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Lungo il sentiero della crescita
 
Il 2025 è stato un anno importante per l’IPCT e per il suo percorso 
di crescita. Grazie principalmente al buon rendimento  
del patrimonio, dopo un decennio il grado di copertura è finalmente 
tornato a superare il valore previsto dal piano di finanziamento.  
Si tratta di un traguardo intermedio di grande valenza: questo 
vantaggio rispetto alla tabella di marcia potrà fornire un utile 
cuscinetto quando il tempo sui mercati finanziari volgerà al brutto, 
costringendoci a rallentare o magari anche a dover fare  
qualche passo indietro.
 
Dopo aver superato strade tortuose negli ultimi due anni, 
imbocchiamo ora i sentieri di montagna. Tra bellezze e asperità, 
fatiche e soddisfazioni, essi rispecchiano il lungo e impegnativo 
itinerario di ricapitalizzazione intrapreso dall’IPCT. 
 
Abbiamo già fatto diversa strada, ma tanta salita ancora ci attende. 
Buon cammino!

In copertina:
Valle di Muggio
Fotografia ©Iris Kürschner & Dieter Haas - Powerpress
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L’esercizio 2025

In sintesi

L’esercizio 2025 si è rivelato nuovamente positivo, 
registrando un rendimento complessivo del pa-
trimonio del +5.14% (anno precedente: +6.10%), 
segnando così il terzo anno consecutivo con ren-
dimenti superiori al 5%. Il risultato patrimoniale, 
sommato all’incremento delle riserve di contribu-
ti del datore di lavoro (RCDL) e alla remunerazio-
ne degli averi di vecchiaia degli assicurati 
dell’1.75%, ha permesso al grado di copertura 
globale di raggiungere il 72.9% (anno precedente: 
68.2%), superando per la prima volta dal 2007 la 
soglia del 70% e tornando finalmente al di sopra 
del valore teorico previsto dal piano di finanzia-
mento (68.9% a fine 2025). Rispetto all’anno pre-
cedente, la remunerazione degli averi di vecchiaia 
nel 2025 è rimasta invariata all’1.75% e il tasso 
tecnico al 31.12.2025 è rimasto invariato al 2%.

Il numero di assicurati attivi è aumentato di 130 
unità a 17’321, mentre quello dei beneficiari di 
rendita di 46 unità salendo a 10’487, per un totale 
di persone assicurate a fine 2025 pari a 27’808 
(anno precedente: 27’632). Il patrimonio disponi-
bile (al netto quindi della RCDL ordinaria) è au-
mentato di 422 milioni raggiungendo quota CHF 
5’913 milioni, mentre gli impegni sono aumentati 
di CHF 55 milioni a CHF 8’109 milioni. 

Con effetto 01.01.2025 sono entrate in vigore le 
misure di compensazione per attenuare gli effet-
ti della riduzione dei tassi di conversione e, con-
seguentemente, delle pensioni. La discesa 
progressiva dei tassi di conversione li porterà al 
5.25%, a 65 anni, nel 2031. Da una parte gli ac-
crediti di vecchiaia sono aumentati del +3% a 
tutte le età (finanziati tramite un aumento dei 
contributi a carico dei dipendenti e dei datori di 
lavoro così come deciso in occasione della vota-
zione popolare cantonale del 9 giugno 2024), ciò 
che permetterà agli assicurati di aumentare il 
proprio capitale al momento del pensionamento. 
Dall’altro lato, il Consiglio d’amministrazione ha 
implementato le misure di propria competenza, 
introducendo in particolare l’accredito unico di 
compensazione (AUC) per tutte le persone attive 
assicurate in data 31.12.2023, ossia un capitale 
supplementare individuale che permette di con-
tenere al -2% la riduzione della futura pensione 
a seguito della riduzione dei tassi di conversione. 
Tale AUC è stato finanziato principalmente dalle 

assicurate e dagli assicurati mediante la riduzio-
ne delle rendite vedovili in aspettativa introdotta 
nel 2021 e dalla remunerazione dell’1% nel 2019 
a fronte di un rendimento per quell’anno del 
+9.53%.

Nel 2025 è continuata la costituzione delle RCDL 
(ossia un anticipo di contributi del datore di lavo-
ro, che è stata l’esito politico del Messaggio go-
vernativo 7784), con l’emissione obbligazionaria, 
da parte del Cantone, di ulteriori tre tranche per 
complessivi CHF 400 milioni, che vanno ad ag-
giungersi ai CHF 100 milioni già raccolti nel 2024, 
per un totale di CHF 500 milioni di RCDL fin qui 
costituite. Il loro costo annuo medio totale è pari 
all’1.07% circa (a carico dell’IPCT). Il patrimonio 
complessivo dell’IPCT è così aumentato di ulte-
riori CHF 400 milioni che sono stati investiti se-
condo strategia, ciò che, nel lungo termine 
dovrebbe in teoria generare un rendimento netto 
supplementare a beneficio della situazione finan-
ziaria della Cassa. Inoltre, di questi CHF 400 mi-
lioni aggiuntivi, 143 sono RCDL con rinuncia 
all’utilizzazione e possono quindi essere attribuiti 
al patrimonio disponibile per il calcolo dei gradi di 
copertura dell’IPCT (determinando quindi un im-
mediato miglioramento degli stessi, seppur solo 
di natura contabile). Grazie agli apporti di RCDL, 
il patrimonio totale investito ha superato per la 
prima volta nella storia dell’IPCT la soglia dei 
CHF 6 miliardi.

Nel corso dell’anno l’IPCT ha inoltre provveduto 
ad implementare una leggera modifica della pro-
pria strategia d’investimento in vigore da marzo 
2025, ora maggiormente allineata a quella delle 
principali casse pensioni svizzere paragonabili, 
aumentando in particolare la quota di azioni e 
immobili svizzeri a scapito delle obbligazioni, il 
cui rendimento continua ad essere assai mode-
sto. Si è colto l’occasione di questo cambio di 
strategia per completare la transizione verso in-
vestimenti maggiormente sostenibili, in confor-
mità con la direttiva interna ESG.
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Riduzione dei tassi di conversione e misure di 
compensazione più nel dettaglio 

Riprendiamo qui di seguito la tabella che riassu-
me i tassi di conversione applicati nell’anno ap-
pena trascorso e nei prossimi alle varie età di 
pensionamento, al fine di garantire la sostenibili-
tà finanziaria delle rendite erogate in rapporto agli 
averi di vecchiaia al momento del pensionamento:

Da notare che, per le persone attive entrate nell’I-
stituto solo a partire dal 01.01.2024, vengono da 
subito applicati i tassi di conversione finali (co-
lonna “dal 2031”), anche in caso di loro pensio-
namento prima di tale data.

La riduzione dei tassi di conversione interessa 
tutti gli assicurati attivi (con la sola eccezione del-
le garanzie di pensione secondo l’art. 24 della 
Legge sull’IPCT che non subiscono cambiamenti, 
di cui beneficiano ancora le persone nate entro il 
1962 e già assicurate all’IPCT entro il 31.12.2012). 
Questa riduzione non intacca il livello finale del 
capitale di vecchiaia accumulato dalle persone 
assicurate al momento del loro ritiro dalla vita at-
tiva, ma riduce il livello della pensione annua, vi-
sto che il tasso di conversione è la percentuale 
che permette di trasformare il capitale accumula-
to in rendita vitalizia.

In assenza di misure di accompagnamento, la 
riduzione dei tassi di conversione avrebbe com-
portato una diminuzione delle rendite fino al 15% 
per tutti gli assicurati attivi. Per questo la misura 
di compensazione principale consiste nel già ci-
tato aumento dei contributi destinati al risparmio 

del 3%, al fine di accrescere gli accrediti di vec-
chiaia e, dunque, i capitali disponibili al momento 
del pensionamento. 

Tale aumento dei contributi destinati al risparmio 
del +3% con effetto 01.01.2025 – finanziato in 
parte dai datori di lavoro (+1.2%) ed in parte dagli 
assicurati (+1.8%) – permette, sull’arco di un’in-
tera carriera, di mantenere invariato l’obiettivo di 
rendita, attualmente pari al 47% circa dell’ultimo 
stipendio assicurato. Gli assicurati con una car-
riera completa davanti a sé non subiscono dun-
que praticamente alcuna riduzione della rendita 
di vecchiaia. 

Contestualmente a questo aumento è importante 
evidenziare il trapasso dai dipendenti al datore di 
lavoro del contributo di risanamento, pari all’1% 
dei salari assicurati, che esisteva fino a fine 2024: 
questo contributo non aumenta l’avere di vec-
chiaia (né quindi la prestazione di libero passag-
gio) delle singole persone assicurate, ma serve 
alla ricapitalizzazione generale della Cassa, reso-
si necessario a causa delle carenze di finanzia-
mento passate, quando i contributi erano 
nettamente insufficienti per finanziare le presta-
zioni, entrambi previsti per legge, una situazione 
per la quale gli attuali assicurati attivi non portano 
alcuna responsabilità. 

L’aumento degli accrediti di vecchiaia è tanto più 
efficace nel preservare il livello delle rendite quan-
to più la persona assicurata è giovane. Per le per-
sone assicurate che davanti a sé non hanno più 
molti anni di vita lavorativa attiva, l’aumento dei 
contributi di risparmio non può evidentemente di-
spiegare il medesimo impatto positivo. Per que-
ste persone si sono pertanto studiate altre misure 
di compensazione, di competenza del Consiglio 
di amministrazione dell’IPCT, finalizzate a rende-
re sopportabile la riduzione della rendita, conte-
nendola in un massimo del -2% rispetto a quanto 
preventivato secondo i parametri del 2023.

A quest’ultimo proposito, l’IPCT ha deciso che 
vengano attribuiti degli accrediti di vecchiaia in-
dividuali una tantum (accredito unico di compen-
sazione – AUC), a partire dal 01.01.2025, a tutte 
le persone risultanti assicurate all’IPCT in data 
31.12.2023, secondo un modello che contiene la 
riduzione massima delle rendite ad un -2% ri-
spetto a quelle risultanti dal piano previdenziale 
valido nel 2023. Tale accredito straordinario è 
destinato a sostenere il livello delle pensioni e 
non viene pertanto attribuito né alle persone che 

in % 
2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030

dal 
2031

Età

58 5.21 5.09 4.97 4.85 4.73 4.61 4.49 4.41

59 5.33 5.21 5.09 4.97 4.85 4.73 4.61 4.53

60 5.45 5.33 5.21 5.09 4.97 4.85 4.73 4.65

61 5.57 5.45 5.33 5.21 5.09 4.97 4.85 4.77

62 5.69 5.57 5.45 5.33 5.21 5.09 4.97 4.89

63 5.81 5.69 5.57 5.45 5.33 5.21 5.09 5.01

64 5.93 5.81 5.69 5.57 5.45 5.33 5.21 5.13

65 6.05 5.93 5.81 5.69 5.57 5.45 5.33 5.25

66 6.23 6.11 5.99 5.87 5.75 5.63 5.51 5.43

67 6.41 6.29 6.17 6.05 5.93 5.81 5.69 5.61

68 6.59 6.47 6.35 6.23 6.11 5.99 5.87 5.79

69 6.77 6.65 6.53 6.41 6.29 6.17 6.05 5.97

70 6.95 6.83 6.71 6.59 6.47 6.35 6.23 6.15
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lasciano l’IPCT prima del pensionamento (non fa 
quindi parte della prestazione di libero passag-
gio), né in caso di prelevamenti in forma di capi-
tale al momento del pensionamento. 

Per finanziare tale misura l’IPCT ha costituito nel 
recente passato un accantonamento per misure 
di compensazione pari a circa CHF 290 milioni, 
derivante in particolare dalla riduzione delle pen-
sioni vedovili in aspettativa (entrata in vigore con 
effetto 1° gennaio 2021) e dalla remunerazione 
minima (1.00%) degli averi di vecchiaia attribuita 
nel 2019 a fronte di un ottimo rendimento del pa-
trimonio (+9.53%). Tale accantonamento è stato 
quindi principalmente sostenuto dalle assicurate 
e dagli assicurati. Per la natura del modello di 
compensazione adottato, l’importo viene utiliz-
zato gradualmente sull’arco di molti anni, a mano 
a mano che gli assicurati al 31.12.2023 raggiun-
geranno l’età del pensionamento.

Dal 2025 sono inoltre stati introdotti tre piani con-
tributivi a scelta degli assicurati: il contributo dei 
datori di lavoro è lo stesso in ogni piano, mentre 
i dipendenti possono scegliere se contribuire se-
condo la scala STANDARD (accrediti di vecchia-
ia esistenti fino al 2024 aumentati del +3%), MINI 
(-2% rispetto a standard) o PLUS (+2% rispetto 
a standard). La scelta del piano PLUS permette 
di accrescere la rendita di vecchiaia fino ad un 
importo perfino maggiore, in valore assoluto, ri-
spetto a quanto era previsto fino al 2023 (ovvia-
mente grazie ad un prelievo contributivo 
maggiore). Finora il 5% delle persone assicurate 
ha scelto un piano diverso da STANDARD, ripar-
titi circa equamente tra MINI e PLUS.

Messaggio 7784 e riserve di contributi del da-
tore di lavoro

A inizio 2020 il Consiglio di Stato, tramite il Mes-
saggio n. 7784, ha proposto un contributo inte-
grativo di CHF 500 milioni allo scopo di finanziare 
correttamente le garanzie di pensione concesse 
nel 2012 dalla Legge sull’IPCT che hanno inciso 
profondamente sulla capitalizzazione della Cas-
sa visto che, pur se imposte per legge, non sono 
state correttamente finanziate.

Come noto, nell’aprile 2022 il Gran Consiglio ha 
approvato il Rapporto R7784 della Commissione 
gestione e finanze (CGF) che ha sostituito la so-
luzione proposta nel citato Messaggio con la co-
stituzione di riserve di contributi del datore di 
lavoro (RCDL) per CHF 700 milioni, ossia degli 

anticipi di contributi volti a mettere a disposizione 
dell’IPCT un importante capitale supplementare 
da investire. L’accordo politico e la relativa con-
venzione sottoscritta tra le parti prevedono che la 
Cassa è tenuta a riconoscere contabilmente al 
Cantone un interesse pari a quello sopportato 
dallo Stato per l’emissione delle obbligazioni atte 
a raccogliere il capitale necessario a costituire le 
RCDL (secondo il principio che questa operazio-
ne non debba generare costi per il Cantone). 

