertura. Sarä pol laulegato a riportare spiegazioni in merito alla 
composizione del capitale di previdenza, ovvero se corrisponde' ai capitali di coper-
tura tecnicamente necessari oppure se la copertura insufficiente o eccedentaria. 

16 Per il passivo si puä per esempio prevedere la seguente struttura (senza titoli di 
gruppi quali capitali dei terzi, capitali di previdenza): 
- impegni a breve termine; 
- impegni a uungo termine; 
- riserve per fluttuazioni di valore (fluttuazioni del valore borsistico e del 

rendimento); 
- determinazione dei ratei passivi; 
- capitali di risparmio; 
- capitali di copertura; 
- altri capitali di previdenza vincolati; 
- riserve contributive del datore di lavoro; 
- capitale di previdenza non vincolato (capitale delta fondazione); 
- eccedenza dei conti e dei ricavi. 

17 Nel conto d'esercizio si dovrä tener conto del principio delta presentazione 
lorda e rispettare la concordanza con laliegato. Oltre ai conti corrispondenti alla 
parte assicurativa (cassa pensione autonoma), II conto d'esercizio puä riportare se-
paratamente anche quelil delta parte di risparmio. 

18 1 costi contengono, da un lato, le prestazioni ai destinatari ripartite fra le princi-
pati forme di prestazioni regolamentari e, dall'altro, gli eventuali premi alla compa-
gnia d'assicurazione (oneri assicurativi) e gli interessi debitori. Questi ultimi e la loro 
composizione dovranno essere descritti piü dettagliatamente nell'allegato. 

19 1 ricavi devono evidenziare il finanziamento risp. le quote degli assicu-
rati/salariati e, separatamente, i contributi del datore di lavoro e quelli che il datore di 
lavoro ha eventualmente prelevato dalla riserva contributiva delta stesso. 
Un'ulteriore suddivisione dei contributi e dei proventi del patrimonio puä essere ef-
fettuata anche nell'allegato. Nel conto d'esercizio, le prestazioni delta compagnia 
d'assicurazione andranno indicate in cifre lorde. La dissoluzione del capitale di pre- 
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videnza, delle riserve contributive del datore di lavoro e di altre riserve e accantona-
menti vanno resi manifesti. 

3. Valutazione e situazione finanziaria effettiva 

20 Con il conto annuale si mira a una presentazione che «mostri direttamente la 
situazione finanziaria effettiva» al fine di permettere una valutazione affidabile. Si in-
tende quindi fare in modo che, ai sensi dell'articolo 959 CO, gli assicurati si rendano 
conto il meglio possibile della «situazione economica dell'azienda». Queste esigenze 
di informazione sono riportate anche dal diritto sul libero passaggio (articolo 23, 
LFLP e articolo 9 OLP) secondo cul la situazione finanziaria non ä solo in relazione 
diretta con una liquidazione parziale, ma ä prioritaria in tutti i conti annuali. 

21 Le disposizioni legall in termini di valutazione con II principio della prudenza 
(art. 960 CO) continuano a essere valide; esse non sono state modificate dalla revi-
sione dell'Ordinanza del 1996. L'organo responsabile 6 tuttora tenuto a procedere 
con la dovuta prudenza alla valutazione nel bilancio; esso ha la competenza di costi-
tuire delle riserve di valutazione nell'attivo e nel passivo. 

22 Per quanto concerne la trasparenza del conto annuale nel suo insieme, l'alle-
gato conterrä delle informazioni supplementari, soprattutto in merito alla valutazione 
degli investimenti e al finanziamento, che permetteranno di giudicare la situazione 
finanziaria effettiva. 

23 II caso pratico piü frequente 6 II seguente: l'indicazione del valore del corso 
(valore di mercato) nell'allegato 6 necessaria se 1 valori presentati nel bilancio 
- differiscono da[ valore di mercato (p. es. sono inferiori al corso del titolo) oppure 

se 
- il valore del bilancio risulta rettifiche di valore non aperte, ovvero se la riserva di 

valutazione non viene md .a al passivo, bensi dedotta direttamente dalle posi- 
zioni dellattivo. 

24 Se i valori di mercato (valore borsistico o valutazione economica degli immobill) 
sono pubblicati nell'allegato, n& bilancio i valori rimangono invariat; come «valori 
contabili»; ciä significa che non si deve procedere a operazioni contabill che ab-
biano effetto sul risultato. 

25 Le disposizioni dell'articolo 48 OPP 2 e dell'articolo 960 CO (contabilitä com-
merciale) sono delle prescrizioni di valutazione massime. Sono ammesse sia le sot-
tovalutazioni che gli accantonamenti prudenti (riserve di valutazione); le sopravvalu-
tazioni (cifre che superano quelle presentate dall'impresa alla voce di bilancio) non 
sono invece autorizzate dalla legge. La pratica della contabilitä commerciale per-
mette la compensazione delle posizioni sopravvalutate con delle posizioni sottovalu-
tate in seno all stesso posto di bilancio (in qualitä di valutazione globale), p. es. per 
la posizione relativa agli immobili. 

26 Per le somme presentate globalmente, le valutazioni nell'allegato terranno 
conto delle riserve o degli accantonamenti per le fluttuazioni di corsi e rendimenti 
degli investimenti patrimoniall. Per presentare il patrimonio e la sua valutazione nel 
bilancio e nell'allegato, si raccomanda di procedere secondo l'esempio a). A titobo di 
raffronto, vengono presentati altri esempi semplificati b) e c). 
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Titoli iscritti in bilancio al valore di mercato 1 000 frs. 

Attivo Titoli 18 100 
ImmobUi 3 000 

Passivo Riserve per fluttuazioni di valore 2 100 

Aliegato Titoli 
(raggruppati secondo gli investimenti diretti, indiretti e 
derivati): 
- Obbligazioni 

(valore nominale 14 000 000) 13 500 
- Azioni 4 600 

ImmobiIi: 
1 valori del bilancio si basano sui costi d'acquisto e 
corrispondono al valore del rendimento (rendimento 
effettivo, tasso del 7%). 

Valori d'acquisto ne! bilancio. Valori di borsa nell'allegato. 
Nessuna rettifica de! valore. 1 000 frs. 

Attivo Titoli 16 000 
Immobiii 3 000 

AHegato Presentazione dei titoli conformemente al valore di 
mercato come sotto a). 
Informazioni sugli immobill conformemente ad a) 

Rettifiche di valore forfetarie direttamente aI!attivo 
(al posto del passivo) 1 000 frs. 

Attivo Titoli 16 000 

Aliegato lmmobili 
1 valori del bilancio dei titoli si intendono dopo le se- 
guenti rettifiche di valore forfetarie: 

Valore di borsa Rettifica del valore 
1 000 frs. 1 000 frs. 

Obbligazioni 13 500 500 
Azioni 4 600 1 600 

18100 2100 

Valore del bilancio 
1 000 frs. 

13000 
3 000 

16 000 
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27 L'esposizione della situazione finanziaria effettiva non implica solo la presenta- 
zione trasparente del patrimonio e del passivo (capitale/finanziamento) nel bilancio, 
bensi richiede - per valutare II risut'tato d'esercizio - la rispeftiva struttura del conto 
d'esercizio e dell'allegato. 

4. Allegato del conto annuale 

Articolo 47, OPP 2 

L 'al/egato contiene indicazioni e spiegazioni complementari concernenti /0 stato 
patrimoniale, II finanziamento e singole posizioni del bilancio e del conto d'esercizio. 
Eventi successivi al giorno di chiusura del bilancio vanno presi in considerazione se 
incidono notevolmente sulla valutazione della situazione del/'istituto di previdenza. 

4.1 Introduzione 

28 Conformemente all'articolo 47, capoverso 1 OPP 2, l'altegato ä parte integrante 
del conto annuale. La pubbticazione nelt'attegato serie a rendre trasparente il rap-
porto al cospetto degli assicurati, dett'organo di controlto, detl'esperto in previdenza 
professionale e dell'autoritä di sorveglianza. Uno degti obiettivi del rendiconto, 0v-
vero evidenziare la situazione finanziaria effettiva dett'istituto di previdenza con 
l'aiuto del conto annuale, puä essere soddisfatto grazie alt 'allegato. 

29 Poichä ä parte integrante del conto annuale, anche l'atlegato oggetto della 
revisione da parte dell'organo di controllo. Le indicazioni e le spiegazioni devono p0-
ter essere verificate sulla base della contabilitä. Si dovranno indicare nell'allegato 
anche 1 dati dell'esercizio precedente (articolo 47, capoverso 1 OPP 2). 

30 L'articolo 47, capoverso 3 OPP 2 descrive in termini generici II contenuto 
dell'allegato del conto annuale: indicazioni e spiegazioni comptementari concernenti: 
- lo stato patrimoniale; 
- II finanziamento; 
- singole posizioni del bilancio e del conto d'esercizio; 
- eventi successivi al giorno di chiusura del bilancio. 

31 Le indicazioni nelt'allegato vanno fornite unicamente in casi debitamente moti- 
vati, e questo solo nei casi in cui esse non risultassero chiaramente dat bilancio e dat 
conto d'esercizio. Vanno evitate le inc ;azioni su punti non applicabiti («nessuno» o 
«non pertinente») netto stite delle check-list. 

32 Atcune indicazioni previste per l'atlegato potrebbero figurare anche nel bilancio 
o nel conto d'esercizio, per esempio sotto forma di nota oppure mediante suddivi-
sione di un posto de[ bilancio. L'allegato permette comunque di presentare meglio a 
parole e in cifre i dettagti, le composizioni e le variazioni. Si raccomanda quindi di 
presentare le posizioni del bilancio in gruppi chiari e precisi e di presentare nelt'atle-
gato 1 dettagll, le ricapitotazioni e le variazioni. 
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4.2 Strutturazione dell'allegato 

33 Per presentare l'allegato, si raccomanda di adottare la seguente struttura: 
lnformazioni e spiegazioni generali sull'istituto di previdenza 
lnvestimento del patrimonio 
lnformazioni di tipo attuariale, genere di copertura dei rischi 
Spiegazioni relative ad altre posizioni dell'attivo e del passivo 
Spiegazioni relative al conto d'esercizio 
Eventi successivi al giorno di chiusura del bilancio 
Altre informazioni 

4.3 Elementi e dettagli da pubblicare 

34 Conformemente alla suddivisione dell'allegato in seife parti, gli elementi e / casi 
d'applicazione possibili saranno descritti dettagliatamente qui di seguito. Tali ele-
menti possono essere molto vari e, in base alla natura e alle caratteristiche dell'isti-
tuto di previdenza, possono essere constatati anche al di fuoTi del bilancio e del 
conto d'esercizio nonchä nel corso dell'anno finanziario o in un nuovo esercizio. 

35 GII esempi di testo o di contenuto dell'allegato (allegato 1) devono essere con-
siderati come suggerimenti e aiuti nell'applicazione pratica e non vanno visti cäme 
modelli prestabiliti. 

36 Nell'impiego corrente, le indicazioni che figurano nell'allegato variano in fun-
zione delle particolaritä di ogni istituto di previdenza. Non si prescrivono quindi 
schemi fissi per l'allegato; le indicazioni menzionate ai punti 4.3.1-4.3.7 corrispon-
dono a delle possibilitä che vanno adattate di volta in volta (cfr. cifra marginale 31). 

Le indicazioni che figurano in corsivo riguardano diverse informazioni dell'allegato la 
cuipubblicazione ö adeguata ai sensi dell'OPP 2. 

4.3.1 Inforrnazioni e spiegazioni generali sull'istituto di previdenza 

Le informazioni generali non sono in relazione diretta con II bilancio e con il conto 
d'esercizio, ma sono necessarie per la comprensione dell'organizzazione giuridica, 
dei rapporti di previdenza, delta contabilitä e delta presentazione dei conti. 

Forma giuridica dell'istituto di previdenza, scopo (descrizione succinta), disposizioni 
particolari dell'atto di fondazione, degli statuti o del regolamento. 

lndicazioni sull'organizzazione giuridica dell' istituto di previdenza. Constatazione 
della composizione paritetica del consiglio di fondazione. lndicazioni che precisano 
se l'istituto di previdenza iä registrato o se si tratta di una fondazione complemen-
tare, di finanziamento e di un altro genere di fondazione. 

Obiettivi, principi e organizzazione (decisioni di gestione e supervisione) dell'investi-
mento, a meno che non siano fissati in un regolamento d'investimento appropriato. 
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lndicazioni su obiettivi e principi fissati dall'istituto di previdenza per la contabilitä/il 
controlling, i rapporti interni ed esterni, a meno che non siano fissati in un regola-
mento sull 'organizzazione dell' istituto di previdenza. 

Amministrazione del patrimonio da parte di terzi (p. es. indicazioni relative ai mandati 
d'amministrazione affidati a banche e/o a societä di gestione patrimoniale). 

Mandati affidati a terzi per eseguire compiti di contabilitä (tenuta della contabilitä, 
chiusura dei conti, conti LPP per la vecchiaia). 

4.3.2 Investimento del patrimonio 

Questa parte dell'allegato dovrebbe completare le indicazioni numeriche del bilancio 
con l'ausiio di tabelle concernenti la composizione, l'indicazione sullevoluzione ri-
spetto all'esercizio precedente, la valutazione, II rispetto delle disposizioni d'investi-
mento dell'OPP 2 e le direttive interne. (1 commenti relativi all'evoluzione dei mercati 
monetari, dei capitali e dei mercati immobiliari vanno riportati da un eventuale rap-
porto annuale piuttosto che dall'allegato). 

Definizione di patrimonio 
Indicazione sui valori di riscatto dei contratti d'assicurazione collettiva, eventual- 
mente conglobati nel patrimonio, ai sensi dell'articolo 49, capoverso 2 OPP 2. 

Stato del patrimonio 
Composizione del patrimonio secondo le categorfe d'investimento (prodotti derivati 
e investimenti indiretti sono assoggettati agli investimenti di base risp. alle varie ca-
tegorie d'investimento). 

lndicazioni sui prestiti di titoli (securities lending) e sui luoghi di deposito (p. es. in 
caso di global custody). 

Presentazione degli strumenti derivati correnti (apert!) il giorno di chiusura del bilan-
cio ai sensi dell'articolo 56a, capoverso 7 OPP 2 (cfr. raccomandazioni tecniche). Se 
il loro numero ö elevato, le operazioni con strumenti derivati saranno presentate per 
gruppi nell'allegato. 

Composizione degli immobili e dettagli sui pegni immobiliari. 

Giustificazioni tecniche conformemente all'articolo 59 OPP 2. 

Valutazione 
Principi di valutazione secondo i regolamenti d'investimento e la loro applicazione 
(continua). Occorre indicare in particolare per quali valori gli attivi sono stati posti a 
bilancio: valore d'acquisto, quotazione di borsa se inferiore (principio del valore mi-
nimo), valore nominale, valore di mercato, valore commerciale o valore di rendi-
mento, ecc. 

Menzione della quotazione di borsa o del valore di mercato nell'allegato qualora essi 
differiscono dai valori riportati dall'attivo del bilancio. 
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Riserie per fluttuazioni di valore (fluttuazione dei corsi e dei rendimenti) nel bilancio, 
indicazioni in merito alla costituzione e all scioglimento. 

lndicazioni delle poste del bilancio (p. es. immobili) per le quall si ä applicata la valu-
tazione globale al posto della valutazione individuale. 

Spiegazioni relative alla valutazione deg!i immobili (valore d'acquisto, valore del ren-
dimento). lndicazioni sui ricavi qualora risultino inferiori al rendimento usuale del 
mercato. Elementi di calcolo del valore del rendimento. 

Spiegazioni relative alle rivalutazioni di immobili oltre il valore d'acquisto. Tenuto 
conto del valore del rendimento sulla base dei ricavi effettivi dopo deduzione delle 
spese di vendita stimate e delle imposte latenti, il valore massimo determinato da 
esperti dovrebbe essere in tal caso il valore commerciale netto. 

Conversione di divise: metodo di conversione delle monete estere, corso di conver-
sione applicato, contabilizzazione. 

Indicazione e giustificazione delle deroghe rispetto alle seguenti esigenze di regola-
ritä: continuitä nebla presentazione e nella valutazione degli investimenti nonch di-
vieto di compensazione. Nella misura del possibile si indicherä, ad esempio, l'am-
montare della modifica dei principi di valutazione. 

lndicazioni, basi di calcobo del rendimento, della performance degll investimenti. 
Dare delle spiegazioni qualora i prodotti non corrispondono al mercato monetario, ab 
mercato dei capitall o al mercato immobiliare (art. 51 OPP 2). 

4.3.3 Informazioni di tipo attuariabe, genere di copertura dei rischi 

Ai sensi dell'articolo 53, capoverso 2 LPP, gil aspetti attuariali delle previdenza de-
vono essere definiti nel mansionario delIesperto in materia di previdenza pro fessio-
nale. Nella misura in cui I'a!legato ne fa menzione, !'istituto di previdenza lo stabiir 
con I'esperto in questione. 

Esperti in materia di previdenza pro fessionale 
Nome dell'esperto in materia di previdenza professionale conformemente all'articolo 
53 LPP; indicazioni in merito alla periodicitä dellesame (regolamentare), indicazione 
del periodo/della data dell'ultima perizia tecnica (bilancio tecnico). Motivi per una 
perizia stibata ab di fuori del periodo di verifica. 

Finanziamento dell'istituto di previdenza 
Indicare se be prestazioni per la vecchiaia o be prestazioni di libero passaggio sono 
determinate in funzione del primato dei contributi o del primato delle prestazioni. 
Quota ab finanziamento di datori di bavoro/salariati. 
Menzione di altre eventuall fonti di finanziamento (fondazione di finanziamento, fondi 
speciall, ecc.). 

Copertura dei rischi 
Indicare i rischi sopportati dall'istituto di previdenza. 
Indicare i rischi riassicurati da contratti collettivi dassicurazione. 
Indicare altre riassicurazioni (stop lass, excess of loss, ecc.). 
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Presentazione dei capitali di previdenza impiegati nel bilancio commerciale 
Se gli impegni di previdenza interamente o parzialmente coperti in modo autonomo 
sono presentati in una posizione globale del bilancio commerciale, si raccomanda di 
spiegare la composizione di tale posizione nell'allegato. Vanno indicati, per esempio, 
i seguenti valori: 
- capitale di copertura/capitale di risparmio degli assicurati attivi 
- capitale di copertura dei pensionati. 
Durante il periodo tra un bilancio tecnico e l'altro, 1 valori si ottengono in base alla 
contabilitä. Di conseguenza, essi corrispondono solo in modo approssimativo ai 
valori attuariali. L'esperto della previdenza professionale non e quindi tenuto ad alle-
stire ogni anno un bilancio tecnico. 

Perizia tecnica/bllancio tecnico 
Risultato dell'ultimo bilancio tecnico (con giorno di riferimento e menzione delle basi 
tecn iche. 
lndicazioni relative alle misure prese per eliminare gll eventuali scoperti (articolo 44 
OPP 2). 

4.3.4 Spiegazioni relative ad altre posizioni dell'attivo e del 1passivo 

Investimenti presso II datore di lavoro 
Crediti nei confronti del datore di lavoro: composizione, quando non traspare dal 
bilancio, di crediti in conto corrente, determinazione dei ratei e dei prestiti; tassi 
d'interesse. Evoluzione nel nuovo esercizio. 

Entitä e genere di garanzia degli investimenti presso II datore di lavoro (garanzie, pe-
immobiliari ai sensi dell'articolo 58 OPP 2). Decisione dell'autoritä di vigi lanza. 

Attestato di solvibilitä del datore di lavoro destinato all'autoritä di vigilanza (articolo 
59, capoverso 3 OPP 2). 

Scadenze convenute per il versamento dei contributi del datore di lavoro (articolo 
58a OPP 2). Eventuall ritardi nel versamento dei contributi. Indicare se il datore di la-
voro ha rispettato le scadenze convenute per II pagamento prima della presenta-
zione dei conti annuali o nel nuovo esercizio. Rispettare l'obbligo di informare Pau-
toritä di vigilanza e l'organo di controllo (articolo 58a OPP 2). 

Indicazioni relative al tasso d'interesse ed eventualmente alle convenzioni di rim-
borso, soprattutto nei casi in cui il datore di lavoro ä in ritardo con il versamento dei 
suoi contributi. 

Partecipazione a societä appartenenti al datore di lavoro: indicare la quota della 
partecipazione, il valore nominale, il valore contabile e, in caso di quotazione 
dell'azione, il valore del corso; acquisti e vendite con l'indicazione dei prezzi/corsi 
realizzati durante il periodo di riferimento. 

Diritti di libero passaggio e impegni di rendite il giorno di chiusura del bilancio: mdi-
care solo in caso di investimenti non garantiti presso II datore di lavoro e qualora II 
capitale di copertura delle prestazioni di libero passaggio e delle rendite correnti 
fosse toccato da tale investimento. 
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Riseive per fluttuazioni dei corsi e del rendimento 
Se non figurano sotto gli investimenti dei patrimonio: composizione/giustifica-
zione/designazione risp. delimitazione rispetto agil accantonamenti tecnici 
(accantonamenti di valutazione, accantonamenti per rettifiche di valore, riserve di 
fluttuazione nonchö accantonamenti/fondo di rinnovo per gli immobili). 

Costituzione e scioglimento delle riserve di valutazione con il loro importo, il loro 
scopo e la loro giustificazione (anche come rettifica di valore/correzione delt'importo 
per compensare un eventuaie corso superiore fino al valore massimo legale, come 
ad esempio valore nominale di obbligazioni). Quota della riserva di valutazione alle 
categorie d'investimento; contabilizzazione della variazione durante l'esercizio 
(trattamento nel conto d 'esercizio/presentazione nel bilancio). 

Altre poste del passivo 
Accantonamenti per fluttuazioni dei corsi e del rendimento 
Composizione/designazione (per delimitare rispetto agil accantonamenti tecnici): 
(accantonamenti di valutazione, accantonamenti per rettifiche di valore, riserve per 
fluttuazioni finanziarie nonchö fondo di rinnovo per gli immobill). 

Glustificazione delle rettifiche di valore, come correzione di attii del patrimonio, per 
fluttuazioni di corso, incertezze in materla di solvibilitä, rischi valutari e rischi di mer-
cato. 

Indicazioni sullo scopo e 1 principi della costituzione e de/lo scioglimento di accanto-
namenti di valutazione con il rispettivo importo/quota (p. es. 10% degll investimenti); 
presentazione/contabilizzazione della variazione durante l'esercizio (trattamento nel 
conto d'esercizio). 

Riserve di contributi del datore di lavoro 
Presentazione delle variazioni durante l'esercizio quando non compaiono nel conto 
d'esercizio; eventuall interessi. Dotazioni (elargizioni facoltative dei datore di lavoro 
dal propri mezzi) e impiego dei contributi del datore di lavoro. 

4.3.5 Spiegazioni relative al conto d'esercizio 

Presentazione lorda nell'allegato quando i costi e i ricavi sono stati compensati nel 
conto d'esercizio (e se l'assenza di tale presentazione lorda ha inciso in modo note-
vole sul quadro fedele dei risultati e del conto d'esercizio). 

Composizione dell'onere d'interessi. Composizione del reddito sul patrimonio, delle 
rettifiche di valore, delle riserve di valutazione e degli accantonamenti in relazione 
con gli investimenti patrimoniali. 

4.3.6 Eventi successivi al giorno di chiusura del bilancio 

Indicazione di eventi successivi alla data di chiusura del bilancio quando essi influi-
scono in modo considerevole sul finanziamento della previdenza, sulla valutazione 
dei conti annuall e, piü in generale, sul patrimonio, sulla situazione finanziaria e sui 
proventi dell'istituto di previdenza. 
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Disposizione dell'autoritä di vigilanza. 

Esito negativo di un processo. 

Notevoli perdite del patrimonio specifico all'istituto di previdenza, perdite importanti 
provenienti da investimenti e da strumenti finanziari derivati. 

Volume straordinario di casi dassicurazione. 

La capacitä ridotta dell'istituto di previdenza di assumersi dei rischi. 

Operazioni straordinarie fuori bilancio; chiusura delle operazioni su derivati prima del 
giorno di chiusura del bilancio e riapertura delle stesse dopo tale giorno. 

Difficoitä di pagamento, pericolo di indebitamento eccessivo dei datore di lavoro, del 
gruppo o di istituti di previdenza e di fondazioni d'investimento associati. 