A causa dell’aumento dei tassi di interesse obbli-
gazionari e dell’alta volatilità dei mercati finanzia-
ri in atto dall’inizio del 2022, per lungo tempo la 
concretizzazione di quest’operazione non è stata 
possibile. L’inversione di tendenza sui tassi d’in-
teresse constatata da fine 2023 ha infine permes-
so di avviare la costituzione della RCDL grazie ad 
una prima emissione obbligazionaria nel novem-
bre 2024 da CHF 100 milioni, a cui ne è seguita 
una seconda da CHF 150 milioni nel marzo 2025, 
una terza da CHF 150 milioni nel luglio 2025 e una 
quarta da CHF 100 milioni nell’ottobre 2025. An-
che i CHF 400 milioni raccolti nel corso del 2025 
sono stati investiti secondo strategia.

A fine 2025 si è così raggiunto l’importo totale di 
RCDL costituite di CHF 500 milioni, di cui CHF 
178 milioni con rinuncia all’utilizzazione. Il costo 
medio delle RCDL finora costituite ammonta 
all’1.07% circa annuo (ossia ca. CHF 5 milioni 
annui). Si confida di potere raggiungere l’importo 
complessivo di CHF 700 mio entro fine 2026, an-
che se tale prospettiva è attualmente offuscata 
dalle tensioni geopolitiche mondiali, in particola-
re gli effetti di rincaro energetici dovuti al blocco 
dello Stretto di Hormuz, che rischiano di causare 
una risalita dei tassi di interesse nel breve-medio 
termine. 

Per quanto evidentemente meno incisiva e solida 
(nessun costo a carico del Cantone, rischio d’in-
vestimento totalmente a carico dell’IPCT) rispet-
to al contributo di ricapitalizzazione di CHF 500 
milioni inizialmente previsto dal Messaggio go-
vernativo 7784, la costituzione delle RCDL ha 
comunque un duplice effetto: 
•	 da un lato la parte di RCDL con rinuncia (ad 

oggi CHF 178 milioni, corrispondenti al 2.2% 
circa del totale degli impegni di bilancio) può 
essere attribuita al patrimonio disponibile per 
il calcolo dei gradi di copertura dell’IPCT (de-
terminando quindi un immediato miglioramen-
to degli stessi, seppur solo di natura contabile); 

•	 d’altro canto, permette di accrescere il patri-
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monio gestito dall’IPCT, generando, in teoria 
su un orizzonte di lungo termine, un rendimen-
to netto supplementare a beneficio della situa-
zione finanziaria della Cassa.

Il rischio di investimento posto a carico dell’IPCT 
non è comunque trascurabile, visto che negli 
anni negativi sui mercati finanziari, la Cassa si 
troverebbe a dovere sopportare una decrescita 
del valore patrimoniale investito, dovendo co-
munque riconoscere allo Stato il costo dell’emis-
sione obbligazionaria. 

Per maggiori informazioni in relazione alla RCDL 
si rinvia al capitolo 9.2 dell’Allegato.

Situazione finanziaria generale 

Oltre all’aumento del grado di copertura globale 
al 72.9% (anno precedente: 68.2%), si conferma 
l’evoluzione positiva anche del grado di copertura 
degli assicurati attivi, progredito al 37.2% (anno 
precedente: 23.8%).

Il grado di copertura globale ai sensi dell’art. 44 
OPP 2 tiene conto della parte di RCDL con rinun-
cia (CHF 178 milioni a fine 2025, pari a circa 2.2% 
di grado di copertura). Pertanto, grazie a tale ele-
mento, alla remunerazione degli averi di vecchiaia 
pari all’1.75% e, in particolare, al buon rendimen-
to patrimoniale dell’anno 2025 (+5.14%, terzo 
anno consecutivo con rendimenti oltre il +5%), si 
è finalmente tornati al di sopra del cammino pre-
visto dal piano di finanziamento – elaborato nel 
2012/2013 e aggiornato nel 2022 con l’ausilio del 
Perito in materia di previdenza professionale 
(68.9% previsto a fine 2025). 

Il grado di copertura globale del 72.9% è partico-
larmente significativo per due ragioni:
•	 Per la prima volta dal 2007 il grado di copertu-

ra supera la soglia del 70%;
•	 Era dal 2015 che l’IPCT non vantava un antici-

po rispetto al cammino previsto dal piano di 
finanziamento (al 31.12.2025: +4.0%).

Si rammenta che fino al 2021 il ritardo rispetto al 
piano di finanziamento era principalmente ascri-
vibile alla graduale riduzione – dal 3.50% 
all’1.50% a quel momento – del tasso tecnico (a 
cui non ha potuto venire contrapposto un conte-
nimento del costo delle garanzie di pensione ai 
sensi dell’art. 24 LIPCT, in quanto previste per 
legge, al di fuori quindi del perimetro d’intervento 
della Cassa), mentre in seguito è perdurata a 
causa del rendimento fortemente negativo del 

patrimonio nel 2022 (-9.16%). 

Le simulazioni del Perito in materia di previdenza 
professionale permettono pertanto di attestare il 
raggiungimento, entro il 31.12.2051, dell’obietti-
vo legislativo cantonale, vale a dire un grado di 
copertura pari all’85% (superiore all’obbiettivo 
legislativo federale pari all’80%).

Previdenza 

Nel 2025 il rapporto tra assicurati attivi e benefi-
ciari di rendita è rimasto invariato a 1.65, segnan-
do un arresto alla riduzione di questo parametro 
in atto da ormai molti anni. Questo arresto è do-
vuto in particolare al fatto che, da un lato, ci tro-
viamo in una fase storica in cui il numero di nuovi 
pensionamenti si è contratto (beneficiari delle ga-
ranzie di pensione ex art. 24 LIPCT in esaurimen-
to, possibilità di prelievo totale del capitale al 
momento del pensionamento dal 2024 e assicu-
rati che beneficiano unicamente del piano in pri-
mato dei contributi che non hanno ancora 
raggiunto i 65 anni, il tutto in un contesto in cui vi 
è in ogni caso una tendenza a pensionarsi più tar-
di da parte degli assicurati attivi di oggi rispetto a 
quelli di ieri, verosimilmente a causa della riduzio-
ne del livello delle rendite rispetto al precedente 
piano in primato delle prestazioni) e, dall’altro 
lato, all’aumento di 130 unità di assicurati attivi. Il 
dato del rapporto demografico palesa in ogni 
caso una situazione strutturalmente sfavorevole. 

In questo senso, non possiamo guardare senza 
una certa preoccupazione al dibattito politico at-
torno alle difficoltà finanziarie del Cantone e alle 
misure di risparmio che toccano anche il perso-
nale dell’amministrazione cantonale. L’eventuale 
contenimento della massa salariale complessiva 
delle persone assicurate (provocato dal conteni-
mento dei salari e/o dal contenimento del nume-
ro di dipendenti) influenzerebbe in effetti 
negativamente la situazione finanziaria dell’IPCT, 
peggiorando il rapporto tra i contributi incassati 
relativi agli assicurati attivi (tra cui anche i contri-
buti di ricapitalizzazione) e le prestazioni erogate 
a favore dei beneficiari di rendita.

I contributi straordinari e di risanamento sono 
ammontati a CHF 72.7 milioni (anno precedente: 
CHF 72.3 milioni) e, senza tener conto degli stes-
si, i contributi ordinari e gli apporti incassati sono 
stati inferiori alle prestazioni versate di CHF -85.2 
milioni (anno precedente: CHF -127.9 milioni). Da 
ciò si evince che l’IPCT si trova in una situazione 
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di cosiddetto “cash drain” (flusso di cassa nega-
tivo), elemento che, in una situazione di sotto-co-
pertura, risulta sfavorevole per l’evoluzione dei 
gradi di copertura. In questo senso, il migliora-
mento di circa 33 milioni, dovuto principalmente 
all’introduzione dei contributi supplementari del 
+3% (per compensare la riduzione dei tassi di 
conversione), è da salutare positivamente. 

I contributi ordinari complessivi sono ammontati 
a CHF 261.3 milioni (anno precedente: CHF 228.5 
milioni), pari al 25.1% degli stipendi assicurati 
(anno precedente: 22.1%), mentre per il processo 
di risparmio, invalidità, decesso degli assicurati 
attivi e gestione amministrativa sono stati desti-
nati CHF 251.9 milioni (anno precedente: 223.5 
milioni), pari al 24.2% degli stipendi assicurati 
(anno precedente: 21.6%). Ne consegue un mar-
gine di CHF 9.4 milioni (anno precedente: CHF 
5.0 milioni), pari allo 0.9% degli stipendi assicura-
ti (anno precedente: 0.5%), destinato a coprire 
(seppur solo parzialmente) i costi contabili per i 
tassi di conversione dei nuovi pensionamenti di 
vecchiaia secondo il piano in primato dei contri-
buti1 (tassi di conversione che non sono neutri dal 
profilo attuariale). Per una miglior visualizzazione 
di tutti questi numeri, si vedano le tabelle e i gra-
fici riportati dopo le “Cifre chiave”. I costi per tas-
si di conversione non attuarialmente neutri sono 
ammontati a ca. CHF 12.4 milioni (anno prece-
dente: CHF 10.0 milioni) e ne consegue che il pia-
no previdenziale IPCT (per quanto concerne gli 
assicurati attivi) è leggermente sotto-finanziato 
dai contributi ordinari per circa CHF 3.0 milioni 
(anno precedente: CHF 5.0 milioni), pari allo 0.3% 
degli stipendi assicurati (anno precedente: 0.5%). 
È anche per questa ragione che si predilige una 
remunerazione prudente degli averi di vecchiaia 
(CHF 5.0 milioni rappresentano circa lo 0.18% 
degli averi di vecchiaia, ossia è sufficiente adatta-
re la remunerazione degli averi di vecchiaia di 
0.25% per coprire questo costo residuo).

Sia per il 2025 sia per il 2026 il tasso di remune-
razione degli averi di vecchiaia è stato stabilito 
dal Consiglio di amministrazione all’1.75% (tasso 
minimo LPP: 1.25%). Tale remunerazione sup-
plementare rispetto al minimo legale è stata resa 
possibile grazie al buon rendimento realizzato nel 
2024 (+6.10%) e 2025 (+5.14%) rispettivamente. 
Si ricorda che la remunerazione di un determina-
to anno viene stabilita in anticipo dal Consiglio 

1	 Ossia per tutte le persone assicurate che non beneficiano più delle garanzie di pensione ex art. 24 LIPCT, che stanno ormai diven-
tando la maggioranza dei pensionamenti di vecchiaia, essendo le garanzie in via di esaurimento.

d’amministrazione, in particolare basandosi sul 
rendimento patrimoniale dell’anno precedente. 

Ricordiamo che, oltre all’inizio del percorso di ri-
duzione dei tassi di conversione, a partire dal 1° 
gennaio 2024 è entrata in vigore la nuova dispo-
sizione regolamentare che permette, al momento 
del pensionamento, il ritiro dell’intero capitale. La 
persona assicurata è libera di decidere quale 
parte del proprio avere di vecchiaia accumulato 
desidera ricevere in forma di capitale e quale in 
forma di rendita. Fanno eccezione gli assicurati 
attivi che beneficiano ancora di un pensionamen-
to con garanzie di pensione secondo norme tran-
sitorie ex art. 24 LIPCT (a fine 2025 risultavano 
ancora 279 persone attive in questa categoria, 
che raggiungeranno tutte l’età termine di riferi-
mento per il pensionamento ordinario (65 anni) 
entro il 31.12.2027).

In quest’ottica si sta notando un netto aumento 
delle prestazioni di vecchiaia che vengono prele-
vate sotto forma di capitale invece che di rendita, 
analogamente a quanto si può osservare nel re-
sto della Svizzera. Al momento questo fenomeno 
presso l’IPCT è ancora in parte mitigato dalla 
presenza di beneficiari delle garanzie di pensione 
ex art. 24 LIPCT, che tendono a privilegiare il per-
cepimento delle prestazioni sotto forma di rendi-
ta (il cui prelievo in capitale è in ogni caso limitato 
al 50%), ma nei prossimi anni questo tema sarà 
sicuramente oggetto di analisi e attenzione da 
parte della Cassa.

Elenchiamo di seguito le principali modifiche del 
piano previdenziale entrate in vigore il 01.01.2025:
•	 Misure di compensazione relative alla riduzio-

ne dei tassi di conversione, di cui abbiamo già 
riferito sopra:

	− Introduzione dell’accredito unico di com-
pensazione (AUC);

	− Introduzione di tre piani contributivi a scelta 
degli assicurati (STANDARD, MINI, PLUS);

•	 Miglioramento delle prestazioni di rischio:
	− L’importo minimo di una rendita di invalidità 

intera è stato innalzato al 50% del salario 
assicurato;

	− Introduzione di una rendita per persone 
conviventi superstiti a determinate condi-
zioni (sia per gli assicurati attivi che per i 
pensionati).
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Infine, si segnala che le pensioni non sono state 
adeguate al rincaro. L’art. 28 del Regolamento di 
previdenza dell’IPCT (che riprende la disposizio-
ne legale art. 12 cpv. 1 LIPCT, finalizzata a far 
partecipare anche i beneficiari di rendita alla rica-
pitalizzazione della Cassa) prevede in effetti che 
tale adeguamento sia sospeso fino al momento 
in cui l’indice nazionale dei prezzi al consumo 
avrà raggiunto un aumento cumulato del +15% 
rispetto al valore dell’indice di novembre 2012 (a 
fine novembre 2025 tale incremento complessivo 
ammontava al +6.0%).

Patrimonio 

Nel 2025 l’IPCT ha conseguito un rendimento del 
patrimonio, al netto delle spese di gestione, di 
CHF +295.9 milioni (anno precedente: CHF 
+311.3 milioni), il che corrisponde ad una perfor-
mance, calcolata dal custode globale, del 
+5.14% (anno precedente: +6.10%).