Difficoltä finanziare dei datore di lavoro, ritardi di quest'ultimo nel pagamento dei 
contributi nel nuovo esercizio. 

4.3.7 Altre indicazioni 

Numero effettivo degli assicurati attivi e dei pensionati; spiegazioni relative alle loro 
variazioni1  

Membri del consiglio di fondazione1  

lndicazioni sulle societä (del gruppo) affiliate e su altri istituti di previdenza associati. 

Fideiussioni, impegni di garanzia e costituzioni in pegno a favore di terzi (gli impegni 
a favore della fondazione saranno indicati separatamente): 
- importo globale (valore nominale) delle garanzie; 
- importo globale ai valori del bilancio degli attivi dati in garanzia o ceduti per i 

propri impegni (pegno sugli immobili e sui titoli, margin accounts, ecc.) 

Prestiti suite polizze risp. costituzione in pegno dei capitale di previdenza presso le 
compagnie d'assicurazione. Decisione del consiglio di fondazione, condizioni del 
contratto di prestito, impiego del prestito, indicazione se gli assicurati, il datore di la-
voro e I'organo di controllo sono stati informati; secondo lOrdinanza del 17 febbraio 
1988 sulla costituzione in pegno dei dirifti di un istituto di previdenza. 

lndicazioni su ristrutturazioni aziendall e su una parziale liquidazione constatata 
dall'autoritä di vigilanza nonchö la relativa esecuzione (articolo 23 LFLP, articolo 9 
OLP)l 

15 ottobre 1996 / 15 maggio 1997 

1 da presentare eventualmente anche in un rapporto annuale. 



Raccomandazioni concernenti la contabilitä e il rendiconto 47 

Allegato 1 

Esempi di aliegato del conto annuale 

lnformazioni e spiegazioni generali sull'istituto di previdenza 

Esempi di informazioni relative alPorganizzazione 
"In virtü delle disposizioni degli statuti del ...‚ la fondazione ha come scopo di assicu-
rare i salariati di XY e delle imprese a essa legate giuridicamente ed economicamente 
contro le conseguenze economiche della vecchiaia, del decesso e dell'invalidit. II 
piano di previdenza della cassa si basa sul primato delle prestazioni." 

"II capitali di previdenza non assoggettati ad alcun obbligo di previdenza regolamen-
tare servono come fondazione padronale per II finanziamento complementare degli 
istituti di previdenza di 

Esempi di informazioni relative alla politica d'investimento: 
Commenti sulla strategia d'investimento definita in funzione della capacitä dell'isti-
tuto di previdenza di assumersi dei rischi. Indicazione degli obiettivi a cui si mira in 
materia di sicurezza e di rendimento, tenendo conto di una ripartizione appropriata 
dei rischi. 

Constatazione che la sorveglianza degli investimenti avviene tramite un comitato fi-
nanziario o d'investimento. Menzionare inoltre i regolamenti/le direttive d'investi-
mento nonchö la relativa sorveglianza da parte di organi competenti. 

Dettagli o indicazioni relative ai contratti di gestione del patrimonio, alla conformitä 
dell'OPP 2, alle spiegazioni figuranti nei rapporti/nei conti stilati da terzi. 

Glustificazione per particolari rischi d'investimento e conferma del loro controllo da 
parte dell'organo competente dell'istituto di previdenza. 

Spiegazioni suIte condizioni organizzative per l'impiego di strumenti finanziari den-
vati. Scopo e apporto di questi investimenti nonchö indicazioni sull'organizzazione e 
sulla loro sorveglianza. 

Esempi concernenti un 'istituzione con assicurazione collettiva 
"L 'istituto di previdenza ha stipulato un contratto collettivo d'assicurazione con Ja 
compagnia d'assicurazione XY per la copertura di ... 

Esempi di indicazioni sull'organizzazione della contabilitä  
Principi della contabilitä e del rendiconto. 
lndicazioni sull'organizzazione dei rapporti interni correnti, sul Risk Controlling (per 
prodotti derivati). 

Constatazione che il consiglio di fondazione accorda la dovuta attenzione all'esecu-
zione e alla regolaritä dei controlli interni e ai rapporti, e che ciö ä fissato in un rego-
lamento d'organizzazione. 

"II consiglio di fondazione da definito gli obiettivi e i principi nonch l'esecuzione e il 
controllo degli investimenti e si ä accertato che Ja cassa pensione disponga di un 
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controlling efficace. Le funzioni e le responsabilitä in materia di decisioni, di esecu-
zione e di contabilitä sono chiaramente definite dal rego!amento d'investimento 
(regolamento d'organizzazione); / risultati sono seguiti rego!armente dal consiglio di 
fondazione." 

Investimenti patrimoniali 

Composizione del patrimonio (compresi investimenti indiretti e strumenti finanziari 
derivati): 

Preferibilmente sotto forma di tabella riassuntiva per categorie d'investimento e con 
l'indicazione della percentuale di ogni categoria d'investimento rispetto al totale del 
patrimonio. (Ad esempio ripartizione secondo le categorle ai sensi degli articoli 53-
56 OPP 2). 

Come informazione complementare si possono indicare i valori di riscatto delle assi-
curazioni collettive come parte del patrimonio (articolo 49 OPP 2: essi sono conside-
rati crediti ai sensi dell'art. 53 lett. b. 

Esempio: 
Composizione degli investimenti della cassa pensione del gruppo ABC (aliegato II) 
con presentazione nell'allegato delle operazioni con strumenti derivati, le quali sono 
descrifte in dettaglio e caicolate a titolo di esempio nell'al!egato 1V2  delle raccoman-
dazioni concernenti i derivati (articolo 56a OPP 2). 

Commento relativo al conto d'esercizio 

Esempi d 'indicazione 
Affihiazione di tutti gli assicurati 

lndicazione dell'organizzazione/delle misure che permettono di garantire che Im-
sieme degli assicurati, da un lato, e i contributi, dall'altro, sono stati registrati inte-
g ral mente. 

Dettagli delle posizioni compensate. 

Esempi di presentazione 
Dettaglio degli immobili e rendimenti lordi sugli stessi (quando sono compensati nel 
conto d'esercizio con gli oneri immobiliari corrispondenti e, quindi, menzionati solo 
come provento netto nel conto annuale ufficiale). 

lndicazioni dei benefici e delle perdite su titoli nonch6 di quelli non realizzati al 
giorno di chiusura del bilancio, nella misura in cui tali informazioni non traspaiano dal 
conto d'esercizio. 

2 Cr. p. 76 segg. 
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Aliegato lili 

Esempio di bilancio commerciale 
con presentazione nell'allegato delle operazioni con derivati 

Cassa pensione del gruppo ABC 

Bilancio al 31 dicembre 1996 e 1995 

31.12.1996 Esercizio prec. 
Attivo 1 000 frs. 1 000 frs. 
Liquiditä, depositi a termine 4 693 4 035 
Crediti 1 336 1 431 
Determinazione dei ratei attivi 2 524 2 626 
Prestiti ipotecari 11 294 12 643 
Obbligazioni 148 124 158 858 
Azioni 93172 90314 
Altri investimenti finanziari (fondi d'investimento) 8 245 11 473 
ImmobiIi 131 143 122 763 
Totale 400531 404143 

Passivo 
Crediti 717 1 764 
Determinazione dei ratei passivi 517 421 
Riserve per fluttuazioni del valore 8 121 25030 
Capitale di copertura degil assicurati attivi 204 401 197 026 
Capitale di copertt. a dei pensionati 164 930 157 497 
Altri accantonamer tecnici 8312 10075 
Riserve di contributo del datore d avoro 10 112 9010 
Capitale della fondazione 3 421 3 320 

Totale 400 531 404 143 
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Allegato 11/2 

Esempio di presentazione nell'allegato 

Ricapitolazione degli investimenti secondo il bilancio commerciale 
(titoli e prodotti derivati al valore di mercato) 

Categorie secondo larticolo 54 OPP 2 31.12.1996 Esercizio prec. 
1 000 frs. 1 000 frs. 

Liquiditä, depositi a termine 4 693 4 035 
Crediti, ratei 3 860 4 057 

Prestiti ipotecari 11 294 12643 

Obbligazioni svizzere 
- investimenti diretti 95 438 108 831 
- investimenti indiretti (fondi d'investimento) 5141 4 876 
- derivati (valore di mercato) 200 190 
Totale obbligazioni svizzere 100 779 113 897 

Obbligazioni estere in CHF 36 125 31 526 
Obbligazioni estere in valuta estera 16361 18311 

Totale obbligazioni 153 265 163 734 

Azioni svizzere 
- investimenti diretti 42 470 41 359 
- investimenti indiretti (fondi d'investimento) 3 104 6597 
- derivati (valore di mercato) —117 300 
Totale azioni svizzere 45 457 48 256 

Azioni estere 50 819 48 655 

Totale azioni 96 276 96 911 

lmmobili 
- immobili d'abitazione 123111 115 641 
- parti di fondi d'investimento 8 032 7 122 

Totale immobili 131 143 122 763 

Totale patrimonio 400 531 404 143 

Questa presentazione (con leventuale indicazione percentuale) puö servire al con-
trollo del rispetto dei limiti prescritto nell'OPP 2 unicamente se non si ricorre a stru-
menti derivati nell'investimento patrimoniale. In presenza di derivati si raccomanda 
di adottare la presentazione dell'allegato 11/4. 
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Allegato 1113 

Esempio di presentazione nell'aHegato 

Strumenti derivati correnti valorizzati ai sensi dell'articolo 56a, capoverso 7 
OPP 2 (cönteggiati al valore di copertura) 

Valore di Aumento Riduzione 
mercato dell 'impegno dell 'impegno 
bilancio 

1 000 frs. 1 000 frs. 1 000 frs. 
Der/vati su obbligazioni svizzere 
Long 20 CONF futures - 2 220 
Long 100 calls su 4,5% Conf. 200 9 900 

Totale 200 12120 

Der/vati su azioni svizzere 
Long 25 calls su ROG 19 1 18 
Short 100 puts su ZURN -125 1 650 
Short 50 SMI futures - 8 750 
Long 200 puts su SMI 60 3500 
Short 250 calls su SGS -71 

Totale -117 2838 12 250 

Totale 14958 12 250 

Per i derivati che aumentano l'impegno (fino all'importo di frs. 14 958 000), le esi-
genze di liquiditä sono coperte da liquiditä e da depositi a termine pari a frs. 4 693 
000, da valori nominali di obbligazioni svizzere con una durata piü corta di 
frs. 1 500 000, da «liquiditä sintetiche» per frs. 8 750 000 nonchö da obbligazioni 
svizzere a carattere vicino alla liquiditä per frs. 3 650 000, ovvero per un totale di 
frs. 18 593 000. 

Le posizioni che riducono I'impegno sono coperte dall'effettivo di azioni. Questo 
portafoglio di azioni dell'istituto di previdenza ä composto da btue chip svizzere ed 
ben diversificato. Esiste dunque una correlazione sufficiente rispetto all Swiss 
Market Index (SMI). L'opzione call SGS ö interamente coperta dai rispettivi vabori di 
base. 
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Allegato 11/4  

Esempio di presentazione nell'allegato 

Conferma del rispetto dei limiti per obbligazioni e valori real! 
(valutazione dei derivati ai sensi dell'articoto 56a, capoverso 6 OPP 2) 

31.12.1996 Percentuale Limiti 
1 000 frs. patrimonio secondo 

(esistente) OPP 2 
(massim!) 