A titolo di paragone, la statistica di UBS riporta 
un rendimento medio netto di +6.00% per le cas-
se pensioni con un patrimonio superiore a CHF 1 
miliardo (anno precedente: +7.37%). Si richiama 
inoltre il recente rapporto della Commissione di 
alta vigilanza della previdenza professionale, che 
indica come la media dei rendimenti netti nel 
2025 per le casse pensioni degli Enti di diritto 
pubblico che beneficiano di una garanzia dello 
Stato ammonti al +6.2% (anno precedente: 
+7.2%). Analogamente, il rendimento netto me-
dio delle casse pensioni cantonali svizzere viene 
riportato essere stato del +6.2% (anno prece-
dente: +7.6%). 
La sottoperformance rispetto alla media delle 
casse paragonabili è dovuta essenzialmente a 
due fattori:
•	 la minore quota azionaria svizzera (aumentata 

dall’IPCT nel corso del 2025, ma solo da mar-
zo), in un anno in cui questo settore azionario 
ha conosciuto una performance eccezionale;

•	 l’immobiliare svizzero quotato nel 2025 ha 
reso molto di più di quello non quotato: l’IPCT 
detiene unicamente prodotti immobiliari sviz-
zeri non quotati che garantiscono una minore 
volatilità, mentre per le altre casse pensioni in 
media quasi la metà degli investimenti nell’im-
mobiliare svizzero avviene tramite prodotti 
quotati.

Nel 2025 (a differenza del 2024) è stata invece 
pagante la copertura dal rischio cambio, che ha 

permesso al patrimonio IPCT di proteggersi dalla 
svalutazione subita dal dollaro nel corso dell’an-
no: infatti le azioni estere hedged hanno avuto un 
rendimento di quasi 10 punti percentuali superio-
re alle azioni estere non hedged (inversamente 
da quanto accaduto nel 2024).

Il 2025 è stato un anno caratterizzato dalla ridu-
zione dei tassi di interesse in Europa (4 tagli per 
complessivi 100 basis points) e in Svizzera (2 tagli 
per complessivi 50 basis points). Aspettative 
analoghe o superiori erano emerse negli Stati 
Uniti, ma i timori di inflazione dovuti all’introdu-
zione dei dazi hanno frenato la banca centrale dal 
concretizzarle. Di conseguenza il comparto ob-
bligazionario ha fornito una performance nulla 
per le obbligazioni in franchi svizzeri, dato che i 
tagli erano ampiamente scontati dal mercato, 
mentre il differenziale dei tassi rimasto elevato tra 
franco e dollaro ha prodotto dei costi di copertu-
ra che hanno portato all’azzeramento anche delle 
performance per le obbligazioni in valuta estera. 

Per il comparto azionario, il mercato si è mosso a 
due velocità, con il settore delle energie fossili, 
degli armamenti e dei titoli legati all’intelligenza 
artificiale ad emergere nettamente sugli altri. La 
performance del mercato azionario svizzero, 
meno dotato in questi settori, è stata inferiore a 
quella dei mercati internazionali se misurati in 
dollari ma nettamente superiore se si converte 
tale performance in franchi svizzeri. 

Nel settore immobiliare i tassi più bassi e l’evolu-
zione demografica positiva hanno aiutato le quo-
tazioni immobiliari svizzere (ricordiamo che gli 
immobili sono valutati secondo il modello di-
scounted cash flow, molto sensibile al livello dei 
tassi) mentre il comparto internazionale non ha 
potuto beneficiare di tale fattore ed ha risentito 
dei costi legati alle coperture valutarie. Il seg-
mento degli investimenti legati ad infrastrutture 
ha continuato ad offrire buone performance in 
divisa locale, purtroppo in parte erose dalla forte 
rivalutazione del franco svizzero rispetto ad euro 
e dollaro.

Nel corso del 2025 sono iniziati i primi investi-
menti nei nuovi prodotti di infrastrutture  
(CDPQ-La Caisse – progetto di co-investimento 
tra casse pensioni svizzere e una grande cassa 
pensione canadese) e nel private equity svizzero 
(Renaissance Evergreen), prodotti che si stanno 
dimostrando all’altezza delle aspettative.
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In concomitanza con la costituzione delle prime 
due tranche di RCDL (CHF 100 milioni a novem-
bre 2024 e CHF 150 milioni a marzo 2025) si è 
rianalizzata l’allocazione strategica della Cassa 
per decidere l’impiego dei capitali raccolti, e ci si 
è infine orientati verso un aumento della quota 
azionaria svizzera (+2%) e degli investimenti im-
mobiliari svizzeri (+2%), riducendo la quota obbli-
gazionaria svizzera (-2%) ed estera (-2%). Questi 
cambiamenti, che sono stati implementati a par-
tire dal 01.03.2025, hanno riavvicinato ulterior-
mente la strategia d’investimento IPCT alla media 
degli istituti di previdenza svizzeri paragonabili.

Il costo per la gestione del patrimonio è legger-
mente aumentato allo 0.27% (anno precedente: 
0.26%). A titolo di paragone si rileva che, secon-
do lo studio 2025 sulle casse pensioni svizzere, 
allestito da Swisscanto, le spese di gestione del 
patrimonio sono state in media dello 0.41% (anno 
precedente: 0.49%). Il costo di gestione del patri-
monio dell’IPCT risulta pertanto essere assai 
basso, e questo in quanto il patrimonio dell’IPCT 
è principalmente investito in maniera passiva (o 
indicizzata), con una quota di investimenti in im-
mobili e infrastrutture contenuta, e senza alcun 
investimento in strumenti finanziari classificati 
come alternativi, che, per loro natura, hanno costi 
di gestione molto più rilevanti. L’incremento av-
venuto nel 2025 si deve principalmente ai costi di 
transazione necessari all’aumento della quota 
immobiliare svizzera, all’aumento della quota in-
vestita in tale settore, intrinsecamente più costo-
so rispetto al puro patrimonio finanziario in 
gestione, e al completamento della transizione di 
parte del patrimonio mobiliare (azioni e obbliga-
zioni) in prodotti sostenibili.

Sostenibilità 

La sostenibilità degli investimenti secondo i crite-
ri ESG (dall’inglese Environmental, Social e Go-
vernance) è un tema che l’IPCT segue in maniera 
costante e proattiva, e che il Consiglio di ammi-
nistrazione affronta a scadenze regolari, con l’in-
tento di applicarlo concretamente alla strategia 
d’investimento dell’IPCT. Sul sito internet è attiva 
una sezione interamente dedicata al tema.

L’IPCT ha adottato nel 2023 una direttiva in me-
rito all’approccio ESG per i propri investimenti. 
La prima applicazione concreta di tale direttiva è 
avvenuta a inizio 2024 con i ribilanciamenti legati 
alla nuova strategia di investimento, attuati utiliz-
zando strumenti compatibili ESG. Ulteriori impor-

tanti passi sono avvenuti nel corso del 2024, in 
particolare per quanto riguarda gli averi conferiti 
al nuovo gestore patrimoniale (ZKB che ha sosti-
tuito Credit Suisse), e nel 2025 contestualmente 
all’implementazione dell’aggiornamento della 
strategia di investimento. Questa implementazio-
ne graduale ha permesso di ottimizzare i costi 
legati al disinvestimento/reinvestimento degli 
averi. Anche per il nuovo investimento infrastrut-
turale con altre casse pensioni (CDPQ-La Caisse) 
si è tenuto conto della stretta aderenza della ge-
stione al rispetto della direttiva, ed un rappresen-
tante IPCT è stato inserito nel comitato di 
valutazione degli investimenti.

Il riconoscimento dei notevoli progressi compiuti 
da IPCT in quest’ambito è avvenuto ad inizio 
2025 tramite il consueto incontro istituzionale tra 
la Cassa e l’organizzazione Klima-Allianz, nel 
quale sono state illustrate le varie iniziative intra-
prese, sia nella gestione del patrimonio immobi-
liare diretto sia nella gestione del patrimonio 
mobiliare. A seguito dell’incontro Klima Allianz ha 
migliorato il proprio giudizio sull’IPCT da catego-
ria 3 a categoria 2 per la parte mobiliare e da ca-
tegoria 4 a categoria 3+ per la parte immobiliare 
diretta. 

L’IPCT rimane costantemente impegnato anche 
nel ridurre l’impronta climatica del proprio parco 
immobiliare diretto. A questo proposito continua 
la strategia di sostenibilità attraverso la sostituzio-
ne degli impianti di riscaldamento e raffredda-
mento alimentati con energie fossili con nuovi 
impianti a energia rinnovabile, la posa di impianti 
fotovoltaici in autoconsumo, il rinnovo e risana-
mento energetico degli edifici esistenti, e l’otti-
mizzazione tecnica degli impianti di riscaldamento 
presenti nel portafoglio immobiliare.

Organizzazione 

Nel 2025, il costo amministrativo per assicurato è 
stato pari a CHF 120 (anno precedente: CHF 
115). Si tratta di un valore tra i più bassi in Sviz-
zera, considerato che, secondo lo studio 2025 
sulle casse pensioni di Swisscanto il costo ammi-
nistrativo medio per gli istituti di previdenza di 
diritto pubblico ammonta a CHF 202 (anno pre-
cedente: CHF 203). 

Nel corso del 2025 non vi sono stati cambiamen-
ti di organico o governance significativi da evi-
denziare.
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Cifre chiave

2025 2024

Patrimonio 

Patrimonio disponibile (in mio CHF) 5’913 5’491

Rendimento patrimonio 5.14% 6.10%

Costi gestione patrimonio (in % del patrimonio medio) 0.27% 0.26%

Gradi di copertura 

Grado di copertura globale 72.9% 68.2%

Grado di copertura globale piano di finanziamento 68.9% 68.3%

Grado di copertura assicurati attivi 37.2% 23.8%

Grado di copertura assicurati attivi piano di finanziamento 17.1% 17.7%

Assicurati 

Assicurati attivi 17’321 17’191

Beneficiari di rendita 10’487 10’441

Totale assicurati 27’808 27’632

Rapporto assicurati attivi /beneficiari di rendita 1.65 1.65

Datori di lavoro affiliati 103 105

Capitali di previdenza (in mio CHF)

Capitale di previdenza assicurati attivi 3’496 3’363

Capitale di previdenza beneficiari di rendita 4’613 4’690

Totale capitali di previdenza 8’109 8’053

Ripartizione patrimonio investito

Liquidità 0.6% 0.6%

Crediti verso datore di lavoro 5.8% 6.7%

Obbligazioni e altri crediti 34.3% 39.9%

Azioni 31.2% 26.4%

Immobili CH e esteri 25.9% 24.6%

Infrastrutture 2.0% 1.8%

Investimenti alternativi (private equity, private debt) 0.2% 0.0%

Totale 100.0% 100.0%

Tasso di interesse tecnico 2.00% 2.00%

Basi tecniche
VZ 2020 

generazionali
VZ 2020 

generazionali

Tasso di interesse accreditato sugli averi di vecchiaia 1.75% 1.75%

Costi di amministrazione pro capite (in CHF) 120 115
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Origine e impiego dei contributi complessivi

Origine dei contributi

2025 
in %

2024 
in %

Contributo dipendente ordinario 12.3 10.5

Contributo dipendente risanamento 0.0 1.0

TOT contributo dipendente 12.3 11.5

Contributo datore di lavoro ordinario 12.8 11.6

Contributo datore di lavoro straordinario 4.0 4.0

Contributo datore di lavoro risanamento 3.0 2.0

TOT contributo datore di lavoro 19.8 17.6

Totale contributi 32.1 29.1

	12.3%	Contributo dipendente ordinario

	 0.0%	Contributo dipendente risanamento

	12.8%	Contributo datore di lavoro ordinario

	 3.0%	Contributo datore di lavoro risanamento

	 4.0%	Contributo datore di lavoro straordinario



 15IPCT / Rapporto di gestione 2025

Impiego dei contributi

2025 
in %

2024 
in %

Ricapitalizzazione (contr. risanamento + straordinari) 7.0 7.0

Accrediti di vecchiaia 21.2 18.1

Costi art. 17 LFLP 0.5 1.1

Costi invalidità e decesso attivi 2.1 2.0

Costi amministrativi (incl. fondo di garanzia) 0.4 0.4

Totale impiego contributi 31.2 28.6

Margine sui contributi - destinato a finanziare tassi di conversione 
non neutri

0.9 0.5

	 7.0%	Ricapitalizzazione  
(contr. risanamento + straordinari)

	21.2%	Accrediti di vecchiaia

	 0.5%	Costi art. 17 LFLP

	 2.1%	 Costi invalidità e decesso attivi

	 0.5%	Costi amministrativi (incl. fondo di garanzia)

	 0.9%	Costi per tasso di conversione non neutro  
(copertura parziale)



Crinale del Gradiccioli, Malcantone
Fotografia ©Enrico Boggia
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Conto annuale
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Bilancio

Attivi

 31.12.2025
in CHF

 31.12.2024
in CHF

Allegato

cifra

Mezzi liquidi 34’827’182 33’615’808

Crediti 8’468’693 8’395’308

Totale disponibilità gestita IPCT 43’295’875 42’011’116 6.3.6

Credito verso lo Stato per contributo di ricapitalizzazione 363’779’891 372’287’559

Crediti verso i DL per prestazione compensativa ssAVS 
donne 1961-65 944’659 0

Totale crediti verso i datori di lavoro 364’724’550 372’287’559 6.3.7

Prestiti a Enti di diritto pubblico 40’000’000 40’000’000 6.3.7

Credito verso BancaStato per finanziamento ipoteche agli 
assicurati 892’686 1’131’724 6.3.8

Totale altri crediti e prestiti 40’892’686 41’131’724

Mezzi liquidi 124’331 60’974

Obbligazioni CH 1’174’585’092 1’266’776’331

Obbligazioni estere (hedged in CHF) 684’276’311 692’166’599

Obbligazioni estere corporate (hedged in CHF) 231’198’979 218’513’048

Azioni CHF 479’758’920 274’196’718

Azioni estere 205’763’144 148’915’783

Azioni estere (hedged in CHF) 1’003’097’070 828’503’883

Azioni estere Small Caps 134’395’242 108’685’692

Azioni mercati emergenti 132’202’655 109’184’904

Crediti per imposta preventiva 9’019’102 11’091’133

Totale titoli e disponibilità gestiti dalle banche 4’054’420’846 3’658’095’064 6.3.2