Prestiti ipotecari 11 294 2,8 75 

Obbligazioni svizzere 
- investimenti diretti e indiretti 100 579 
- derivati (impegni) 12 320 
Totale Svizzera 112 899 ' 28,2 100 

Obbligazioni estere in CHF 36 125 9,0 
Obbligazioni estere in valuta estera 16361 4,1 
Totale obbligazioni estere 52 486 13,1 30 

Totale obbligazioni 165 385 41,3 

Azioni svizzere 
- investimenti diretti 42 470 
- investimenti indiretti 3 104 
- dderivati (impegni) -6050 
Azioni svizzere 39 524 9,9 30 

Azioni estere 50 819 12,7 25 

Totale azioni (art. 55c OPP 2) 90 343 22,6 50 

lmmobili in Svizzera 131 143 32,7 50 

Totale valori reali (art. 55b OPP 2) 221 486 55,3 70 

Totale investimenti in valute estere 
(art. 55e OPP 2) 67 180 16,8 30 

Valore di riferimento al sensi dell'artico- 
lo 49 OPP 2: patrimonio totale 
(totale del bilancio) 400 531 100,0 100 
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1. Introduzione 

Gli strumenti finanziari derivati sono trattati all'articolo 56a OPP 2. II fatto che tau 
strumenti vengano menzionati a parte si giustifica con la loro complessitä. CR5 
rende difficile, per I'organo paritetico, esercitare la propria responsabilitä in ma-
teria di gestione. A tale proposito, il commento parla di «rischi relativamente ele-
vati legati all'organizzazione quando gli organi responsabili non sono in grado di 
valutare le conseguenze deltimpiego di questi strumenti da parte delle persone 
incaricate degli investimenti».1  

L'articolo 56a regola l'impiego degli strumenti derivati ai sensi della LPP e 
dell'OPP 2, owero in maniera analoga a quella degli investimenti di base classici 
menzionati all'articolo 53 OPP 2. In particolare, II principio della sicurezza (art. 71 
LPP) si applica necessariamente al finanziamento e all'amministrazione parite-
tica. 

Le raccomandazioni concernenti i derivati aiutano a interpretare i vari capoversi 
dell'articolo 56a OPP 2 e a dare dei suggerimenti. Esse rappresentano quindi un 
aluto per la messa in pratica delle prescrizioni d'ordinanza. Poichö l'evoluzione di 
questi nuovi prodotti finanziari fa parte di un processo dinamico, si presuppone 
che in futuro tali raccomandazioni vengano adattate. In altri termini, Ja presente 
versione di queste raccomandazioni corrisponde all'attuale offerta degli stru- 
iiIIILi IiiidIILIdIj UeIiVtLi iiUiiL,IIt dII cLUdII UiiUtIiL III IIrdLII. L iIId UI 

pratica delle prescrizioni dell'articolo 56a OPP 2 ha come scopo di permettere 
all'organo paritetico di assumere Ja propria responsabilitä in materia di gestione 
anche quando si utilizzano strumenti finanziari derivati. Occorre quindi osservare i 
seguenti punti: 

L'impiego degli strumenti derivati e il modo in cui si procede al reporting degli 
stessi devono essere adattati - in termini di organizzazione, know-how e ammi-
nistrazione - alle condizioni specifiche di ogni istituto di previdenza. CR5 ri-
chiede generalmente informazioni riassuntive e non un'enumerazione di di-
verse posizioni specifiche di difficile interpretazione. 
II rapporto deve inoltre soddisfare il principio della proporzionaIit.. L'impiego 
frequente di strumenti deri vati esige per esempio un reporting piü profondo e 
piü frequente che non in caso di impiego sporadico. 
Sebbene il rendiconto venga presentato una volta all'anno, tutte le prescrizioni 
dell'articolo 56a OPP 2 vanno rispettate in modo costante e non solo a una de-
terminata data. 
L'impiego sistematico degli strumenti derivati e la ricerca di Strategie com-
plesse richiedono, oltre al normale rendiconto, un reporting interno di gestione. 
Quest'ultimo deve basarsi preferibilmente su valori di mercato, poich, in caso 
contrario, si potrebbero creare in materia di gestione delle prese di posizione 
errate. 

Queste raccomandazioni non sono suddivise regolarmente in funzione dei capo-
versi dell'articolo 56a OPP 2; spesso si verificano infatti degli accavallamenti. 
Tutti i temi trattati nei vari capitoll sono introdotti dal rispettivo capoverso dell'or-
dinanza. 

1 cfr. commento a p. 24 
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2. Strumenti finanziari derivati autorizzati 

Articolo 56a OPP 2 

1 L 'istituto di previdenza puö impiegare unicamente strumenti finanziari derivati ri-
sultanti dagli investimenti di cui all'articolo 53. 

2.1 Panoramica 

GIi strumenti finanziari derivati possono essere suddivisi in (cfr. allegato 1) 
- derivati in senso stretto; 
- combinazione di piü strumenti derivati risp. degli stessi strumenti con i rispettivi 

valori di base; 
- derivati "esotici", ovvero derivati le cui caratteristiche non corrispondono a 

quelle dei derivati semplici o a una combinazione di derivati. 

GIi strumenti derivati si distinguono per tre categorie di rischio: 
- secondo il valore di base da cui derivano; 
- secondo il rapporto esistente fra le possibilitä di guadagno e i rischi di perdita 

(simmetrico o asimmetrico); 
- secondo il modo in cui sono negoziati e in base al grado di standardizzazione 

(quotati in borsa o prodotti su misura "over-the-counter"). 

La tabella sottostante fornisce una panoramica dei principall strumenti derivati. 1 
valori di base sono riassunti seguendo 1 criteri definiti all'articolo 53 OPP 2: 

Valore di base Opera.zione a termine Operazione con opzione 
(simmetrico) (asimmetrico) 

Crediti su importi fissi Swap su tassi d'interesse, Opzioni di swap su tassi 
(valore nominale): tasso forward rate agreements, d'interesse, 
d'interesse, prestiti, in- futures/forwards su prestiti opzioni su tassi d'interes- 
dici obbligazionari, e indici obbligazionari se, (CapslFloors), 
ipoteche opzioni call/put su futures 

su tassi d'interesse, 
opzioni call/put su prestiti 
e indici obbligazionari 

Tasso di cambio Futures/forwards su tassi Opzioni call/put su tassi 
(divise, paniere di divise) di cambio, di cambio 

swap su divise 

Azioni e partecipazioni Futures/forwards su azioni Opzioni call/put su azioni e 
analoghe, indici azio- e indici, swap su azioni indici azionari, 
nari opzioni call/put su futures 

su indici azionari, 
opzioni su swap su azioni 

Altri investimenti ai 
sensi dell'articolo 53 
OPP 2 (immobili)  
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Le operazioni a termine sono considerate come strumenti simmetrici, poichö al 
loro potenziale di profitto corrisponde un rischio di perdita equivalente. Le opera-
zioni su opzioni si caratterizzano invece per la loro asimmetria: un potenziale di 
profitto illimitato ä legato a un rischio di perdita limitato oppure un rischio illimi-
tato ä legato a una possibilitä di profitto limitata. 

1 derivati possono essere creati o negoziati in tre modi diversi: 
- derivati standardizzati, negoziati presso una speciale borsa: futures, traded op- 

tions; 
- derivati non standardizzati negoziati presso una normale borsa o al teletono da 

istituzioni varle: warrant, opzioni coperte; 
- derivati su misura negoziati bilateralmente: operazioni «over-the-counter» 

(OTC). 

Per controllare 1 rischi inerenti al derivati, occorre fare una distinzione fra il loro 
effetto sul valore di base, ovvero fra un effetto che aumenta /'impegno e un ef-
fetto che /0 riduce. Di conseguenza, occorre tener conto deH'effetto del derivato 
per il calcolo dell'impegno nel valore di base. 

Ecco le principall forme di derivati che figurano fra le transa1zioni che aumentano 
l'impegno sul valore di base e che, quindi, hanno un effetto paragonabile a quello 
dell'acquisto del valore di base: 
- acquisto a termine (per forward e futures); 
- si riceve il rendimento del valore c base (lato «receive» di uno swap); 
- acquisto di un'opzione call; 
- vendita di un'opzione put. 

Le seguenti principall forme di derivati fanno parte delle transazioni che riducono 
l'impegnosul valore di base e che, qiindi, han- D un effetto paragonabile a quello 
della vendita del valore di base: 
- vendita a termine (per forward e futures); 
- il rendimento del valore di base deve essere pagato (lato «pay» di uno swap); 
- acquisto di un'opzione put; 
- vendita di un'opzione call. 

2.2 Strumenti finanziari derivati autorizzat 

A condizione che derivino da investimenti conformi all'articolo 3 OPP 2, sono 
autorizzati tutti gli strumenti derivati che aumentano o riducono mpegno. La ta-
bella al punto 2.1 fornisce una base decisionale che permette di valutare 1 derivati 
e riassume gli strumenti finanziari derivati attualmente autorizzati. Occorre osser-
vare che anche i derivati su altri strumenti derivati (p. es. opzioni su futures su 
tassi d'interesse, opzioni su swap, eGo.) possono essere considerati come stru-
menti di base. Sempre a condizione che tale strumento sia un investimento auto-
rizzato ai sensi dell'articolo 53 OPP 2. 

2.3 Combinazione autorizzata di derivati di base con i loro valori di base 

L'impiego di strumenti derivati combinati ä permesso quando l'organo decisio-
nale comprende pienamente gli effetti di tale combinazione e a condizione che 
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ogni elemento dello strumento figuri separatamente sui rendiconti interni. Ogni 
elemento deve comprendere i valori di base e gli strumenti derivati autorizzati 
conformemente al punto 2.2. 

Per i prestiti a opzione o convertibili, considerati come una combinazione spe-
ciale fra un derivato e un valore di base, la soluzione ottimale consisterebbe nel 
separare gli elementi e stabilire il relativo reporting. Ma nella pratica una tale so-
luzione non ä facile da realizzare. L'organo decisionale dovrebbe quindi regolare 
in particolare il reporting di questi strumenti, soprattutto se sono impiegati in ma-
niera sostanziale. 

L'allegato 1 fornisce qualche esempio di combinazione di derivati e illustra come 
procedere alla relativa scomposizione. 

2.4 Derivati esotici 

1 derivati esotici non possono essere classificati secondo i criteri di rischio appli-
cabill al derivati «tradizionall» a causa del loro comportamento poco prevedibile e 
complesso; si sconsigila di utilizzare questi prodotti se si hannö dubbi. 

Se ciononostante si ricorre a strumenti derivati esotici, l'organo decisionale della 
cassa pensione ha una responsabilitä maggiore in materia di investimenti e deve 
comprendere perfettamente gli effetti della propria decisione e, in particolare, i ri-
schi che, nella peggiore delle ipotesi, si incorrono quando 51 adottano tali stru-
menti. Inoltre, gli strumenti esotici possono derivare solo da strumenti conformi 
all'articolo 53 OPP 2 e sono tenuti a soddisfare pienamente gli obblighi di coper-
tura e di computo (cfr. punti 3 e 4). Al fine di garantire la massima trasparenza, 
questi derivati devono figurare separatamente nel rapporto annuale con la rela-
tiva indicazione dei rischi. Occorre inoltre assicurarsi che, a causa della loro 
complessitä, i calcoll vengano controllati dall'organo decisionale stesso o che le 
indicazioni vengano verificate da un organo esterno. Gli strumenti derivati richle-
dono ad ogni modo il rispetto scrupoloso della separazione dei poteri fra l'organo 
esecutivo e e quello del controllo interno. 

2.5 Negoziazione di derivati 

In linea di massima sono autorizzati tutti 1 generi di negoziazione descritti al punto 
2.1. Per ogni operazione occorre valutare il rischio della controparte, la traspa-
renza, la negoziabilitä e gli obiettivi d'investimento. In merito al rischio della con-
troparte e alla trasparenza, i derivati standardizzati e negoziati presso una spe-
ciale borsa per gli strumenti derivati (p. es. SOFFEX) presentano generalmente dei 
vantaggi. 
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3. Obbligo di copertura in caso di impiego di strumenti finanziari derivati 

Art. 56a, OPP 2 

Tutti gli obblighi de/Pistituto di previdenza che risultano da operazioni con stru-
menti finanziari derivati o che possono risultare dall'esercizio del diritto devono 
essere coperti. 

L 'impiego di strumenti finanziari derivati non deve esercitare effetti di leva sul 
patrimonio globale. 

6 Per l'osservanza del/'obbligo di copertura e dei limiti sono determinanti gli obbli-
ghi che la conversione degli strumenti derivati nell'investimento di base puö cau-
sare, nel caso estremo, all'istituto di previdenza. 

3.1 Obbligo di copertura in caso di strumenti derivati che aumentano 
I'impegno 

Principio 
1 derivati che aumentano l'impegno in un rispettivo valore di base possono essere 
impiegati purchö siano coperti nella loro totalitä e in permanenza dalla necessa-
na liquiditä. Per quanto concerne le opzioni, bisogna partire dal presupposto che 
venga esercitato il diritto d'opzione. Questo modo di procedere permette di evi-
tare che si verifichi un effetto leva sul patrimonio globale e che I'impiego di tall 
derivati non provochi assunzioni di credito 'nascoste". 