Immobili 487’038’700 467’417’599

Terreni 10’455’000 14’855’000

Fondi immobiliari CH 979’659’785 735’395’818

Fondi immobiliari esteri 147’633’855 150’521’266

Totale patrimonio immobiliare 1’624’787’340 1’368’189’683 6.3.3

Infrastrutture 126’818’450 101’577’793

Totale infrastrutture 126’818’450 101’577’793 6.3.5

Private equity CH 12’632’208 0

Totale Private equity 12’632’208 0 6.3.5

Transitori attivi 4’016’763 3’684’620

Totale transitori attivi 4’016’763 3’684’620 6.3.9

Totale attivi 6’271’588’718 5’586’977’559
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Passivi

 31.12.2025
in CHF

 31.12.2024
in CHF

Allegato

cifra

Debiti 24’892’656 26’346’390

Totale debiti 24’892’656 26’346’390 6.3.10

Transitori passivi 8’349’151 4’556’506

Totale transitori passivi 8’349’151 4’556’506 6.3.11

Riserva di contributi del datore di lavoro ordinaria 325’418’573 65’103’687

Riserva di contributi del datore di lavoro con rinuncia 178’000’000 35’000’000

Totale riserva di contributi del datore di lavoro 503’418’573 100’103’687 6.3.12

Capitale di previdenza assicurati attivi 3’495’542’695 3’363’375’209 5.2

Capitale di previdenza assicurati attivi 2’963’138’548 2’819’151’913 5.3

Accantonamento garanzie art. 24 Lipct 45’942’305 85’721’789 5.6

Accantonamento tassi di conversione 176’900’309 155’460’124 5.6

Accantonamento per accredito unico di compensazione 295’561’533 290’041’383 5.6

Accantonamento remunerazione averi di vecchiaia anno 
successivo 14’000’000 13’000’000 5.6

Capitale di previdenza beneficiari di rendita 4’613’000’237 4’689’912’046 5.5

Capitale di previdenza beneficiari di rendita 4’613’000’237 4’689’912’046 5.5

Totale capitale di previdenza 8’108’542’932 8’053’287’255

Disavanzo secondo il piano di finanziamento -2’521’756’852 -2’552’892’060 4.3

Totale capitale di previdenza in capitalizzazione parziale 5’586’786’080 5’500’395’195 4.3

Maggior (-) / minor (+) disavanzo a inizio esercizio -44’424’220 -229’679’163 4.3

Eccedenza ricavi (+) / costi (-) 192’566’478 185’254’944

Maggior (-) / minor (+) disavanzo a fine esercizio 148’142’258 -44’424’220 4.3

Totale passivi 6’271’588’718 5’586’977’559
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Conto d’esercizio

2025 
in CHF

2024
in CHF

Allegato

cifra

Contributi ordinari dipendenti 127’935’576 108’382’485

Contributi ordinari datore lavoro 133’018’963 119’739’711

Contributi premio rischio dipendenti congedi non pagati 370’908 389’168

Contributi risanamento dei dipendenti  11’915 10’322’319

Contributi risanamento dei datori di lavoro 31’167’179 20’643’678

Contributi straordinari dei datori di lavoro 41’571’426 41’287’009

Contributo per il finanziamento del supplemento sostitutivo 
AVS/AI da parte del datore di lavoro 2’873’351 2’441’045

Contributo per il finanziamento della prestazione compen-
sativa ss/AVS donne 1961-65 944’659 0

Riscatti e altri ricavi 9’227’599 5’954’822

Apporti/versamenti nella RCDL 400’000’000 100’000’000

Totale contributi e apporti 747’121’576 409’160’237 7.1

Prestazioni di libero passaggio 43’080’101 47’772’222

Rimborso di prelievi per l’accesso alla proprietà e divorzio 1’802’739 1’623’167

Liquidazioni parziali 0 0

Totale prestazioni d'entrata 44’882’839 49’395’389 7.1

Rendite di vecchiaia, superstiti, d'invalidità -314’685’264 -314’421’465

Rendite di vecchiaia -267’882’724 -267’487’605

Rendite ai superstiti -35’273’873 -35’164’083

Rendite di invalidità -11’528’667 -11’769’777

Supplementi sostitutivi AVS -10’012’065 -12’614’422

Prestazione compensativa ssAVS donne 1961-65 -265’283 0

Prestazioni in capitale al pensionamento -20’960’630 -16’241’202

Prestazioni in capitale in caso di decesso -750’893 -315’985

Totale prestazioni regolamentari -346’674’135 -343’593’073 7.2

Prestazioni di libero passaggio ad istituti di previdenza -45’771’723 -57’445’246

Prelievi per l'accesso alla proprietà e divorzio -12’095’410 -13’212’964

Totale prestazioni di uscita -57’867’133 -70’658’210 7.2

Scioglimento (+)/ costituzione (-) capitale di previdenza 
assicurati attivi -132’167’486 -92’449’035 5.2

Scioglimento (+)/ costituzione (-) capitale di previdenza 
assicurati attivi -143’986’635 -116’880’538

Scioglimento (+)/ costituzione (-) accantonamento 
garanzie art. 24 Lipct 39’779’484 42’110’112

Scioglimento (+)/ costituzione (-) accantonamento tassi di 
conversione -21’440’185 -20’637’226

Scioglimento (+)/ costituzione (-) accantonamento accredito 
unico di compensazione -5’520’150 2’958’617

Scioglimento (+)/ costituzione (-) accantonamento 
remunerazione averi di vecchiaia anno successivo -1’000’000 0

Scioglimento (+)/ costituzione (-) capitale di previdenza 
beneficiari di rendita 76’911’809 66’322’809 5.5
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Scioglimento (+)/ costituzione (-) capitale di previdenza 
beneficiari di rendita 76’911’809 66’322’809

Costituzione (+)/ Scioglimento (-) disavanzo secondo piano di 
finanziamento -31’135’208 -39’880’952 4.3

Totale scioglimento (+)/ costituzione (-) capitale di 
previdenza in capitalizzazione parziale -86’390’885 -66’007’178 4.3

Variazione RCDL -400’000’000 -100’000’000

Quote al fondo di garanzia -1’075’000 -1’063’134

Risultato della previdenza -100’002’737 -122’765’969

Risultato disponibilità gestita IPCT 22’542 194’113 6.6.6

Risultato crediti verso lo Stato e altri Enti 13’522’639 13’459’134 6.6.6

Risultato prestiti ipotecari 28’582 34’477 6.6.6

Risultato patrimonio gestito dalle banche 228’383’683 254’243’060 6.6.2

Risultato patrimonio immobiliare diretto 20’370’237 20’012’408 6.6.3

Risultato patrimonio immobiliare indiretto CH 47’045’285 28’773’551 6.6.4

Risultato patrimonio immobiliare indiretto estero 1’046’539 -1’179’572 6.6.4

Risultato infrastrutture 4’354’144 9’803’000 6.6.5

Risultato private equity CH 501’248 0 6.6.5

Interessi su prestazioni di libero passaggio -167’744 -163’301

Interessi su riserve di contributi del datore di lavoro -3’314’885 -103’687 6.6.7

Spese di amministrazione del patrimonio -15’888’573 -13’875’196 6.6.8

Totale risultato del patrimonio 295’903’696 311’197’988 6.6.1

Ricavi amministrativi generali 44’353 36’784 7.3

Totale ricavi amministrativi generali 44’353 36’784

Costi amministrativi generali -3’233’232 -2’979’720 7.3

Costi ufficio di revisione e perito previdenza -115’602 -186’028 7.3

Costi autorità di vigilanza -30’000 -48’112 7.3

Totale costi amministrativi generali -3’378’834 -3’213’859

Risultato amministrazione generale -3’334’481 -3’177’075 7.3

Eccedenza ricavi (+)/ costi (-) 192’566’478 185’254’944

2025 
in CHF

2024
in CHF

Allegato

cifra



Crinale tra Borgna e Cornavosa, Via Alta Verzasca
Fotografia ©PatitucciPhoto
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Allegato 

1.	 Basi legali e organizzazione

1.1	 Forma giuridica e scopo

L’Istituto di previdenza del Cantone Ticino (IPCT) è un ente autonomo di diritto pubblico dotato di 
personalità giuridica propria. L’IPCT ha lo scopo di assicurare il personale definito dall’art. 2 del Re-
golamento di previdenza e i loro superstiti contro le conseguenze economiche di vecchiaia, invalidi-
tà e decesso.

1.2	 Registrazione LPP e Fondo di garanzia

L’IPCT è iscritto nel Registro della previdenza professionale del Cantone Ticino (art. 48 LPP), parte-
cipa al finanziamento del Fondo di garanzia (art. 56 LPP) ed è iscritto al Registro di commercio.

1.3	 Basi legali e direttive

Disposizioni cantonali:
•	 Legge sull’Istituto di previdenza del Cantone Ticino (Lipct) del 6 novembre 2012 approvata dal 

Gran Consiglio (ultima modifica del 17 ottobre 2023, in vigore dal 1° gennaio 2025).

Regolamenti emanati dal Consiglio di amministrazione:
•	 Statuto dell’Istituto di previdenza del Cantone Ticino del 14 novembre 2019, in vigore dal 1° gen-

naio 2020;
•	 Regolamento di previdenza dell’Istituto di previdenza del Cantone Ticino del 17 ottobre 2013 (in 

vigore dal 1° gennaio 2025);
•	 Regolamento di previdenza dell’Istituto di previdenza del Cantone Ticino del 17 ottobre 2013 (ulti-

ma modifica del 17 novembre 2025, in vigore dal 1° gennaio 2026);
•	 Regolamento dei capitali di previdenza e degli accantonamenti attuariali dell’Istituto di previdenza 

del Cantone Ticino del 21 febbraio 2025, in vigore dal 31 dicembre 2024;
•	 Regolamento di liquidazione parziale dell’Istituto di previdenza del Cantone Ticino del 18 gennaio 

2024, in vigore dal 1° gennaio 2025;
•	 Regolamento d’investimento dell’Istituto di previdenza del Cantone Ticino del 24 gennaio 2025, in 

vigore dal 1° marzo 2025;
•	 Regolamento concernente le nomine e le modalità di elezione del Consiglio di amministrazione 

dell’Istituto di previdenza del Cantone Ticino del 24 ottobre 2023, in vigore dal 24 ottobre 2023;
•	 Regolamento dell’Istituto di previdenza del Cantone Ticino concernente le competenze del Con-

siglio di amministrazione e della Direzione del 14 dicembre 2023, in vigore dal 14 dicembre 2023;
•	 Regolamento concernente il disciplinamento interno del diritto di firma e i limiti di competenza fi-

nanziari dell’Istituto di previdenza del Cantone Ticino del 14 dicembre 2023, in vigore dal 14 di-
cembre 2023;

•	 Regolamento sull’organizzazione delle Commissioni del Consiglio di amministrazione dell’Istituto 
di previdenza del Cantone Ticino del 14 dicembre 2023, in vigore dal 14 dicembre 2023;

•	 Regolamento sulle indennità ai membri del Consiglio di amministrazione del 23 maggio 2024, in 
vigore dal 23 maggio 2024;

•	 Regolamento sulla Direzione dell’Istituto di previdenza del Cantone Ticino del 14 giugno 2023, in 
vigore dal 1° luglio 2023.
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Linee guida e Direttive emanate dal Consiglio di amministrazione:
•	 Sistema di controllo interno del 9 giugno 2022;
•	 Linee guida sulla Strategia immobiliare del 16 aprile 2015;
•	 Direttive relative alle forme di appalto e alle modalità di aggiudicazione delle commesse concer-

nenti la gestione del patrimonio dell’IPCT del 14 dicembre 2023;
•	 Direttiva sulla sostenibilità secondo criteri ESG nell’ambito degli investimenti mobiliari e immobi-

liari dell’Istituto di previdenza del Cantone Ticino del 16 novembre 2023.

1.4	 Organi direttivi e diritto di firma

Gli Organi direttivi dell’IPCT sono:
•	 Il Consiglio di amministrazione;
•	 La Direzione;
•	 L’Ufficio di revisione.

Il Consiglio di amministrazione è composto di 10 membri, di cui 5 in rappresentanza dei datori di 
lavoro e 5 in rappresentanza degli assicurati attivi.

La Direzione è composta dal Direttore, dal Vicedirettore e Responsabile previdenza, dal Responsa-
bile del patrimonio mobiliare e dal Responsabile del patrimonio immobiliare.

L’IPCT con iscrizione a Registro di commercio è vincolato con la firma collettiva a due fra il Presi-
dente e il Vice-presidente o il Direttore o il Vicedirettore, oppure tra il Vice-presidente e il Direttore o 
il Vicedirettore.

Consiglio di amministrazione (al 31.12.2025)
Rappresentanti dei datori di lavoro
Moro Claudio Presidente

Item Rosa
Kandemir Bordoli Pelin
Minoretti Silvana 
Vitta Christian

Rappresentanti degli assicurati
Quaresmini Enrico Vice-presidente

Colombo Gabriele 
Gnesa Fabiola
Lepori Sergi Angelica
Merlini Adriano

Commissioni del Consiglio di amministrazione (al 31.12.2025)
Commissione investimenti
Moro Claudio Coordinatore

Colombo Gabriele
Merlini Adriano
Minoretti Silvana
Kandemir Bordoli Pelin (supplente)

Gnesa Fabiola (supplente)

Commissione audit
Quaresmini Enrico Coordinatore

Kandemir Bordoli Pelin
Lepori Sergi Angelica
Minoretti Silvana

Commissione previdenza 
Merlini Adriano Coordinatore

Item Rosa
Minoretti Silvana
Quaresmini Enrico

Commissione governance
Kandemir Bordoli Pelin Coordinatore

Gnesa Fabiola
Lepori Sergi Angelica
Minoretti Silvana
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Direzione
Daniele Rotanzi Direttore

Fabrizio Garbani Nerini Vicedirettore – Responsabile previdenza

Carlo Salvioni Responsabile patrimonio immobiliare (diretto)

Alessandro Butti Responsabile patrimonio mobiliare

Ufficio di revisione
BDO SA, Lamone

1.5	 Esperti, consulenti e Autorità di vigilanza

Autorità di vigilanza
ATIOZ Vigilanza sulle fondazioni e LPP Ticino, Svizzera orientale e Zurigo, Zurigo 

Perito in materia di previdenza professionale
Libera SA, Zurigo - Partner contrattuale
Benno Ambrosini - Perito esecutore

Consulente per gli investimenti mobiliari
PPCmetrics SA, Zurigo - Alfredo Fusetti, consulente

Consulente per gli investimenti immobiliari	
Wüest Partner SA, Zurigo - Fabio Guerra, consulente

Consulente medico
Federico Soldati, medico del personale dello Stato

1.6	 Datori di lavoro affiliati e dipendenti assicurati all’IPCT

Gli assicurati presso IPCT sono i seguenti:
•	 i membri del Consiglio di Stato secondo la LRetCdS;
•	 i magistrati dell’Ordine giudiziario;
•	 i dipendenti dello Stato, i docenti cantonali e comunali ai sensi della LORD;
•	 il personale dell’IPCT;
•	 il personale dei datori di lavoro affiliati per convenzione;
•	 i beneficiari di prestazioni.