Princip/o di calcolo della liquiditä richiesta per le singole forme: 
Acquisto a termine Numero di contratti2  x corso a termine 
Swap: valore di base "receive" Valore nominale 
Acquisto opzione call Numero x prezzo d'esercizio 
Vendita opzione put Numero x prezzo d'esercizio 

In alternativa al corso a termin9 o al prezzo d'esercizio, si puä utilizzare il corso 
attuale del valore di base de endo il valore di mercato dello strumento den- 
vato. E comunque importante uulizzare lo stesso metodo per tutti i calcoli. 

L'allegato III fornisce degli esempi di calcolo sulla liquiditä necessaria alla coper-
tura. 

Liquidit 
La liquiditä richiesta per tutti i derivati che aumentano l'impegno va addizionata e 
la somma massima ottenuta non deve superare l'importo totale del patrimonio Ii-
quido dell'istituto di previdenza. 

La liquiditä destinata a coprire i derivati che aumentano l'impegno dovrebbe es-
sere disponibile sotto forma di mezzi liquidi o di cosiddetti «investimenti vicini alla 
Iiquidit». Tali investimenti devono poter essere trasformati in liquiditä senza costi 
eccessivi e rischi di variazione dei corsi. 

2 il 'numero si basa sempre sul numero di valori alla base dello strumento derivato 
(II numero dei contratti derivati ä corretto con le dimensioni del contratto risp. con il rapporto 
d opzione 
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Per liquiditä si intendono contanti, depositi a vista, depositi a termine e altri crediti 
con un importo fisso. Occorre osservare al riguardo la conformitä delle scadenze 
degli obblighi d'acquisto o dei diritti d'acquisto contratti. 

Si puä quindi presumere che le obbligazioni di buona qualitä e negoziabititä in 
franchi svizzeri o nella moneta dello strumento derivato, nonch6 con una durata 
residua che supera quella del derivato, possono servire da copertura conforme-
mente al principio «investimenti vicini alla liqtiiditä». 1 responsabili degli investi-
menti dovrebbero perä essere coscienti dei rischi supplementari che si corrono 
rispetto alla copertura mediante la liquiditä nel senso stretto del termine. Bisogna 
inoltre tener conto della necessitä di eventuali margini. 

3.2 øbbligo di copertura in caso di strumenti derivati che riducono gli 
impegni 

Principio 
1 derivati che implicano una riduzione dell'impegno del rispettivo valore di base 
possono essere utilizzati a condizione che siano interamente coperti da[ valore di 
base. Per le opzioni, si deve partire dal presupposto che venga esercitato il diritto 
d'opzione. In seguito all'impiego di strumenti derivati non si devono dunque otte-
nere inporti netti, cioä dopo aver addizionato i valori di base con i derivati, posi-
zioni "short" (posizioni all scoperto). 

Riduzione dell'impegno mediante derivati indicizzati ("cross-hedges ") 
Le riduzioni dell'impegno, per le quali i valori di base e i derivati non combaciano, 
sono autorizzate purchö entrambi facciano registrare un'evoluzione parallela 
(presentino cio un'elevata correlazione). Questa condizione implica in partico-
lare che i portafogli di azioni siano garantiti da derivati indicizzati, che i portafogli 
di obbligazioni siano coperti da rispettivi derivati su tassi d'interesse e che la 
componente in moneta estera degli investimenti azionari e obbligazionari esteri 
siano garantiti da derivati su divise. 

3.3 Copertura di combinazioni da parte di derivati 

1 °principio (copertura sintetica) 
Le posizioni su derivati, indipendentemente dat fatto che esse aumentino o ridu-
cano l'impegno, possono esserecoperte anche da altri derivati a condizione che 
quest'ultimi corrispondano a strumenti simmetrici (operazioni a termine, futures, 
swap) formando un investimento sintetico che equivalga alla copertura fisica. 

A titolo di esempio, un portafoglio di azioni garantito per il tramite di futures yen-
duti puä servire da copertura - analogamente alle liquiditä richieste per le posi-
zioni in derivati che aumentano l'impegno (p. es. «long call») - purchö vi sia con-
formitä fra la struttura monetaria e quella delle scadenze. Un portafoglio di azioni 
sintetico, costituito per mezzo di liquiditä e detl'acquisto di futures su indici azio-
nari, puä altresi servire da copertura per l'acquisto di opzioni put corrispondenti 
sugli indici azionari. E perö necessario che per queste coperture sintetiche si 
presti un'attenzione particolare al problema delle liquiditä, indispensabili in ter-
mini di margine, nonch6 alla questione dellaccumulo dei rischi delta controparte. 
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2 °principio (combinazione di derivati) 
Nel caso in Gui si combinano fra loro diversi derivati, la copertura pu6 applicarsi 
anche alla combinazione nel suo insieme. Occorre distinguere quattro casi: 

Quando questa combinazione porta a un puro aumento dell'impegno, I'esi-
genza della copertura viene soddisfatta daile liquiditä esistenti anche se uno 
degli strumenti della combinazione riduce l'impegno. In questo caso, Ja durata 
dei vari derivati deve essere identica. 
Esempio: "bullspread", ovvero l'acquisto di un'opzione call e Ja vendita di 
un'altra opzione call dalla durata identica e un prezzo d'esercizio piü elevato. 
In questo caso va garantita unicamente Ja copertura di liquiditä per I'opzione 
call acquistata, ma non la copertura del portafoglio per I'opzione call venduta. 
Quando questa combinazione conduce a una posizione di pura riduzione 
dell'impegno, il valore di base relativo corrisponde aIJ'esigenza di copertura 
anche se uno degli strumenti della combinazione aumenta l'impegno. 
Esempio: «bearspread», ovvero I'acquisto di un'opzione put e la vendita di 
unaltra opzione put dalla durata identica e un prezzo d'esercizio piü basso. In 
questo caso va garantita unicamente la copertura per I'opzione put acqui-
stata, ma non la copertura di liquiditä per I'opzione put venduta. 
Quando questa combinazione conduce a una posizione che puä aumentare 0 
ridurre l'impegno, per soddisfare I'obbligo di copertura devono essere dispo-
nibill sia I'intera liquiditä che I'investimento di base. 
Esempio: "straddle/strangle", ovvero l'acquisto (Ja vendita) di un'opzione call e 
J'acquisto (Ja vendita) di un'opzione put dalla durata identica. Occorre garantire 
sia Ja copertura di liquiditä per Ja parte che aumenta l'impegno che Ja coper-
tura del portafoglio per Ja parte che riduce l'impegno. 
Se Ja combinazione di due derivati dalla durata identica conduce a una sola 
posizione netta, I'obbligo di copertura va soddisfatto in un solo caso. 
Esempio 1: vendita di un'opzione put e acquisto di un'opzione call della stessa 
durata e con un prezzo d'esercizio identico o superiore. La copertura di liqui-
ditä va assicurata solo per I'opzione call acquistata, ma non per I'opzione put 
venduta. 
Esempio 2: acquisto di un'opzione put e vendita di un'opzione call della stessa 
durata e con un prezzo d'esercizio identico o superiore. La copertura del 
portafoglio va assicurata una volL sola. 

lnoltre quando Je posizioni su derivati sono identiche, ä possibile stabilire in 
qualsiasi momento un «netting» fra 1 derivati (compensazione). In altri termini, non 
vi obbligo di copertura per due posizioni aperte che si annullano neciproca- 
mente (stessa quantitä di derivati acquistati e venduti con specificazioni contrat-
tuali assolutamente identiche). 

Per Ja combinazione di piü di due posizioni su derivati, si applicano per analogia 
gli stessi pnincipi summenzionati. 

3.4 Evitare un effetto leva a IiveIJo di patrimonio globale 

Le prescrizioni concennenti Ja copertura e Ja limitazione dei derivati vanno rispet-
tate anche a Jivello di patrimonio globale. Quando il patrimonio ä suddiviso in parti 
distinte, oppure dispone di una strutturazione particolare dat punto di vista orga-
nizzativo, ä possibile che su queste parti del patrimonio venga esercitato un ef- 
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fetto leva a causa dei derivati impiegati. A condizione, perä, che rispetto al valore 
del patrimonio globale dell'istituzione non esista piü alcun effetto leva. 

4. Computo degli strumenti derivati per I'applicazione dei limiti ai sensi degli 
articoli 54 e 55 OPP 2 

Articolo 56a OPP 2 

L 'impiego di strumenti finanziari derivati non deve esercitare effetti di leva sul 
patrimonio globale. 

/ limiti previst/ dagli articoli 54 e 55 vanno r/spettati tenendo conto degli strumenti 
finanziari derivati. 

6 Per l'osservanza dell'obbl/go di copertura e de/ limiti sono determ/nanti gli obbli-
ghi che la conversione degli strumenti derivati nell'invest/mento di base puö cau-
sare, nel caso estremo, all'ist/tuto di previdenza. 

4.1 Computo degli strumenti derivati che aumentano I'impegno 

Pr/nc/pio 
1 derivati che aumentano I'impegno in un rispettivo valore di base devono essere 
computati per intero, ai sensi degli articoli 54 e 55 OPP 2, nella categoria di valori 
di base corrispondenti. Le opzioni vanno considerate come se fosse stato eserci-
tato il diritto d'opzione. 

Princ/pio di calcolo per le s/ngo!e forme: 
Acquisto a termine Numero di contratti x corso attuale 

del valore di base 
Swap: valore di base "receive" Valore nominale 
Acquisto opzione call Numero x corso attuale del valore di base 
Vendita opzione put Numero x corso attuale del valore di base 

L'allegato IV riporta alcuni esempi di calcolo. 

4.2 Computo degli strumenti derivati che riducono I1mpegno 

Principio 
1 derivati che riducono l'impegno in un rispettivo valore di base possono essere 
presi in considerazione (ovvero dedotti) solo quando si tratta di operazioni a ter-
mine (simmetriche). 
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Principio di calcolo per le singole forme: 
Vendita a termine Numero di contratti x corso attuale del valore di 

base 
Swap: valore di base "pay" Valore nominale 
Acquisto opzione put Nessuna presa in considerazione 
Vendita opzione call Nessuna presa in considerazione 

LJallegato V riporta degli esempi di calcolo. 

4.3 Computo di combinazioni 

Ogni elemento di combinazione di derivati deve essere preso in considerazione 
per il computo secondo 1 principi menzionati ai punti 4.1 e 4.2. L'unica eccezione 

possibile quando due derivati con la stessa durata vengono combinati in modo 
tale da avere una sola posizione netta. 

Esempio 1: vendita di un'opzione put e acquisto di un'opzione call della stessa 
durata e con un prezzo d'esercizio identico o superiore. Bisognerä prendere in 
considerazione solo una di queste due opzioni. 1 

Esempio 2: acquisto di un'opzione put e vendita di un'opzione call della stessa 
durata e con un prezzo d'esercizio identico o superiore. Puä essere presa in con-
siderazione una sola opzione. L'impegno puä dunque essere ridotto come per 
una vendita a termine. 

Come per l'obbligo di copertura ä possibile, per l'applicazione dei limiti, mettere 
in conto anche la compensazione dei derivati (netting) (cfr. punto 3.3). Non vanno 
invece prese in considerazione le stesse quantitä di posizioni su derivati acqui-
state o vendute e che dispongono di specificazioni contrattuali completamente 
identiche. 

4.4 Computo di monete estere 

Quando per gli investimenti ai sensi dell'articolo 54, lettere f(investimenti nomi-
nal in valute estere) e g (azioni estere) OPP 2 la componente in monete estere 
viene ridotta, tale riduzione puä essere presa in considerazione per il limite glo-
bale deghi investimenti in monete estere ai sensi dell'articolo 55, lettera e OPP 2. 

Esempio: se le obbligazioni in monete estere sono interamente premunite contro 
i rischi di cambio a favore del franco svizzero per mezzo di operazioni di cambio a 
termine, l'importo totale degil investimenti deve essere considerato come una 
obbligazione in moneta estera e rispettare il limite particolare definito ahl'articolo 
54, lettera fOPP 2. Considerato che tahi investimenti sono interamente coperti 
contro i rischi di cambio, il loro importo non deve dunque essere preso in conside-
razione per caicolare il limite globale da applicare agli investimenti in monete 
estere ai sensi dell'articolo 55, lettera e OPP 2. 
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4.5 Eccezioni giustificate per le opzioni call e put acquistate 

Ai sensi dell'articolo 59 OPP 2 ä possibile derogare dalle norme d'investimento e 
superare i limiti per determinati investimenti (articoli 54 e 55 OPP 2) purch6 tale 
sorpasso sia coperto da opzioni put acquistate (almeno per un volume del valore 
di base adattato tramite il fattore delta) o che questo scarto scompaia quando il 
volume del valore di base adattato dal fattore delta viene preso in considerazione 
neue opzioni call acquistate. Questa regola si glustifica con II rischio relativa-
mente debole inerente alle opzioni acquistate, in quanto il potenziale di perdita si 
limita al prezzo dell'opzione. Nella necessaria glustificazione da parte di uno 
specialista, II calcolo del volume del valore di base adattato dal fattore delta deve 
avere la necessaria trasparenza. 

Esempio 1: la quota delle azioni svizzere ä del 32%. II portafoglio comprende 
inoltre un'opzione put acquistata sull'indice SMI con un volume di valori dibase 
rettificato dal fattore delta (numero x corso attuale del valore di base x delta 
dell'opzione put) pari a -5%. La quota delle azioni puä essere ridotta al 27% e si 
trova dunque entro i margini di fluttuazione autorizzati. 

Esempio 2: la quota delle azioni svizzere ä del 25%. II porafogIio comprende 
inoltre un'opzione call acquistata sullindice SMl il cui valore da computare con-
formemente al punto 4.1 ä di +7%. Poichä il fattore delta di tale opzione call 
ammonta solo a 0,5, il valore da computare si riduce al 3,5%. II totale di 28,5% si 
trova dunque entro i margini di fluttuazione autorizzati. 

Deroghe analoghe sono possibili anche per opzioni call (put) vendute se combi-
nate con delle opzioni call (put) acquistate sullo stesso valore di base e con lo 
stesso giorno di scadenza. In questo caso puö essere computata anche I'opzione 
venduta con II volume del valore di base adattato dal fattore delta. Anche questo 
scarto va giustificato in modo appropriato. 

Esempio 3: un impegno in azioni garantito dal capitale sussiste accanto a una 
componente di deposito vincolato proveniente da un'opzione call acquistata e, 
contemporaneamente, da un'opzione call venduta della stessa durata. Diciamo 
che, conformemente al punto 4.1, il valore computabile dell'opzione call acqui-
stata ammonta a un 1 000 000 di franchi. In questo caso i valori computabili delle 
due opzioni possono essere adattate dal fattore delta. Quando il fattore delta 
dell'opzione acquistata ammonta per esempio a 0,8 e quello dell'opzione venduta 
a 0,5, devono essere computati solamente 300 000 franchi (calcolo: [0,8 - 0,5] x 
1 000 000). 

4.6 Patrimonio globale 

Per caicolare i limiti autorizzati per ogni categoria d'investimento ai sensi degli 
articoli 54 e 55 OPP 2, il valore dei derivati deve essere addizionato all'importo 
degli investimenti di base e degli investimenti indiretti dello stesso genere e divisi 
per il patrimonio globale (moltiplicando per 100 il risultato di tale operazione, si 
ottiene la percentuale). E consigliabile calcolare II patrimonio globale e gli inve-
stimenti non derivati in base al loro valore di mercato, in quanto i prödotti derivati 
si basano sempre su valori di mercato. Considerato che l'impiego di valori di mer-
cato puä significare una deroga all'articolo 49 OPP 2 (definizione di patrimonio), il 
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metodo di calcolo adottato per il controllo dei limiti d'investimento va indicato in 
ogni caso. 

Solvibilitä delle controparti 

Articolo 56a OPP 2 

2 La solvibilitä della controparte e la negoziabilitä devono essere prese in conside-
razione tenendo conto della pecuIiarit de/ singolo strumento derivato. 

NeUe operazioni su derivati occorre prestare un'attenzione particolare alla solvi-
bilitä delle controparti. L'organo decisionale stabilisce e controlla i relativi prin-
cipi. Al fine di rispettare tall criteri, si raccomanda di stilare almeno una lista 
sommaria dei rischi della controparte. Questa lista serve per esempio a valutare i 
rating (delle controparti) secondo l'ammontare dei valori di rimpiazzo positivi. II 
grado delle indicazioni da fornire dipende dalla frequenza e dalla natura dei con-
tratti. 

Per le controparti di operazioni su derivati, si devono rispettre anche i limiti per 
debitori individuali al sensi dell'articolo 54 OPP 2. Di conseguenza, i valori di rim-
piazzo positivi (ovvero almeno i valori di mercato delle posizioni su derivati se 
rappresentano un valore positivo per l'istituto di previdenza) devono essere addi-
zionati per ogni singola controparte. Questi valori rappresentano dei crediti: oc-
corre dunque rispettare, per le controparti svizzere, l'articolo 54, lettera a OPP 2 e, 
per le controparti estere, l'articolo 54, lettera e OPP 2. 

Sono da considerare anche i rischi di natura giuridica. Per le operazioni OTC si 
raccomanda di impiegare unicamente contratti standardizzati, quali il contratto 
ISDA o il contratto OTC standard svizzero. 

Reporting sull'impiego di derivati (nel quadro del conto annuale) 

Articolo 56a OPP 2 

' II conto annuale deve indicare integralmente tutti g!i strumenti derivati correnti. 

L'impiego dei derivati deve essere oggetto di un rendiconto almeno una volta 
all'anno. Occorre assicurarsi che, nel corso dell'anno, le raccomandazioni yen-
gano rispettate in qualsiasi momento. 

GII aspetti menzionati al punti 6.1-6.4 costituiscono delle raccomandazioni mi-
nime in merito al rendiconto delle operazioni su derivati. Si tratta di un insieme di 
informazioni di cui ha bisogno l'organo decisionale per far rispettare le disposi-
zioni. A seconda dei casi, le informazioni dovranno essere completate soprattutto 
quando 1 derivati sono impiegati in gran numero e hanno un impatto notevole sul 
patrimonio globale. 

L'allegato VI contiene un esempio dettagliato di un reporting su derivati. 



68 Raccomandazioni concernenti l'impiego di strumenti finanziari derivati 

6.1 Valore di mercato dei derivati 

Nell'ambito del rendiconto sullo stato patrimoniale, occorre assicurarsi che ai 
valori degli investimenti di base siano conglobati anche 1 valori dei derivati cor-
renti. Nel quadra del reporting, per determinare la situazione finanziarla effettiva e 
il patrimonio, si devono applicare valori di mercato. 

Si raccomanda eventualmente di indicare in Forma riassuntiva tutti i derivati: in 
caso di impiego sostanziale di strumenti finanziari derivati, puä essere ragione-
vole suddividerli secondo i mercati (azioni, obbligazioni, ecc.) e/o secondo i genen 
di prodotti (opzioni, operazioni a termine, ecc.). 

6.2 Obbligo di copertura per l'impiego di derivati 

- totale della liquiditä richiesta, per un impiego dei derivati che aumenta l'impe-
gno, paragonato alla liquiditä effettivamente disponibile; 

- conferma delleffettiva disponibilitä dei valori di base necessarla a una coper-
tura dei derivati che riduce l'impegno. 

6.3 Computo dei derivati in relazione con gli articoli 54 e 55 OPP 2 

- per categoria d'investimento da controllare: 
valore di base 
+ valore d'attribuzione dei derivati 
valore d'attribuzione totale 
in % del patrimonio globale 

- per categoria d'investimento da controllare per le poste piCi impontanti: analo-
gamente a quanto indicato sopra. 

6.4 Controllo delle controparti 

Enumerazione sommaria delle controparti secondo 1 valori di rimpiazzo piü posi-
tivi. 

15 ottobre 1996/15 maggio 1997 
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Allegato 1 

Ciassificazione degli strumenti finanziari derivati 

1. Strumenti derivati: caratteristiche 

Un'operazione a termine (forward, operazione a termine ciassica, futures) un 
accordo secondo cui un valore di base sarä acquistato o venduto a un determi-
nato prezzo (prezzo d'esercizio) in data futura. 

Uno swap ä un accordo secondo cui in futuro 1 cash-flow vengono scambiati in 
base a una formula prestabilita. Esistono, fra gli altri, i seguenti tipi di swap: 
- lo swap sui tassi d'interesse: II versamento d'interessi a tasso fisso sarä sosti-

tuito nel corso della durata dello swap da un versamento d'interessi a tasso va-
riabile (p. es. LIBOR a 6 mesi); 

- lasset swap: il rendimento di un indice azionario sarä sostituito da versamenti 
di interessi a tasso variabile (p. es. LIBOR a 1 anno). 

Occorre distinguere due tipi di opzioni: I'opzione call conferise al suo proprietario 
il diritto di acquistare un valore di base a un determinato prezzo (prezzo d'eserci-
zio dell'opzione) durante il periodo di vita dell'opzione o alla scadenza di quest'ul-
tima. L'opz/one put, invece, conferisce al suo proprietario il diritto di vendere un 
valore di base a un determinato prezzo (prezzo d'esercizio dell'opzione) durante il 
periodo di vita dell'opzione o alla scadenza di quesVultima. 

Neue presenti raccomandazioni, per derivati si intendono tutti gli strumenti che 
corrispondono in senso stretto alle definizioni summenzionate. Questi strumenti 
possono avere determ inate caratteristiche: 
- I'adempimento di un obbligo risp. l'esercizio del diritto d'opzione puä consistere 

in un'operazione fisica (fornitura effettiva dei valori) oppure in una remunera-
zione in contanti (semplice compensazione del profitto o della perdita chia-
mata "cash settlement").; 

- il diritto d'opzione puö essere esercitato per tutta la durata dell'opzione 
(opzione di tipo «americano») oppure alla scadenza (opzione di tipo «europeo»). 
Esistono anche strumenti derivati che offrono la possibilitä di esercitare il diritto 
d'opzione durante determinati periodi o a una data ben precisa.; 

- opzioni per le quali si applica per la remunerazione in contanti un corso medio 
del valore di base (e non il corso alla scadenza). 
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2. Esempi di derivati combinati 

1. Impegno in azioni garantito da! capitale (combinazione valore di base + derivato) 

Valore nominale 

Rimborso minimo 
Interesse dipendente 
dat IiveIIo delto SMI alla 
scadenza: 

Partecipazione al be- 
n efi c 10 

Stato dello SMI 

Elementi: strumento a tasso d'interesse 
fisso: 
opzioni call acquistate: 

opzioni call vendute:  

1 000 

100% 

minimo 0%, 
massimo 20% 

100% 
SMI da 3 250 a 3 500 

3200 

nom. 1 000, 0% cedota 
0.3215 call, 
strike 3 250 
0.3215 call, 
strike: 3 500 

Investimento a interessi e!evati con ripresa di azioni a un corso basso 
(combinazione valore di base + derivato) 

Valore nominale 1111111] 

Interesse 9% 

R im borso azione >= 1000: nominale +90 
azione < 1000: azione +90 

Stato dellazione 1 000 

Elementi: strumento a tasso d'interesse fam. 1 000, 9% 
fisso: cedola 
opzioni put su azioni vendute: 1 put, strike: 1 000 

"Bearspread' (combinazione di derivati) 

1 000 opzioni put acquistate, strike: 550, scadenza: 20.9.96, a 35 
1 000 opzioni put vendute, strike: 500, scadenza: 20.9.96, a 10 
Perdita massima: 1 000 x (35-10) = 25000 
Beneficio massimo: 1 000 x (550-500) = 50 000 
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3. "Derivati esotici" 

NeIIambito di queste raccomandazioni, i derivati «esotici» comprendono tutti gli 
strumenti derivati che non rappresentano chiaramente dei derivati tradizionali o 
che, in caso di combinazione di derivati, non possono essere scomposti chiara-
mente in derivati singoli. 
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Aliegato II 

Glossario 

Corso a termine Prezzo di un'operazione a termine, ovvero il prezzo al 
quale sarä scambiato il valore di base alla data futura 
prestab ii ita. 