Enti affiliati per convenzione

 31.12.2025 31.12.2024 Variazione

Comuni 35 35 0

Altri enti 68 70 -2

Totale 103 105 -2

Da quest’anno abbiamo deciso di fare figurare nell’elenco unicamente i datori di lavoro affiliati con un 
organico (completo o parziale) di persone attive assicurate all’IPCT. Abbiamo invece escluso i datori 
di lavoro il cui rapporto con l’IPCT si riduce alla permanenza di pensionati.
Gli Enti affiliati per convenzione all’IPCT al 31.12.2025, e con un organico di persone attive assicurate, 
sono elencati in modo esaustivo nella Tabella 2. Da notare il cambiamento del nome da Miglieglia in 
Lema a seguito di un’aggregazione comunale.
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2.	 Assicurati attivi e beneficiari di rendita

Si precisa che le denominazioni concernenti le persone utilizzate nel presente Rapporto di gestione si 
intendono al maschile e al femminile. Si segnala inoltre che gli assicurati attivi al 31.12 escludono gli 
uscenti (in particolare dimissionari e pensionati) a questa data – di converso i beneficiari di rendita al 
31.12 includono i pensionati al 31.12 (la cui pensione inizia dunque il 01.01 dell’anno seguente).

2.1	 Assicurati attivi

Evoluzione 
2025 2024 Variazione

Assicurati attivi a inizio anno 17’191 17’158 33

Nuovi assunti 2 1’578 1’603 -25

Dimissionari 3 -1’091 -1’246 155

Pensionati 4 -342 -314 -28

Decessi in servizio -15 -10 -5

Assicurati attivi a fine anno 17’321 17’191 130

Variazione 130 33 97

Nel corso dell’anno in esame vi è stato un incremento del numero di assicurati attivi di 130 unità 
(+0.76%).
Un costante aumento del numero di assicurati attivi giova al miglioramento del rapporto tra attivi e 
pensionati, al cash-flow e alle capacità di rifinanziamento della cassa che dipendono dai contributi 
destinati alla ricapitalizzazione incassati annualmente per ogni assicurato attivo (7% del salario assi-
curato a carico dei datori di lavoro).

Struttura per datore di lavoro

31.12.2025 31.12.2024 Variazione

Cantone 10’655 10’553 102

Docenti comunali 1’928 1’940 -12

Comuni affiliati per convenzione 875 862 13

Altri Enti affiliati 3’863 3’836 27

Totale 17’321 17’191 130

I dipendenti cantonali rappresentano poco più del 61% (anno precedente: invariato) degli assicurati 
attivi totali, i docenti comunali poco più dell’11% (invariato), i Comuni affiliati per convenzione il 5% 
(invariato), mentre i dipendenti degli altri Enti affiliati poco più del 22% (invariato).

Il totale degli stipendi assicurati ammonta a CHF 1’050.4 milioni (anno precedente: CHF 1’040.4 
milioni), corrispondente a un aumento del +1.0% (anno precedente: +1.3%). Occorre rilevare che 
un’evoluzione positiva della massa salariale assicurata è ancora più importante rispetto all’evoluzione 
del numero di persone assicurate, perché i contributi, tra cui in particolare quelli destinati alla rica-
pitalizzazione dell’Istituto, sono espressi in % dei salari assicurati.

2	 Inclusi anche gli entrati e usciti nel corso dell’anno, nonché le assunzioni retroattive
3	 Inclusi anche gli entrati e usciti nel corso dell’anno, nonché i dimissionari retroattivi.
4	 Solo pensionamenti totali per vecchiaia e invalidità (esclusi i pensionamenti parziali, siccome vi è ancora una parte attiva) e inclusi 

i pensionamenti retroattivi.
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Struttura per genere

 31.12.2025  31.12.2024 Variazione

Uomini 7’245 7’201 44

Donne 10’076 9’990 86

Totale 17’321 17’191 130

Gli assicurati attivi sono suddivisi per il 42% in uomini e per il 58% in donne (invariata rispetto all’anno 
precedente). Da ormai diversi anni, con l’evoluzione della società, la presenza delle donne tra gli as-
sicurati attivi è maggioritaria.

Struttura per fascia d’età 

 31.12.2025  31.12.2024 Variazione

Meno di 20 anni 12 19 -7

20 - 24 anni 340 342 -2

25 - 29 anni 1’288 1’330 -42

30 - 34 anni 2’028 2’056 -28

35 - 39 anni 2’225 2’172 53

40 - 44 anni 2’303 2’325 -22

45 - 49 anni 2’496 2’539 -43

50 - 54 anni 2’636 2’609 27

55 - 59 anni 2’403 2’409 -6

60 - 64 anni 1’571 1’371 200

65+ anni 19 19 0

Totale 17’321 17’191 130

Età media 45.3 45.0 0.3



28

Piramide età assicurati attivi al 31.12.2025
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Numero di assicurati attivi per anno di età	   Uomini	   Donne

Beneficiari delle garanzie di pensione ex art. 24 Lipct

 31.12.2025  31.12.2024 Variazione

Nati ≤ 1962 395 598 -203

Nati ≤ 1962 ed entrati ≤ 2012 279 434 -155

Differenza -116 -164 48

Le persone attive nate entro la fine del 1962, e che erano già affiliate all’IPCT in data 31.12.2012, be-
neficiano delle garanzie secondo la norma transitoria ex art. 24 della Legge sull’IPCT del 6 novembre 
2012. Vi sono ancora 279 (anno precedente: 434) assicurati appartenenti a questa categoria, circa il 
2% (anno precedente: 3%) dell’effettivo totale. Il numero si ridurrà ulteriormente nei prossimi due anni, 
fino a praticamente azzerarsi nel 2028.

Suddivisione pensionamenti per vecchiaia tra rendita e capitale

Numero Età media Avere di 
Vecchiaia

Prestazioni in 
capitale

Prestazioni in 
capitale in 

percentuale

Solo rendita 194 63.2 78’623’280 0 0.0%

In parte rendita e in parte capitale 40 63.8 18’066’493 6’081’629 33.7%

Solo capitale 75 63.5 14’045’547 14’045’547 100.0%

Totale 309 63.3 110’735’320 20’127’176 18.2%

A partire dal 2024, il Regolamento di previdenza dà la possibilità di prelevare le prestazioni di vec-
chiaia interamente sotto forma di capitale. Un numero crescente di persone ha scelto volontariamen-
te quest’opzione (65, dato che in 10 casi si tratta di capitalizzazioni obbligate dovute all’esiguità della 
rendita). La percentuale di avere di vecchiaia prelevato sotto forma di capitale al pensionamento è 
anch’essa in aumento e risulta per il 2025 del 18.2%. 
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Considerando tutte le forme di pensionamento per vecchiaia, l’età media di pensionamento nel 2025 
è di circa 63.3 (anno precedente: 63.2), con una media di 64.6 per i pensionamenti con garanzia ex 
art. 24 LIPCT (anno precedente: 63.9) e di 62.2 per i pensionamenti in primato dei contributi (anno 
precedente: 62.3). Il dato attuale non deve trarre in inganno: l’età media al pensionamento delle per-
sone al beneficio delle norme transitorie è stata assai inferiore negli scorsi anni, ma ad oggi non vi 
sono più persone attive con età inferiore ai 63 anni appartenenti a questa categoria (nati fino al 1962), 
e dunque la loro età media di pensionamento sta giocoforza aumentando. 
La tendenza all’aumento dell’età media di pensionamento registrata negli ultimi anni sembra stabiliz-
zarsi nel 2025, ed è testimoniata dal numero di nuovi pensionamenti per vecchiaia registrato, simile 
all’anno precedente e inferiore alla media pluriennale degli anni precedenti (circa 300 nel 2025 e 2024, 
mentre erano ancora circa 400 fino al 2023).

2.2	 Beneficiari di rendita

Struttura per genere e tipo di rendita

31.12.2025 31.12.2024 Variazione

Uomini Donne Totale Uomini Donne Totale Uomini Donne Totale

Vecchiaia 4’358 3’735 8’093 4’356 3’655 8’011 2 80 82

Invalidità 5 202 317 519 211 309 520 -9 8 -1

Vedovile 154 1’262 1’416 149 1’253 1’402 5 9 14

Figli 6 238 221 459 256 252 508 -18 -31 -49

Totale 4’952 5’535 10’487 4’972 5’469 10’441 -20 66 46

SS AVS7 295 265 560 350 343 693 -55 -78 -133

La ripartizione per genere tra uomini e donne dei beneficiari di rendita indica una leggera maggioran-
za femminile (53% a 47%) che tende a crescere nel tempo, in ragione del fatto che tra gli assicurati 
attivi di oggi le donne sono in maggioranza. I pensionati per vecchiaia sono invece ancora in mag-
gioranza uomini (54% a 46%), siccome, nei decenni scorsi, la percentuale di personale femminile 
presso le amministrazioni pubbliche non era importante come negli anni più recenti. 
Il numero di beneficiari di rendita per coniugi superstiti è chiaramente superiore tra le donne, essen-
zialmente per tre motivi: in passato i pensionati uomini a beneficio di rendite di vecchiaia erano in 
netta maggioranza, in media un uomo sposato e in vita a 65 anni è di circa 3 anni più anziano della 
moglie, ed infine la speranza di vita delle donne è maggiore. Nel prossimo futuro sarà interessante 
osservare se l’estensione del diritto alla rendita superstiti anche alle persone conviventi modificherà 
queste proporzioni.

Viene confermato il rallentamento della crescita del numero di rendite erogate, pari a +46 (erano +87 
l’anno precedente ed erano oltre +300 fin verso il 2020). Si tratta verosimilmente di un calo tempora-
neo dovuto principalmente dall’aumento dell’età media al pensionamento, a sua volta conseguenza 
dell’esaurimento dei beneficiari delle garanzie ex art. 24 LIPCT che permettevano un pre-pensiona-
mento più precoce rispetto all’attuale piano in primato dei contributi. Sicuramente avrà un impatto sul 
numero di rendite erogate rispetto al passato la possibilità di prelevamento in capitale totale (possi-
bile dal 2024) che abbiamo visto in questi due anni essere scelta da diverse decine di pensionati. 

Figurano tra i pensionati di vecchiaia anche i 17 (anno precedente: 13) beneficiari di una rendita a 
favore dell’ex coniuge secondo il diritto del divorzio in vigore dal 01.01.2017.

5	 Al compimento dei 65 anni la rendita di invalidità viene commutata in una rendita di vecchiaia. 
6	 Include i figli di pensionati (vecchiaia e invalidità), gli orfani e i vecchi casi di figli invalidi con diritto ad una rendita vitalizia.
7	 Beneficiari del supplemento sostitutivo AVS (il loro numero è già incluso in quello dei beneficiari di rendite di vecchiaia o invalidità).



30

Struttura per datore di lavoro

 31.12.2025  31.12.2024 Variazione

Cantone 7’014 7’040 -26

Docenti comunali 1’123 1’100 23

Comuni affiliati per convenzione 634 631 3

Altri Enti affiliati 1’615 1’567 48

Affiliazioni individuali passate 101 103 -2

Totale 10’487 10’441 46

I dipendenti cantonali rappresentano il 67% (anno precedente: invariato) dei beneficiari di rendita 
totali, i docenti comunali l’11% (invariato), i Comuni affiliati per convenzione il 6% (invariato), mentre 
i dipendenti degli altri Enti affiliati il 15% (invariato). Registriamo ancora un 1% (invariato) di affiliazioni 
individuali che, a determinate condizioni, erano possibili fino al 2012 (ad oggi queste persone sono 
tutte beneficiarie di rendita, non vi è più nessun assicurato attivo in questa categoria, per cui questa 
tipologia di assicurato tenderà a scomparire nei prossimi decenni).

Struttura per fascia d’età e tipo di rendita

Vecchiaia Invalidità Vedovile Figli Totale

0 - 9 anni 37 37

10 - 19 anni 201 201

20 - 29 anni 2 211 213

30 - 39 anni 20 3 23

40 - 49 anni 71 17 88

50 - 59 anni 31 196 73 2 302

60 - 69 anni 2’847 230 232 4 3’313

70 - 79 anni 3’585 476 1 4’062

80 - 89 anni 1’385 470 3 1’858

90 - 99 anni 243 140 383

Oltre i 100 anni 2 5 7

Totale 8’093 519 1’416 459 10’487

Età media 31.12.2025 73.8 56.6 78.3 19.5 71.2

Età media 31.12.2024 73.3 56.6 78.0 20.0 70.5

Differenza 0.5 0.0 0.3 -0.5 0.7

La presenza di rendite per figli oltre i 25 anni è dovuta a vecchi casi di pensionamento (per vecchiaia, 
invalidità o decesso), in quanto le regole dell’allora Cassa pensioni dei dipendenti dello Stato preve-
devano che le rendite a favore di figli invalidi di persone assicurate fossero versate in forma vitalizia. 
Oggi invece un figlio invalido ha diritto ad una rendita per figli solo fino al 25° anno di età, come tutti 
gli altri beneficiari di rendite per figli in formazione.  
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Piramide età beneficiari di rendita di vecchiaia al 31.12.2025
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Piramide età beneficiari di rendita vedovile al 31.12.2025
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Evoluzione del numero di rendite

Vecchiaia Invalidità Vedovile Figli Totale

Effettivo a inizio anno 8’011 520 1’402 508 10’441

Nuove rendite 238 61 94 83 476

Già parziali 8 -22 -7 0 0 -29

Decessi con superstiti 9 -83 -4 0 0 -87

Rendite estinte -98 -4 -80 -132 -314

Conversioni a 65 anni 10 47 -47 0 0 0

Effettivo a fine anno 8’093 519 1’416 459 10’487

Nel corso dell’anno in esame vi è stato un aumento del numero di beneficiari di rendita di 46 unità 
(anno precedente: 87), corrispondenti a +0.4% (anno precedente +0.8%), al di sotto della media 
pluriennale, come già commentato in precedenza.  