Cross-hedge Una strategia di copertura in cui il valore di base del 
derivato non combacia completamente con il titolo o 
portafoglio da coprire. Questo tipo di copertura im- 
plica quindi un certo rischio, in quanto il portafoglio e il 
derivato non si comportano in maniera perfettamente 
parallela. Le opzionhlfutures su tassi d'interesse nei 
portafogll di obbligazioni, le opzioni/futures sugli indici 
azionari nei portafogli di azioni, ecc. sono dei tipici 
esempi di cross-hedge. 

Delta lmporto che indica di quanto si1modifica il prezzo 
d'opzione qualora il valore di base si trasforma di 
ununitä di valore. 

Derivato Prodotto finanziario derivato da un altro strumento fi- 
nanziario (chiamato valore di base). 

Derivato asimmetrico Derivato per il quale il potenziale di profitto non corri- 
sponde al potenziale di perdita. Le opzioni hanno un 
carattere asimmetrico. Asimmetria positiva: il poten- 
ziale di profitto ä maggiore (p. es. un'opzione call ac- 
quistata o un'opzione put acquistata). Asimmetria ne- 
gativa: il potenziale di perdita ä maggiore (p. es. 
un'opzione call venduta o un'opzione put venduta). 

Derivato simmetrico Derivato per il quale il potenziale di profitto corri- 
sponde al potenziale di perdita. Le operazioni a ter- 
mine (forward, futures, swap) sono simmetriche. 

Effetto leva Effetto che consiste nel creare una posizione in valori 
di base maggiore, rispetto a quella del patrimonio. 
Questo effetto leva puä essere ottenuto tramite lim- 
piego di derivati o assumendo capitali di terzi. Per im- 
pedire un effetto leva sul patrimonio globale, i derivati 
devono essere coperti da liquiditä o da valori di base 
esistenti. 

Forward Operazione a termine non standardizzata negoziata 
presso una borsa di derivati. 

Future(s) Operazione a termine standardizzata negoziata presso 
una borsa di derivati. 

Netting Compensazione degli obblighi di pagamento reciproci 
delle controparti. 

Prezzo d'esercizio II prezzo al quale viene acquistato o fornito il valore di 
base all'esercizio di un diritto d'opzione. 
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Operazioni a termine Genere di derivato per il quale, alla stipulazione del 
contratto, sono fissate tuffe le condizioni di acquisto o 
di vendita di un valore di base, ma il Gui pagamento 
risp. la  fornitura avverranno solo in futuro. 

Opzione Genere di derivato che accorda a una delle parti la fa- 
coltä di acquistare o di vendere il valore di base entro 
la scadenza fissata oppure di non esercitare il diritto 
d'opzione. 

Opzione calt Un contratto d'opzione che autorizza l'acquirente ad 
acquistare il valore di base e obbliga il venditore a 
vender/o. 

Opzione put Un contratto d'opzione che autorizza l'acquirente a 
vendere il valore di base e obbliga il venditore ad ac- 
quistarlo. 

Opzione stand still Opzione ca//lt cui valore di base 6 depositato come 
garanzia per te durata del contratto da parte del vendi- 
tore detl'opzione. 

Over-the-counter (OTC) Operazione conctusa telefonicamente fra due parti 
senza passare per il tramite di una borsa. 

Swap Categoria particolare di un'operazione a termine per la 
quale due parti concordano lo scambio di pagamenti 
che dipendono dal comportamento di uno o piü valori 
di base. II «receive-side» designa il valore di base (risp. 
lt rispeffivo rendimento) che riceve l'investitore. lt "pay- 
side" designa il valore di base (risp. il  rispettivo rendi- 
mento) che deve versare t'investitore. 

Valore di base Strumento finanziario che serve da base al derivato: 
azione, obbtlgazione, tasso d'interesse, corso di cam- 
bio, indice, ecc. 

Valore di rimpiazzo Valore di mercato di una posizione aperta a una data 
prestabilita, ovvero il prezzo con il quale una posizione 
correntederivata aperta puä essere chiusa. 

Warrant Opzioni non negoziate presso una speciale borsa di 
derivati, bens'i presso una borsa vatori tradizionale op- 
pure telefonicamente. La rispettiva durata ä spesso 
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Aliegato III 

Esempi di copertura tramite Iiquiditä 

Acquisto a termine frs. 
10 futures SM  (per 50) acquistati per 3200 
Liquiditä richiesta 10 x 50 x 3 200 = 1 600 000 

Swap: valore di base «receive» (interessi fissi) 
"receive" 3,5% fisso, "pay" LIBOR, valore nominale: 25 000 000 
Liquiditä richiesta 25 000 000 

Acquisto di opzioni call 
500 calls SMI (per 5), prezzo d'esercizio: 3 250 
Liquiditä richiesta 500 x 5 x 3 250 = 8125000  

Vendita di opzioni put 
100 puts XY (per 5), prezzo d'esercizio: 750 
Liquiditä richiesta 100 x 5 x 750 = 375 000 
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Aliegato IV 

Esempi per il computo di derivati che aumentano I'impegno 

Acquisto a termine frs. 
10 futures SMI (per 50), stato dellindice SMI: 3 190 
Computo di azioni svizzere: 10 x 50 x 3 190 = 1 595 000 

Swap: valore di base «receive» (rendimento SMI) 
"receive" rendimento SMI, "pay" LIBOR, valore nominale: 20 000 000 
Computo di azioni svizzere: 20 000 000 

Acquisto di opzioni call 
500 call SMI (per 5), stato dell'indice SMI: 3 190 
Computo di azioni svizzere: 500 x 5 x 3 190 = 7 975 000 

Vendita di opzioni put 
100 put XY (per 5), corso delle azioni: 760 
Computo di azioni svizzere: 100 x 5 x 760 = 380 000 
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Aliegato V 

Esempi per il computo di derivati che riducono I'impegno 

Acquisto a termine frs. 
25 futures SMI (per 50), stato dell'indice SMI: 3 190 
Computo di azioni svizzere: -25 x 50 x 3 190 = -3 987 500 

Swap: valore di base "receive (rendimento SMI) 
"pay" rendimento SMI, "receive" LIBOR, valore nominale: 25 000 000 
Computo di azioni svizzere: -25 000 000 

Acquisto di opzioni put 
500 put SMI (per 5) 
Computo di azioni svizzere: 0 

Vendita di opzioni call 
100 call XY (per 5) 
Computo di azioni svizzere: 0 
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Allegato Vl/1 

Esempio di presentazione di derivati correnti 
(vedi allegato II delle raccomandazioni concernenti Part. 47 OPP 2) 

Valori di mercato 

Derivati su obbligazioni svizzere 
Derivati su obbligazioni in monete estere 
Derivati su azioni svizzere 
Derivati su azioni estere 
Derivati su altri valori di base 
Totale valore di mercato dei derivati 

Obbligo di copertura 

 

frs. 
200 000 

0 
-117500 

0 
0 

82 500 

2.1 Derivati che aumentano l'impegno 
1 

 

Liquiditä richiesta per operazioni su derivati 
Liquiditä minima disponibile 

 

1 000 frs. 
14 958 
18500 

2.2 Derivati che riducono l'impegno 

Tutti i derivati che riducono l'impegno sono coperti da relativi valori di base. Ai 
futures e alle opzioni SMI corrisponde un portafoglio ben diversificato di blue 
chips che riproduce largamente lo SMI. 

Computo di derivati per il controllo dei limiti massimi 

3.1 Obbligazioni svizzere 

1 000 frs. 
lnvestimenti diretti e indiretti 100 579 
Derivati 12 320 
Totale 112899 

3.2 Azioni svizzere 

1 000 frs. 
lnvestimenti diretti e indiretti 45 574 
Derivati -6050 
Totale 39 524 
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Rischio di controparte de! derivati 

Su seife contratti aperti su derivati: 
- 5 sono negoziati presso una borsa con organo di clearing (SOFFEX); 
- 2 sono operazioni OTC il cui valore di rimpiazzo totale ä di frs. 200 000. 

Osservazioni concernenti l'impiego di derivati durante I'esercizio 

Durante l'anno, 1 derivati sono stati impiegati principalmente neue seguenti cate-
gorle d'investimento: azioni svizzere, azioni estere e obbligazioni svizzere. 

Tutti i derivati erano coperti in qualsiasi momento e non hanno mai causato Ii su-
peramento dei limiti massimi ai sensi degil articoll 54 e 55 OPP 2. 

Poco meno del 50% delle operazioni erano derivati OTC; si sono perä stipulati 
affari solo con le seguenti controparti: W, X, Y, Z. 

1 



Long/short Nu- Tipo di Valore di base 
me- derivato 
ro 

Long (acquistato) 20 futures CONF 

Long (acquistato) 100 opzione call 4.5% Conf. 06 

Short (venduto) 50 futures SMI 

Long (acquistato) 25 opzione call Roche GS 

Short (venduto) 250 opzione catt Surveillance port. 

Long (acquistato) 200 opzione put SMI 

Short (venduto) 100 opzione put Zurich nom. 

Tabella aliegato Vl/2 

Basi e spiegazioni supplementari concernenti t'esempio 

Punto delta situazione: 

Esistono le seguenti operazioni sui derivati (sono indicate solo le informazioni necessarie): 

0 
C) 
0 
3 

N 
0 

0 
0 

0 
CD 
1 

CD 

3 
CD 
(0 
0 
0. 

(1) 
'-4- 
- c 
3 
CD 

‚-4-

-h 

N 
:l) 
-‚ 

a 
CD 

-4- 

Genere di Genere di Corso Prezzo Prezzo Corso 
contratto negozia- del valore d1esercizio dacquisto del 

zione di base derivato 

100000 SOFFEX - - 111.09/o 111.50% 

100000 OTC 100.9% 99.0% - 2.0% 

50 SOFFEX 3500.0 - - - 

5 SOFFEX 9 000 9 500 - 150 

1 OTC 2 700 2 500 - 285 

5 SOFFEX 3500.0 3 400 - 60 

50 SOFFEX 315 330 - 25 
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Allegato VI/3 

1. Valori di mercato 

- 1 futures non hanno valori di mercato («daily mark-to market»). 
- Calcolo per Je opzioni: numero x dimensione del contratto x corso del derivato. 
- Un'altra possibilitä rispetto a quella presentata nell'esempio (sintesi dei valori di 

mercato secondo le categorie d'investimento) consiste nellindicare 1 valori dei 
derivati in modo piü dettagliato: ogni categorla d'investimento puö, ad esempio, 
essere a sua volta suddivisa secondo il genere di derivato, secondo Iong/short, 
secondo il genere di negoziazione, ecc. Si raccomanda di indicare in dettaglio 
le operazioni derivate quando si tratta di opzioni esotiche. 

2.1 Obbligo di copertura: derivati che aumentano l'impegno 

La Iiquiditä richieste viene caicolata caicolate come segue: 
Long 20 futures CONF: numero x dimensione del contratto 

x prezzo d'acquisto (= corso a 
termine) 2 220 000 
20 x 100 000 x 111.0% = 
altre possibilitä: in alternativa al prezzo 
dacquisto, si puö prendere il corso attu- 
ale dei futures o il corso del cheapest-to- 
deliver-bond (rettificato con il fattore di 
convers on e) 

Long 100 call su 4.5% Conf.: numero x dimensione del contratto 
x prezzo d'esercizio 
100 x 100 000 x99% = 9900000 

Long 25 call su ROG: numero x dimensione del contratto 
x prezzo d'esercizio 
25x5x9500= 1187500 

Short 100 put su ZURN: numero x dimensione del contratto 
x prezzo d'esercizio 
100x50x330= 1650000 
in alternativa al prezzo d'esercizio, per tut-
te le opzioni si puö utilizzare anche il cor-
so del valore di base 

Totale 14 957 500 
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Nell'esempio, la liquiditä disponibile si caicola nel modo seguente: 
Liquidit, depositi a termine 4 693 000 
Valore nominale delle obbli- 
gazioni svizzere con una sca- 
denza piü corta rispetto a 
quella dei derivati 1 500 000 
Liquiditä sintetica (azioni 
long, short futures SMI) 8 750 000 
Valori di mercato delle obbli- 
gazioni svizzere a breve/me- 
dio termine "vicini alla liqui- 
ditä" (Confederazione, ecc.) 3 650 000 
Totale 18 593 000 

2.2 Obbligo di copertura: derivati che riducono l'impegno 

Per i 250 call su Surveillance al portatore, la copertura necessaria ä di almeno 
250 azioni al portatore Surveillance. 
Per la copertura dei futures SMI venduti e dei put SMI acquistati, deve essere di-
sponibile II seguente valore in azioni svizzere: 
Short 50 futures SMI numero x dimensione del contratto x 

prezzo d'esercizio 
50 x 50 x 3 500 8 750 000 

Long 200 put sur SMI numero x dimensione del contratto x 
prezzo d'esercizio 
200 x 5 x 3 500 3 500 000 

Totale 12 250 000 

Al fine di garantire un parallelismo sufficiente con i derivati SMI, dovrebbe esi-
stere almeno un portafoglio di azioni simile ai derivati SMI pari a un controvalore 
di 12 250 000. 