8	 Una nuova rendita non significa per forza un nuovo beneficiario di rendita – in particolare se vi è un pensionamento di una persona 
già pensionata parzialmente si ha una nuova rendita, ma l’effettivo dei beneficiari di rendita non aumenta.

9	 Inteso solo per i casi di pensionati, non di assicurati attivi.
10	 Al raggiungimento dei 65 anni la rendita di invalidità viene commutata in una rendita di vecchiaia.
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2.3	 Rapporto tra assicurati attivi e beneficiari di rendita 

31.12.2025 31.12.2024 Variazione

Assicurati attivi 17’321 17’191 130

Beneficiari di rendita 10’487 10’441 46

Assicurati totali 27’808 27’632 176

Rapporto assicurati attivi / beneficiari di rendita 1.65 1.65 0.00

Il rapporto tra assicurati attivi e beneficiari di rendita nel 2025 si è stabilizzato. Questo grazie al fatto 
che l’aumento di assicurati attivi è stato maggiore all’aumento del numero di beneficiari di rendita, il 
cui ritmo di crescita sta rallentando.
Negli anni scorsi si era registrato un costante peggioramento, questo anche a causa delle misure 
cantonali di contenimento della spesa applicate al personale che hanno purtroppo avuto effetti nega-
tivi sul rapporto tra attivi e pensionati. Più in generale, qualsiasi misura politica, anche futura, orientata 
ad una riduzione dell’organico degli assicurati attivi non giova all’istituto di previdenza, in particolare 
perché i contributi per la ricapitalizzazione dipendono direttamente dall’ammontare dei salari assicu-
rati complessivi.
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3.	 Piano previdenziale e modalità di finanziamento

3.1	 Piano previdenziale

Dal 1° gennaio 2013 il piano previdenziale dell’IPCT si basa sul principio del primato dei contributi e 
ha le caratteristiche principali descritte qui di seguito. 
Occorre tuttavia ricordare che, a favore di chi era già assicurato all’IPCT in data 31.12.2012 e aveva 
allora almeno 50 anni di età (persone nate entro il 31.12.1962) esiste una specifica norma legale tran-
sitoria (art. 24 della Legge sull’Istituto di previdenza del Cantone Ticino del 6 novembre 2012; in se-
guito «norma transitoria»), che riconosce la garanzia delle prestazioni di vecchiaia calcolate secondo 
il vecchio piano previdenziale in vigore fino al 31.12.2012.
A fine 2025 rimangono circa 280 assicurati attivi al beneficio di tali garanzie, raggiungeranno tutti 
l’età di pensionamento ordinaria entro la fine del 2027, anche se occorre prevedere che alcune per-
sone proseguiranno l’attività lucrativa oltre l’età di riferimento AVS.
Dal 1° gennaio 2025 il regolamento di previdenza è stato adattato in modo importante rispetto al 
passato. Pertanto, nel presente capitolo, metteremo in evidenza le novità principali.

Assicurazione
L’assicurazione inizia con il rapporto di lavoro e uno stipendio annuo superiore ai ¾ della rendita AVS 
massima (2025: CHF 22’680). Le persone già assicurate possono rimanere tali anche se, in un secon-
do tempo, il loro salario lordo scendesse al di sotto del valore soglia. Fino al compimento dei 20 anni 
i collaboratori sono assicurati esclusivamente contro i rischi d’invalidità e decesso; dai 20 anni inizia 
anche il processo di risparmio per la vecchiaia.

Stipendio assicurato e quota di coordinamento	
Lo stipendio assicurato corrisponde allo stipendio annuale meno la quota di coordinamento. La quota di 
coordinamento varia in funzione della data d’inizio dell’assicurazione presso l’IPCT dell’assicurato:
•	 ≤ 31.12.1994: 2/3 rendita AVS massima (2025: CHF 20’160);
•	 ≥ 01.01.1995: 7/8 rendita AVS massima (2025: CHF 26’460). 
In caso di attività a tempo parziale, la quota di coordinamento è ridotta proporzionalmente.
Lo stipendio annuale massimo considerato nel 2025 (con un grado d’occupazione del 100%) è stato 
di CHF 285’667 (vale a dire il 125% del salario massimo secondo la scala stipendi del Canton Ticino 
– classe 20 aumento 24 – CHF 228’534). Considerando la deduzione di coordinamento, il salario 
massimo assicurato ammontava a CHF 259’207.

Avere di vecchiaia	
L’avere di vecchiaia corrisponde al capitale di risparmio accumulato. Esso si compone:
•	 della prestazione di libero passaggio acquisita al 31.12.2012 (per chi era già assicurato all’IPCT al 

momento del passaggio al primato dei contributi);
•	 degli accrediti di vecchiaia acquisiti calcolati sullo stipendio assicurato; 
•	 della prestazione di libero passaggio trasferita da precedenti datori di lavoro dopo il 31dicembre 2012;
•	 di eventuali altri prelievi e apporti dopo il 31 dicembre 2012;
•	 degli interessi remunerativi calcolati sull’avere di vecchiaia acquisito al 31 dicembre dell’anno 

precedente (gli accrediti di vecchiaia acquisiti nell’anno in corso non vengono remunerati).
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Accrediti di vecchiaia
Nel 2025 sono stati introdotti tre piani previdenziali a scelta, con tre diverse scale degli accrediti di 
vecchiaia. La scala del piano standard coincide con l’implementazione delle modifiche della Legge 
sull’IPCT accolte dal popolo ticinese nel giugno del 2024 ed in vigore dal 01.01.2025:
		  Piano Mini	 Piano Standard	 Piano Plus
•	 dai 20 anni ai 34 anni	 14%	 16%	 18%
•	 dai 35 anni ai 44 anni	 17%	 19%	 21%
•	 dai 45 anni ai 54 anni	 20%	 22%	 24%
•	 dai 55 anni ai 65 anni	 23%	 25%	 27%
Per ogni persona assicurata sarà sempre possibile, una volta all’anno, cambiare piano di previdenza, 
con notifica della nuova scelta entro il 30 novembre ed inizio della modifica dal 1° gennaio successivo.

Prestazione di libero passaggio 
La prestazione di libero passaggio corrisponde all’importo più elevato tra:
•	 l’avere di vecchiaia regolamentare;
•	 l’importo minimo secondo l’art. 17 LFLP;
•	 l’avere di vecchiaia obbligatorio secondo l’art. 15 LPP.

Tasso di conversione
È il coefficiente utilizzato per convertire l’avere di vecchiaia in rendita (pensione di vecchiaia), alfine di 
stabilire la pensione di vecchiaia e la pensione d’invalidità. I tassi di conversione validi dal 01.01.2024 
per le persone già assicurate all’IPCT entro la fine 2023 sono elencati nella tabella sottostante, dove 
è chiaramente visibile la riduzione in atto fino al 2031:

Età Anno del pensionamento

2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 dal 2031

58 5.21% 5.09% 4.97% 4.85% 4.73% 4.61% 4.49% 4.41%

59 5.33% 5.21% 5.09% 4.97% 4.85% 4.73% 4.61% 4.53%

60 5.45% 5.33% 5.21% 5.09% 4.97% 4.85% 4.73% 4.65%

61 5.57% 5.45% 5.33% 5.21% 5.09% 4.97% 4.85% 4.77%

62 5.69% 5.57% 5.45% 5.33% 5.21% 5.09% 4.97% 4.89%

63 5.81% 5.69% 5.57% 5.45% 5.33% 5.21% 5.09% 5.01%

64 5.93% 5.81% 5.69% 5.57% 5.45% 5.33% 5.21% 5.13%

65 6.05% 5.93% 5.81% 5.69% 5.57% 5.45% 5.33% 5.25%

66 6.23% 6.11% 5.99% 5.87% 5.75% 5.63% 5.51% 5.43%

67 6.41% 6.29% 6.17% 6.05% 5.93% 5.81% 5.69% 5.61%

68 6.59% 6.47% 6.35% 6.23% 6.11% 5.99% 5.87% 5.79%

69 6.77% 6.65% 6.53% 6.41% 6.29% 6.17% 6.05% 5.97%

70 6.95% 6.83% 6.71% 6.59% 6.47% 6.35% 6.23% 6.15%

Il tasso di conversione a 65 anni, a regime, ammonterà al 5.25% a partire dal 2031. 
Per i nuovi assunti a partire dal 01.01.2024, tale tasso di conversione è valido da subito.
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Pensione di vecchiaia
La pensione di vecchiaia può essere richiesta a partire dalla fine del mese del compimento dei 58 
anni. L’età di pensionamento ordinaria è fissata alla fine del mese del 65° compleanno. Fanno ecce-
zione i docenti per i quali il pensionamento ordinario inizia il 1° settembre dell’anno in cui compiono 
65 anni. 
Per particolari motivi, e a condizione che venga mantenuta un’attività lucrativa presso un datore di 
lavoro affiliato ad IPCT, il pensionamento può essere differito al massimo fino a 70 anni.
Per stabilire l’ammontare della pensione di vecchiaia, il tasso di conversione corrispondente all’età 
(calcolato mese per mese) viene moltiplicato per l’avere di vecchiaia acquisito al momento del pen-
sionamento, ridotto del costo per il finanziamento del supplemento sostitutivo AVS a carico dell’as-
sicurato in caso di pensionamento prima dell’età ordinaria. Se del caso (vedi capitolo 3.3), l’avere di 
vecchiaia viene anche aumentato dell’importo dell’Accredito unico di compensazione (AUC) previsto 
a favore delle persone assicurate entro il 31 dicembre 2023.
Per gli assicurati beneficiari della norma transitoria citata in entrata valgono regole diverse: è loro 
garantito almeno l’importo di pensione calcolato al 31 dicembre 2012, prima del passaggio al siste-
ma in primato dei contributi.
Per ogni figlio minorenne, o fino ai 25 anni di età al massimo se in formazione o in invalidità, è rico-
nosciuto un supplemento del 10% della pensione di vecchiaia.
È data la possibilità di ritirare fino al 100% della pensione in forma di capitale (fanno eccezione gli 
assicurati al beneficio della pensione secondo la già citata norma transitoria). 
Le persone che beneficiano di una rendita d’invalidità intera al raggiungimento dell’età di riferimento 
AVS non possono prelevare la pensione in forma di capitale.
Vi è l’obbligo di prelievo in capitale quando la pensione ammonterebbe ad un importo irrisorio pari o 
inferiore al 10% della rendita minima AVS (concretamente CHF 126 mensili nel 2025).
È ammesso il pensionamento parziale, la riscossione può avvenire in tre tappe al massimo, la prima 
delle quali deve ammontare almeno al 20% (il salario ed il grado d’occupazione devono diminuire in 
modo equivalente).

Supplemento sostitutivo AVS
Il pensionato per vecchiaia che termina l’attività lucrativa prima dei 65 anni, ha diritto a un supplemen-
to di rendita, definito supplemento sostitutivo AVS, fintanto che non raggiunge l’età di riferimento AVS.
Il supplemento sostitutivo massimo è pari all’80% della rendita AVS massima (2025: CHF 24’192).
•	 Per chi beneficia della pensione di vecchiaia secondo il piano assicurativo in primato dei contribu-

ti, il supplemento sostitutivo AVS viene ridotto proporzionalmente se il grado d’occupazione medio 
degli ultimi 10 anni risulta inferiore al 100% e se gli anni di servizio considerati sono meno di 35. Per 
gli assicurati entrati nell’IPCT prima del 01.01.1995 gli anni di servizio sono rivalutati nella misura di 
35/30. Il finanziamento del supplemento sostitutivo AVS è posto a carico dei datori di lavoro e degli 
assicurati nella misura del 100%, secondo una chiave di riparto stabilita nel regolamento di previ-
denza, secondo la quale ai salari più bassi corrisponde una maggiore quota parte a carico del 
datore di lavoro. L’IPCT non partecipa con mezzi propri al finanziamento di questa prestazione.

•	 Per chi beneficia ancora della pensione di vecchiaia secondo la norma transitoria: il supplemento 
sostitutivo AVS è ridotto proporzionalmente al grado di occupazione medio e agli anni mancanti 
al raggiungimento dei 40 anni di assicurazione. Per gli assicurati entrati in Cassa pensioni prima 
del 01.01.1995 gli anni di assicurazione sono rivalutati nella misura di 4/3. Il supplemento sostitu-
tivo AVS è a carico dell’IPCT nella misura del 25%, mentre il restante 75% è a carico dei datori di 
lavoro e degli assicurati.
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Pensione d’invalidità
La pensione d’invalidità corrisponde all’avere di vecchiaia proiettato all’età di 65 anni (la proiezione 
avviene utilizzando l’ultimo stipendio assicurato e un tasso di interesse sull’avere di vecchiaia del 
2%) moltiplicato per il tasso di conversione del 5.25%.
Secondo una nuova disposizione, la pensione d’invalidità ammonterà in ogni caso almeno al 50% 
dello stipendio assicurato percepito al momento dell’evento assicurativo, se questo importo è mag-
giore e condizione che alcune altre condizioni siano soddisfatte.
La pensione d’invalidità è temporanea e viene versata fino al compimento dei 65 anni. Dal mese 
successivo il compimento dei 65 anni la pensione d’invalidità viene sostituita da una pensione di 
vecchiaia calcolata sull’avere di vecchiaia effettivo a 65 anni (come se l’assicurato avesse continuato 
l’attività con l’ultimo stipendio assicurato e tenendo conto degli interessi effettivi) moltiplicato per il 
tasso di conversione valido a quell’età.
Per ogni figlio minorenne, o fino ai 25 anni di età al massimo se in formazione o in invalidità, è rico-
nosciuto un supplemento del 10% della pensione d’invalidità.

Pensione vedovile
La pensione vedovile per il coniuge (o partner registrato) superstite corrisponde a:
•	 In caso di decesso in servizio di un assicurato: 60% della pensione d’invalidità ipotetica del defun-

to (dunque al minimo al 30% sello stipendio assicurato);
•	 In caso di decesso di un pensionato che percepiva una pensione calcolata secondo il nuovo piano 

assicurativo: 60% della pensione del defunto;
•	 In caso di decesso di un pensionato che percepiva una pensione calcolata secondo le disposizioni 

in vigore prima del 01.01.2013 o secondo la norma transitoria: 50% della pensione del defunto.

Nei casi di matrimoni senza figli, di breve durata (meno di 5 anni) o di giovane età del coniuge supersti-
te (meno di 45 anni) la pensione vedovile vitalizia è sostituita da un’indennità unica pari a tre annualità.

Dal 2025, a determinate condizioni, anche le persone conviventi da almeno 5 anni, con domicilio in 
comune e che hanno notificato preventivamente la convivenza (nelle modalità previste dall’IPCT) 
possono beneficiare di una pensione per persona convivente superstite.

Pensione per orfani
La pensione per orfani corrisponde a:
•	 In caso di decesso in servizio di un assicurato: 20% della pensione d’invalidità ipotetica del defunto;
•	 In caso di decesso di un pensionato: 20% della pensione del defunto. La pensione per orfani è 

erogata fino ai 18 anni, o fino ai 25 anni di età al massimo se in formazione o in invalidità.

Capitale di decesso
In caso di decesso di un assicurato attivo per il quale non nasce diritto a prestazioni di rendita per i 
superstiti (pensione vedovile o per orfani), è assegnato un capitale di decesso in favore di una cerchia 
predefinita di possibili beneficiari:
a)	 I figli maggiorenni senza più diritto ad una rendita per orfani; in loro assenza:
b)	I genitori; in loro assenza:
c)	 I fratelli e sorelle.

Mediante dichiarazione scritta è possibile selezionare specifici beneficiari all’interno di questa cerchia, 
che è esaustiva e non può essere ampliata. Il capitale di diritto ammonta all’intero avere di vecchiaia 
acquisito alla fine del mese del decesso.
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3.2	 Modalità di finanziamento

Contributi degli assicurati
Dal 2025, il contributo totale degli assicurati nel piano di riferimento denominato STANDARD è del 
12.3% dello stipendio assicurato così suddiviso:
•	 contributo ordinario:	 10.5% 
•	 contributo supplementare	 1.8% 
Nel piano MINI il contributo ordinario è ridotto al 8.5%, nel piano PLUS è aumentato al 12.5%.
In caso di pensionamento prima dell’età di riferimento AVS, si aggiunge un altro costo, vale a dire la 
partecipazione dell’assicurato al finanziamento del supplemento sostitutivo AVS, che avviene trami-
te una riduzione vitalizia dell’ammontare della pensione di base.

Contributi dei datori di lavoro
Dal 2025, il contributo totale dei datori di lavoro è dell’19.8% dello stipendio assicurato così suddiviso:
•	 contributo ordinario:	 11.6%
•	 contributo supplementare:	 1.2%
•	 contributo straordinario:	 4.0%
•	 contributo di risanamento:	 3.0%  

In caso di pensionamento prima dell’età di riferimento AVS, si aggiunge inoltre la partecipazione del 
datore di lavoro al costo del supplemento sostitutivo AVS, tramite versamento una tantum del con-
tributo necessario, calcolato e fatturato al momento effettivo del prepensionamento.

Il contributo supplementare totale è attualmente pari al 3% ed è destinato interamente ad incrementare 
gli accrediti di vecchiaia (finanziato per l’1.8% dagli assicurati attivi e per l’1.2% dai datori di lavoro). 
I contributi definiti nella legge “straordinario” e “di risanamento”, pari al 7% dello stipendio assicurato, 
sono invece destinati interamente alla ricapitalizzazione dell’Istituto, dunque non ai singoli assicurati 
attivi.



 39IPCT / Rapporto di gestione 2025

3.3	 Accredito unico di compensazione
A partire dal 2025 è prevista, a favore degli aventi diritto, l’attribuzione di un accredito unico di com-
pensazione (AUC). 

L’AUC è un importo straordinario (una tantum) conferito al momento del pensionamento per vecchiaia 
a favore degli assicurati attivi e degli invalidi che risultavano affiliati all’IPCT al 31 dicembre 2023 e 
che manterranno l’affiliazione presso l’Istituto senza interruzioni fino al pensionamento.
È previsto unicamente nel caso in cui la prestazione di vecchiaia venga richiesta sotto forma di ren-
dita (pensione).
L’accredito mira a compensare gli effetti della riduzione dei tassi di conversione avviata nel 2024. 
Nello specifico, la misura è calcolata per limitare la flessione della futura pensione delle persone 
aventi diritto entro una soglia massima del 2%, prendendo come base di riferimento lo stipendio 
assicurato medio e l’avere di vecchiaia risultanti al 31 dicembre 2023.

Concretamente, l’importo dell’AUC farà parte del capitale di previdenza del futuro pensionato per 
vecchiaia, ma non fa parte della sua prestazione di libero passaggio o del suo avere di vecchiaia 
mentre è ancora attivo o invalido. Ciò significa che non sussiste alcun diritto all’importo dell’AUC in 
caso di uscita dalla cerchia delle persone assicurate prima del pensionamento (ad esempio per de-
cesso, dimissioni, cambiamento del posto di lavoro, licenziamento, disdetta della convenzione di 
affiliazione ad IPCT da parte del suo datore di lavoro).

Sono esclusi dall’attribuzione dell’AUC gli assicurati attivi la cui pensione di diritto risulterà dalle ga-
ranzie ai sensi della norma transitoria art. 24 LIPCT, visto che la riduzione del tasso di conversione 
non influenza la loro futura pensione.

L’importo dell’AUC indicato sul certificato è una stima che può subire variazioni al momento del pen-
sionamento. Esiste infatti un calcolo di controllo finale che ne limita l’erogazione: come già detto, la 
pensione effettiva (inclusiva dell’AUC e calcolata con i nuovi tassi) non può in nessun caso superare 
il tetto massimo pari al 98% della pensione che l’assicurato avrebbe teoricamente ottenuto con i 
vecchi tassi di conversione del 2023 (senza AUC), a parità di capitale accumulato.
L’importo finale dell’accredito effettivamente attribuito può perciò risultare inferiore a quello proiettato 
oggi se l’evoluzione del vostro avere di vecchiaia sarà inferiore alle stime del 2023. Ciò accade tipi-
camente in presenza di:
•	 Pensionamenti prima dei 65 anni;
•	 Riduzione del grado di occupazione nei prossimi anni rispetto al momento del calcolo nel 2023;
•	 Fattori esogeni che riducono il capitale (ad esempio nuovi prelievi per la proprietà d’abitazione o 

conguagli per divorzio);
•	 Più in generale, qualsiasi scenario in cui l’avere finale risulti inferiore alle previsioni basate sui pa-

rametri del 2023.

L’AUC viene finanziato mediante un apposito accantonamento presente nel bilancio dell’Istituto, vedi 
capitolo 5.6 del presente documento. Prima dell’effettivo pensionamento per vecchiaia, l’AUC va 
considerato una prestazione in aspettativa.
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4.	 Principi di valutazione e di presentazione dei Conti

4.1	 Presentazione dei Conti secondo le raccomandazioni contabili Swiss GAAP RPC 26

Conformemente all’articolo 47 cpv. 2 dell’Ordinanza federale sulla previdenza professionale (OPP 
2), dal 2005 i Conti dell’IPCT sono allestiti nel rispetto delle raccomandazioni contabili Swiss GAAP 
RPC 26. Dal Rendiconto relativo al 2014 è applicata la Swiss GAAP RPC 26 nella versione messa in 
vigore il 1.1.2014.

4.2	 Principi contabili e di valutazione

La contabilità è tenuta in franchi svizzeri. Le operazioni in valuta estera sono contabilizzate durante 
l’anno al cambio del giorno. A fine esercizio i mezzi liquidi in valuta estera sono allineati ai cambi 
correnti. Le differenze, rispetto agli importi originariamente contabilizzati, sono addebitate o accre-
ditate al Conto d’esercizio nelle rispettive voci di uscita e di entrata. I principi di valutazione sono i 
seguenti:

Disponibilità gestita dall’IPCT
I mezzi liquidi, i prestiti a enti pubblici e i crediti ipotecari agli assicurati sono registrati al loro valore 
nominale. I crediti sono iscritti al valore nominale, ridotti al loro presunto valore di realizzo mediante 
l’iscrizione di un apposito fondo di svalutazione crediti (delcredere).

Titoli gestiti dalle banche	
I titoli sono iscritti al valore di mercato, convertiti al cambio vigente a fine esercizio. Per gli strumenti 
derivati utilizzati a fine di copertura, sono applicati i principi valutativi utilizzati per gli attivi finanziari 
coperti dallo stesso derivato.

Immobili
Gli immobili sono valutati con il metodo del Discounted Cash Flow (DCF) dalla società specializzata 
in valutazioni immobiliari Wüest Partner di Zurigo.
Per i primi 10 anni vi è una stima anno per anno di costi e ricavi di ogni immobile, a partire dal decimo 
anno i redditi sono supposti costanti.
Il valore di mercato dell’immobile è determinato dalla somma dei flussi di cassa netti futuri (flussi 
monetari in entrata e in uscita) attualizzati al giorno della valutazione utilizzando dei tassi di sconto 
determinati in base alle specificità di ogni immobile.
Il tasso di sconto è adeguato al rischio specifico di ogni immobile. Sostanzialmente è un tasso com-
posto che considera un tasso base (risk free), un premio per l’immobilizzazione della liquidità e il ri-
schio specifico dell’immobile. Il rischio concernente ogni immobile è dato dai fattori di localizzazione 
(comune, ubicazione all’interno del comune, ecc.) e dalle caratteristiche dell’immobile (destinazione 
d’uso, durata dei contratti, standard costruttivi, obsolescenza delle varie parti tecniche, ecc.).
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4.3	 Determinazione del “capitale di previdenza in capitalizzazione parziale”, del “Disavanzo 
secondo il piano di finanziamento” e del “maggior (-)/minor (+) disavanzo a fine esercizio” 
esposti a Bilancio al 31.12.2025

Ammontare del capitale di previdenza in capitalizzazione parziale esposto a bilancio
Il rispetto del piano di finanziamento è dato quando il grado di copertura globale e quello degli assi-
curati attivi sono superiori a quanto previsto dal piano di finanziamento oppure, detto in altri termini, 
quando il patrimonio disponibile dell’IPCT è maggiore del capitale di previdenza in capitalizzazione 
parziale. Il capitale di previdenza in capitalizzazione parziale è calcolato in quattro varianti diverse. 
A Bilancio è esposto l’importo più elevato.

1)	 Calcolo del capitale di previdenza in capitalizzazione parziale moltiplicando il totale del capitale di 
previdenza per il grado di copertura globale previsto dal cammino del piano di finanziamento al 
31.12.2025: 68.9%

 31.12.2025
in CHF

 31.12.2024
in CHF

Totale capitale di previdenza (beneficiari e assicurati attivi) 8’108’542’932 8’053’287’255

Grado di copertura globale secondo cammino finanziamento in % 68.9 68.3

Totale capitale di previdenza in capitalizzazione parziale 5’586’786’080 5’500’395’195

2)	 Calcolo del capitale di previdenza in capitalizzazione parziale sommando al capitale di previdenza 
dei beneficiari di rendita, il capitale di previdenza degli assicurati attivi moltiplicato per il grado di 
copertura degli assicurati attivi previsto dal piano di finanziamento al 31.12.2025: 17.1%

 31.12.2025
in CHF

 31.12.2024
in CHF

Totale capitale di previdenza beneficiari di rendita 4’613’000’237 4’689’912’046

Totale capitale di previdenza assicurati attivi 3’495’542’695 3’363’375’209

Grado di copertura beneficiari di rendita in % 100.0 100.0

Grado di copertura assicurati attivi cammino finanziamento in % 17.1 17.7

Totale capitale di previdenza in capitalizzazione parziale 5’210’738’038 5’285’229’458

3)	 Calcolo del capitale di previdenza in capitalizzazione parziale moltiplicando il totale del capitale di 
previdenza per il grado di copertura all’inizio del periodo di risanamento (31.12.2012) fissato dal 
Consiglio di amministrazione al 51.3%

 31.12.2025
in CHF

 31.12.2024
in CHF

Totale capitale di previdenza 8’108’542’932 8’053’287’255

Grado di copertura globale iniziale in % 51.3 51.3

Totale capitale di previdenza in capitalizzazione parziale 4’159’682’524 4’131’336’362
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4)	 Calcolo del Capitale di previdenza in capitalizzazione parziale considerando per i beneficiari di ren-
dita il 100% del loro capitale di previdenza e per gli assicurati attivi il grado di copertura iniziale per 
gli assicurati attivi fissato dal Consiglio di Amministrazione al 31.12.2012 allo 0.0%

 31.12.2025
in CHF

 31.12.2024
in CHF

Totale capitale di previdenza beneficiari di rendita 4’613’000’237 4’689’912’046

Totale capitale di previdenza assicurati attivi 3’495’542’695 3’363’375’209

Grado di copertura beneficiari di rendita in % 100.0 100.0

Grado di copertura assicurati attivi iniziale in % 0.0 0.0

 4’613’000’237 4’689’912’046

Nel bilancio al 31.12.2025, alla voce “Totale capitale previdenza in capitalizzazione parziale”, è inserito 
l’importo maggiore ammontante a CHF 5’586’786’080 risultante dal calcolo no. 1 (anno precedente: 
CHF 5’500’395’195).

Determinazione del disavanzo autorizzato secondo il piano di finanziamento

 31.12.2025
in CHF

 31.12.2024
in CHF

Variazione

Totale capitale di previdenza 8’108’542’932 8’053’287’255 55’255’677

Capitale di previdenza in capitalizzazione parziale -5’586’786’080 -5’500’395’195 -86’390’885

Disavanzo secondo il piano di finanziamento 2’521’756’852 2’552’892’060 -31’135’208

Maggior/minor disavanzo rispetto al piano di finanziamento		

 31.12.2025
in CHF

 31.12.2024
in CHF

Variazione

Totale capitale di copertura (senza RCDLcR) 5’734’928’338 5’455’970’975 278’957’363

Capitale di previdenza in capitalizzazione parziale -5’586’786’080 -5’500’395’195 -86’390’885

Maggior (-)/ minor (+) disavanzo a fine esercizio  
rispetto al piano di finanziamento 148’142’258 -44’424’220 192’566’478

Al 31.12.2025 il patrimonio effettivamente a disposizione dell’IPCT (totale capitale di copertura), 
che ammonta a CHF 5’734’928’338 (anno precedente: CHF 5’455’970’975), è superiore all’importo 
del capitale di previdenza in capitalizzazione parziale previsto dal piano di finanziamento pari a 
CHF 5’586’786’080 (anno precedente: CHF 5’500’395’195). Di conseguenza risulta un minor disa-
vanzo di CHF 148’142’258 rispetto al piano di finanziamento (anno precedente: maggior disavanzo 
di CHF 44’424’220), generando una variazione rispetto all’anno precedente di CHF +192’566’478, 
pari al risultato d’esercizio 2025 (anno precedente: CHF 185’254’943).