3. Computo dei derivati per il controllo dei limiti massimi 

Per le obbligazioni svizzere, II valore dei derivati preso in considerazione si cal-
cola come segue: 
Lang 20 futures CONF: numero x dimensione del contratto 

x aftuale corso del CONF 
20 x 100 000 x 111.50% = 

una soluzione ancora migliore consiste-
rebbe nellutilizzare, al posto dellattuale 
corso del CONF, ii corso del «chapest-to-
deliver-bond» (rettificato con il fattore di 
conversione). 

2 230 000 

Lang 100 call su 4.5% Conf.: numero x dimensione del contratto 
x attuale corso del valore di base 
100 x 100 000 x 100.9% = 10090000 

Totale 12 320 000 
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Per le azioni svizzere, il valore dei derivati preso in considerazione si caicola 
come segue: 
Short 50 futures SMI numero x dimensione del contratto 

x attuale corso del CONF 
-50x50x3500= -8750000 

Long 25 call su ROG numero x dimensione del contratto 
xaftuale corso del valore di base 
25x5x9000= 1125000 

Short 250 call su SGS 0 - 

Long 200 put su SMI 0 - 

se II limite massimo determinante viene 
superato, il volume del valore di base ret- 
tificato dal fattore delta potrebbe essere 
dedotto al fine di spiegare una deduzione 
ai sensi dellarticolo 59 OPP 2. 

Short 100 put su ZURN numero x dimensione del contratto 
x attuale corso del valore di base 
100 x50x315= 1575000 

Totale -6 050 000 

Rischio di controparte dei derivati 

Altre possibilitä: indicare le operazioni SOFFEX e OTC in modo piü dettagliato 
suddividendole, ad esempio, secondo il valore di mercato positivo (valore di rim-
piazzo) per ogni controparte il cui nome, risp. la  borsa, viene menzionato. 

Osservazioni concernenti l'impiego di derivati durante l'esercizio 

La regolamentazione concernente l'impiego degli strumenti finanziari derivati va 
costantemente rispettata. Se nel corso deflesercizio le posizioni sui derivati sono 
risultate nettamente superiori o inferiori al giorno di chiusura del bilancio, si rac-
comanda di fornire a tale riguardo delle indicazioni supplementari. 



Aspetti della sicurezza sociale 
Sotto questo titolo, l'Ufficio federale delle assicurazioni sociali pubblica dei rapporti di 
ricerca (segnalati in grassetto) nonch6 altri contributi inerenti alla sua sfera d'attivitä. La 
maggior parte dei rapporti appare in tedesco e in francese. Finora sono stati pubblicati in 
tedesco: 

Bezugsquelle 
Bestellnummer 

Forschungsbericht: Wolfram Fischer, Möglichkeiten der Leistungsmes- EDMZ* 
sung in Krankenhäusern: Uberlegungen zur Neugestaltung der schweize- 318.010.1/94 d 
rischen Krankenhausstatistik. Nr. 1/94 
Rapport de recherche: Andr Bender, M. Philippe Favarger, Dr. Martin OCFIM* 
Hoesli: Evaluation des biens immobiliers dans les iristitutions de 318.010.2/94 f 
prvoyance. N0  2/94 

 

Forschungsbericht: Hannes Wüest, Martin Hofer, Markus Schweizer: EDMZ* 
Wohneigentumsförderung - Bericht über die Auswirkungen der Wohn- 318.010.3/94 d 
eigentumsförderung mit den Mitteln der beruflichen Vorsorge. Nr. 3/94 
Forschungsbericht: Richard Cranovsky: Machbarkeitsstudie des EDMZ* 
Technologiebewertungsregister. Nr. 4/94 318.010.4/94 d 
Forschungsbericht: BRAINS: Spitex-Inventar. Nr. 5/94 EDMZ* 

318.010.5/94 d 
Forschungsbericht: Jacob van Dam, Hans Schmid: Insolvenzversicherung EDMZ* 
in der beruflichen 1/95 _Vorsorge. _Nr. 318.010.1/95 d 
Forschungsbericht: BASS: Tobias Bauer. Literaturrecherche: Modelle zu EDMZ* 
einem garantierten Mindesteinkommen. Nr. 2/95 318.010.2/95 d 
Forschungsbericht: IPSO: Peter Farago. Verhütung und Bekämpfung der EDMZ* 
Armut: Möglichkeiten und Grenzen staatlicher Massnahmen., Nr. 3/95 318.010.3/95 d 
Bericht des Eidgenössischen Departementes des Innern zur heutigen Aus- EDMZ* 
gestaltung und Weiterentwicklung der schweizerischen 3-Säulen-Konzep- 318.012.1/95 
tion der Alters-, Hinterlassenen- und Invalidenvorsorge. Oktober 1995 d/i 
Universität Zürich, Interdisziplinäre Vorlesungsreihe 1995/96: Das neue BSV** 
KVG - Was ändert sich im Gesundheitswesen? Die Referate. Teil 1 96.217 
Universität Zürich, Interdisziplinäre Vorlesungsreihe 1995/9. Das neue BSV** 
KVG - Was ändert sich im Gesundheitswesen? Die Referate. Teil II 96.57,3  
Interdepartementale Arbeitsgruppe Finanzierungsperspektiven der EDMZ* 
Sozialversicherungen" (IDA FiSo): Bericht über die Finanzierungs- 318.012.1/96 d 
perspektiven der Sozialversicherungen (unter besonderer Berücksichti- 
gung  _der _demographischen _Entwicklung). 

 

Forschungsbericht: Familien mit alleinerziehenden Eltern. Nr. 1/96 EDMZ* 
318.010.1/96 d 

Bericht der Arbeitsgruppe "Datenschutz und Analysenliste / BSV** 
Krankenversicherung'. Nr. 2/96 96.567 
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Sotto questo titolo, l'Ufficio federale delle assicurazioni sociali pubblica dei rapporti di 
ricerca (segnalati in grassetto) nonch6 altri contributi inerenti alla sua sfera d'attivitä. La 
maggior parte dei rapporti appare in tedesco e in francese. Finora sono stati pubblicati in 
tedesco: 

Bezugsquelle 
Bestellnummer 

Berufliche Vorsorge: Neue Rechnungslegungs- und Anlagevorschriften; EDMZ* 
Regelung des Einsatzes der derivativen Finanzinstrumente; 318.010.3/96 d 
Verordnungstext / Erläuterungen / Fachempfehlungen. Nr. 3/96 

Forschungsbericht: Martin Wechsler, Martin S avioz: EDMZ* 

Umverteilung zwischen den Generationen in der Sozialversicherung und 318.010.4/96 d 
im Gesundheitswesen. Nr. 4/96 

Forschungsbericht: Wolfram Fischer: Patientenklassifik ationssysteme zur EDMZ* 

Bildung von Behandlungsfallgruppen im stationären Bereich. Nr. 1/97 318.010.1/97 d 

Forschungsbericht: Infras: Festsetzung der Renten beim Altersrücktritt EDMZ* 
und ihre Anpassung an die wirtschaftliche Entwicklung. Überblick über 318.010.2/97 d 
die _Regelungen _in_  der _EU. _Nr. _2/97 
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Sotto questo titolo, l'Ufficio federale delle assicurazioni sociali pubblica dei rapporti di 
ricerca (segnalati in grassetto) nonch altri contributi inerenti alla sua sfera d'attivitä. La 
maggior parte dei rapporti appare in tedesco e in francese. Finora sono stati pubblicati in 
francese: 

Source 
N° de commande 

Rapport de recherche: Wolfram Fischer, Possibiits de mesure des OCFIM* 
prestations hospitalires: considrations sur une reorganisation de la 318.010.1./94 f 

statistique hospitalire. NO 1/94 

Rapport de recherche: Andr6 Bender, M. Philippe Favarger, Dr. Martin OCFIM* 
Hoesli: Evaluation des biens immobiliers dans les institutions de 318.010.2/94 f 
prvoyance. NO 2/94 

Forschungsbericht: Hannes Wüest, Martin Hofer, Markus Schweizer: EDMZ* 
Wohneigentumsförderung - Bericht über die Auswirkungen der Wohn- 318.010.3/94 d 
eigentumsförderung mit den Mitteln der beruflichen Vorsorge. Nr. 3/94 

Forschungsbericht: Richard Cranovsky: Machbarkeitsstudie des EDMZ* 
Technologiebewertungsregister. Nr. 4/94 318.010.4/94 d 
Rapport de recherche: BRAINS: Inventaire du Spitex. NO 5/94 OCFIM* 

318.010.5/94 f 
Forschungsbericht: Jacob van Dam, Hans Schmid: Insolvenzversicherung EDMZ* 
in der beruflichen Vorsorge. Nr. 1/95 318.010.1/95 d 
Forschungsbericht: BASS: Tobias Bauer. Literaturrecherche: Modelle zu EDMZ* 
einem garantierten Mindesteinkommen. Nr. 2/95 318.010.2/95 d 
Rapport de recherche: IPSO: Peter Farago. Prvenfr et combattre la OCFIM* 
pauvret: forces et limites des mesures prises par l'Etat. N° 3/95 318.010.3/95 f 

Rapport du Departement fdral de lintrieur concernant la structure OCFIM* 
actuelle et le dveloppement futur de la conception helv&ique des trois 318.012.1/95 f/i 
piliers de la prvoyance vieillesse, survivants et invalidit. Octobre 1995 

Universität Zürich, Interdisziplinäre Vorlesungsreihe 1995/96: Das neue BSV** 
KVG - Was ändert sich im Gesundheitswesen? Die Referate. Teil 1 96.217 

Universität Zürich, Interdisziplinäre Vorlesungsreihe 1995/96: Das neue BSV** 
KVG - Was ändert sich im Gesundheitswesen? Die Referate. Teil II 96.538 

Groupe de travail interdpartemental Perspectives de financement des OCFIM* 
assurances sociales' (IDA FiSo): Rapport sur les perspectives de 318.012.1/96 f 
financement des assurances sociales (eu gard en particulier ä 1'volution 
dmographique).  

Rapport de recherche: Les familles monoparentales. N° 1/96 OCFIM* 
318.010.1/96 f 

Rapport du groupe de travail "Protection des donmies et liste des ana- OFAS** 
lyses / assurance-maladie". N° 2/96 96.568 
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Sotto questo titolo, l'Ufficio federale delle assicurazioni sociali pubblica dei rapporti di 
ricerca (segnalati in grassetto) nonch altri contributi inerenti alla sua sfera d'attivit?i. La 
maggior parte dei rapporti appare in tedesco e in francese. Finora sono stati pubblicati in 
francese: 

Source 
N° de commande 

Prvoyance professionnelle: Nouvelies prescriptions en matire OCFIM* 
d'&ablissement des comptes et de placements. 318.010.3/96 f 
Rglementation concernant 1'utilisation des instruments financiers drivs. 
Texte de lordonnance / commentaire / recommandations. N0  3/96 

Forschungsbericht: Martin Wechsler, Martin Savioz: EDMZ* 
Umverteilung zwischen den Generationen in der Sozialversicherung und 318.010.4/96 d 
im Gesundheitswesen. Nr. 4/96 

Forschungsbericht: Wolfram Fischer: Patientenklassifikationssysteme zur EDMZ* 
Bildung von Behandlungsfaligruppen im stationären Bereich. Nr. 1/97 318.010.1/97 d 

Forschungsbericht: Infras: Festsetzung der Renten beim Altersrücktritt EDMZ* 
und ihre Anpassung an die wirtschaftliche Entwicklung. Überblick aber 318.010.2/97 d 
die Regelungen in der EU. Nr. 2/97 