4.4	 Cambiamenti dei principi contabili, di valutazione e di presentazione dei conti

Nessun cambiamento dei principi contabili, di valutazione e di presentazione dei conti.
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5.	 Rischi attuariali - Copertura dei rischi - Grado di copertura

5.1	 Genere della copertura dei rischi, riassicurazioni

L’IPCT è un Ente autonomo di diritto pubblico con personalità giuridica propria che non ha sottoscritto 
alcuna riassicurazione, in quanto si assume in proprio tutti i rischi di vecchiaia, invalidità e decesso.

L’IPCT beneficia della garanzia dello Stato ai sensi degli art. 72a, 72b, 72c LPP. L’Autorità di vigilanza 
sulle fondazioni e LPP della Svizzera Orientale, con decisione 2 aprile 2014, ha approvato il piano di 
finanziamento presentato e, tenuto conto che tutte le condizioni sono soddisfatte, ha autorizzato 
l’IPCT a continuare nel regime di capitalizzazione parziale.

5.2	 Capitale di previdenza degli assicurati attivi

31.12.2025
in CHF

31.12.2024
in CHF

Variazione

Capitale di previdenza assicurati attivi (PLP) 2’963’138’548 2’819’151’913 143’986’635

Accantonamento garanzie art. 24 Lipct 45’942’305 85’721’789 -39’779’484

Accantonamento tassi di conversione 176’900’309 155’460’124 21’440’185

Accantonamento per accredito unico di compensazione 295’561’533 290’041’383 5’520’150

Accantonamento remunerazione averi di vecchiaia anno 
successivo 14’000’000 13’000’000 1’000’000

Totale capitale di previdenza assicurati attivi 3’495’542’695 3’363’375’209 132’167’486

Il totale del capitale di previdenza degli assicurati attivi è aumentato di CHF 132.2 mio (anno preceden-
te: CHF +92.4 mio). L’aumento rispetto all’anno precedente è dovuto principalmente all’incremento di 
CHF 144.0 mio delle prestazioni di libero passaggio (anno precedente: +116.9 mio). Le modifiche effet-
tuate al piano previdenziale a partire dal 01.01.2025 (aumento generale del 3% per gli accrediti di vec-
chiaia e introduzione della scelta del piano previdenziale) hanno naturalmente un effetto diretto sulle 
prestazioni di libero passaggio. 
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5.3	 Evoluzione del capitale di previdenza degli assicurati attivi
2025

in CHF
2024

in CHF
Variazione

Capitale di previdenza assicurati attivi (PLP) al 01.01. 2’819’151’913 2’702’271’375 116’880’538

Differenza tra PLP e avere di vecchiaia (art. 17 LFLP) -136’004’271 -128’109’536 -7’894’736

Avere di vecchiaia al 01.01. 2’683’147’642 2’574’161’839 108’985’803

Accrediti di vecchiaia 220’629’157 187’072’695 33’556’462

Interessi (1.75% / anno precedente 1.75%) 46’132’977 44’235’040 1’897’938

Apporti PLP nuovi assunti e per divorzio 42’810’476 47’664’008 -4’853’533

Riscatti 9’236’830 5’961’152 3’275’678

Rimborsi accesso proprietà 1’583’410 1’492’167 91’243

Rimborsi divorzio 219’328 131’000 88’328

Prelievi accesso proprietà -9’526’581 -9’016’737 -509’844

Prelievi divorzio -2’568’829 -3’182’866 614’037

PLP dimissionari -45’726’368 -57’351’783 11’625’415

Scioglimento PLP pensionamenti (vecchiaia e invalidità)  
e decessi -123’852’579 -111’551’741 -12’300’838

Differenza tra PLP e avere di vecchiaia  
dimissionari/pensionamenti/decessi 2’977’797 3’322’447 -344’650

Diversi -14’185 210’421 -224’606

Avere di vecchiaia al 31.12. 2’825’049’076 2’683’147’642 141’901’434

Differenza tra PLP e avere di vecchiaia (art. 17 LFLP) 138’089’472 136’004’271 2’085’201

Capitale di previdenza assicurati attivi (PLP) al 31.12. 2’963’138’548 2’819’151’913 143’986’635

Viene qui riportata l’evoluzione del capitale di previdenza degli assicurati attivi corrispondente alle 
prestazioni di libero passaggio (PLP) e in particolare dell’avere di vecchiaia. È interessante osserva-
re che, per circa l’80% degli assicurati attivi, la PLP secondo l’art. 17 LFLP è superiore all’avere di 
vecchiaia regolamentare. In linea generale gli assicurati per i quali l’art. 17 LFLP è superiore all’avere 
di vecchiaia regolamentare si situano tra i 26 e i 55 anni di età. Questo effetto è dovuto da una parte 
al fatto che gli accrediti di vecchiaia (determinanti per l’accrescimento dell’avere di vecchiaia) au-
mentano con l’età, mentre il contributo dell’assicurato (determinante per il calcolo della PLP secondo 
l’art. 17 LFLP) è fisso, e dall’altra al margine sui contributi ordinari. Per completezza di informazione 
si segnala che, a seguito dell’errore di cui riferito al capitolo 10, il totale delle PLP al 31.12.2024 risul-
ta di circa un paio di milioni superiore al valore corretto, mentre il totale delle PLP al 31.12.2025 qui 
indicato ha potuto essere modificato prima della chiusura e risulta pertanto già corretto. 

Si può notare un aumento del totale degli averi di vecchiaia di CHF +141.9 mio (anno precedente: 
CHF +109.0 mio), corrispondente a un incremento del +5.3% (anno precedente: +4.2%). L’avere di 
vecchiaia medio si attesta a CHF 163’100 (anno precedente: CHF 156’079).

Da rimarcare che nel 2025 la remunerazione degli averi di vecchiaia è stata dell’1.75% (anno prece-
dente: 1.75%) dunque superiore al minimo legale LPP fissato all’1.25% (anno precedente: 1.25%), 
grazie all’ottimo rendimento del patrimonio conseguito nell’anno in rassegna (5.14%). Come nei tre 
anni precedenti, il Consiglio di amministrazione ha potuto attribuire una remunerazione leggermente 
superiore al minimo legale anche nel 2025, confermando lo stesso valore anche per il 2026. Purtrop-
po si impone la massima prudenza in quest’ambito visto che la cassa è in situazione di sottocoper-
tura e parte dei rendimenti conseguiti nella gestione del patrimonio va utilizzata per seguire il cam-
mino di rifinanziamento stabilito e sottoposto regolarmente all’Autorità di vigilanza.
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5.4	 Averi di vecchiaia secondo la Legge federale sulla previdenza professionale  
per la vecchiaia, l’invalidità e superstiti (LPP)

31.12.2025
in CHF

31.12.2024
in CHF

Variazione

Avere di vecchiaia LPP 1’347’254’963 1’291’692’651 55’562’313

Tasso di interesse minimo LPP 1.25% 1.25% 0.00%

Il totale degli averi di vecchiaia LPP è aumentato di CHF +55.6 mio (anno precedente: CHF +54.6 mio), 
corrispondente a un incremento del +4.3% (anno precedente: +4.4%).

Il rapporto tra avere di vecchiaia LPP e avere di vecchiaia regolamentare IPCT ammonta al 47.7% 
(anno precedente: 48.1%), mentre il rapporto tra avere di vecchiaia LPP e PLP ammonta al 45.5% 
(anno precedente: 45.8%).

5.5	 Capitale di previdenza dei beneficiari di rendita

31.12.2025
in CHF

31.12.2024
in CHF

Variazione

Capitale di previdenza beneficiari di rendita 4’613’000’237 4’689’912’046 -76’911’809

Accantonamento longevità beneficiari di rendita 0 0 0

Totale capitale di previdenza beneficiari di rendita 4’613’000’237 4’689’912’046 -76’911’809

A parità di basi attuariali e regolamentari, l’evoluzione della popolazione dei beneficiari di rendita ha 
avuto un impatto netto di CHF -76.9 mio (anno precedente: CHF -66.3 mio) sul corrispondente capi-
tale di previdenza. Questa riduzione è principalmente dovuta al costante aumento dell’età media dei 
beneficiari di rendita e al contenuto numero di nuovi pensionati. 

Poiché dal 01.01.2025 il Regolamento di previdenza prevede rendite per conviventi, è stato necessa-
rio tenerne conto nel calcolo dei capitali di previdenza. Le rendite per conviventi in aspettativa sono 
state considerate aumentando il valore attuale delle rendite vedovili in aspettativa del 3%. Questa 
percentuale è stata confermata da un’analisi svolta sulla base del numero di conviventi effettivamen-
te annunciati all’IPCT dagli assicurati.

Evoluzione del capitale di previdenza per i beneficiari di rendite

2025
in CHF

2024
in CHF

Variazione

Capitale di previdenza beneficiari di rendita al 01.01 4’689’912’046 4’756’234’855 -66’322’809

Interessi (2.00% / anno precedente 2.00%) 93’798’241 95’124’697 -1’326’456

Pensioni e prestazioni in capitale versate -346’674’135 -343’593’073 -3’081’062

Cambio basi attuariali o regolamentari 0 0 0

Evoluzione popolazione beneficiari di rendita (casi nuovi, estinti,…) 175’964’085 182’145’567 -6’181’482

Capitale di previdenza beneficiari di rendita al 31.12 4’613’000’237 4’689’912’046 -76’911’809
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5.6	 Accantonamenti attuariali

31.12.2025
in CHF

31.12.2024
in CHF

Variazione

Accantonamento garanzie art. 24 Lipct 45’942’305 85’721’789 -39’779’484

Accantonamento tassi di conversione 176’900’309 155’460’124 21’440’185

Accantonamento per accredito unico di compensazione 295’561’533 290’041’383 5’520’150

Accantonamento remunerazione averi di vecchiaia anno 
successivo 14’000’000 13’000’000 1’000’000

Totale accantonamenti attuariali 532’404’147 544’223’296 -11’819’149

Accantonamento per le garanzie ex norma transitoria art. 24 Lipct
Questo accantonamento copre le perdite tecniche generate al momento del pensionamento, scon-
tate alla data di calcolo, dovute alla differenza tra il previsto capitale di previdenza corrispondente 
alle prestazioni di vecchiaia secondo le garanzie date dall’art. 24 della Legge sull’Istituto di previden-
za del Cantone Ticino del 6 novembre 2012 (pensione base e supplemento sostitutivo AVS) e l’avere 
di vecchiaia accumulato a quel momento. I beneficiari di questa garanzia sono gli assicurati che 
erano affiliati all’IPCT al 31.12.2012 e che a quel momento avevano già compiuto i 50 anni (a quel 
momento si trattava di circa 5’000 persone attive). 

A fine anno vi sono ancora 279 assicurati attivi con diritto a queste garanzie (anno precedente: 434), 
ossia vi è stata una riduzione di 116 unità (anno precedente: -172), questa è la causa principale della 
diminuzione di questo accantonamento di CHF +39.8 mio (anno precedente: CHF -42.1 mio). 

Le ipotesi soggiacenti principali prevedono una proiezione dell’avere di vecchiaia, con un tasso d’in-
cremento di salario dello 0.00% e di un tasso di remunerazione annuo del 2.00%, a 62 anni per gli 
uomini e a 61 anni per le donne (per chi invece ha già raggiunto questa età alla data di calcolo, viene 
considerato un pensionamento alla data di calcolo). Tenendo conto dei pensionamenti effettivi pas-
sati, viene inoltre ipotizzato che il 5% di queste prestazioni viene percepito sotto forma di capitale 
invece che di rendita.

Questo accantonamento considera inoltre che il 25% del costo del supplemento sostitutivo AVS è a 
carico dell’IPCT e che la parte restante è finanziata in misura media del 50% ciascuno tra datore di 
lavoro e assicurato, dove la quota di quest’ultimo viene prelevata con una riduzione vitalizia della 
rendita di vecchiaia. I dimissionari alla data di calcolo, nonché i gruppi di assicurati la cui uscita col-
lettiva è prevista nell’anno seguente, non vengono considerati per il calcolo di questo accantona-
mento.

Infine, le rendite per conviventi in aspettativa sono state considerate aumentando il valore attuale 
delle rendite vedovili in aspettativa del 3%. 
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Accantonamento per il tasso di conversione
Attualmente circa la metà (in diminuzione) degli assicurati che passano al beneficio della pensione 
per vecchiaia godono delle garanzie ex norma transitoria art. 24 della Legge sull’IPCT del 6 novem-
bre 2012, mentre per l’altra parte (sempre più consistente) la pensione di diritto è calcolata secondo 
l’attuale piano previdenziale in primato dei contributi applicando i relativi tassi di conversione. Nei 
prossimi anni, andando ad esaurirsi i beneficiari delle garanzie, la proporzione dei secondi supererà 
quindi nettamente quella dei primi.

Questo accantonamento è applicabile unicamente agli assicurati attivi che hanno già compiuto i 58 
anni alla data di calcolo e che non sono già considerati nell’accantonamento per le garanzie ex nor-
ma transitoria art. 24 Lipct di cui sopra. 

Questo accantonamento è costituito in ragione delle perdite tecniche registrate dall’IPCT ad ogni 
pensionamento per vecchiaia secondo l’attuale piano in primato dei contributi, provocate dalla diffe-
renza tra i tassi di conversione secondo il Regolamento di previdenza (attualmente 5.93% a 65 anni, 
e in diminuzione fino al 5.25% nel 2031) e quelli neutri dal profilo attuariale utilizzando l’attuale tasso 
tecnico fissato al 2.00% e le basi tecniche VZ 2020 generazionali (4.81% a 65 anni nel 2025).

Questo accantonamento è calcolato ipotizzando un pensionamento immediato di tutti gli assicurati 
attivi appartenenti alle età considerate, e supponendo che il 10% delle prestazioni di vecchiaia sia 
percepito sotto forma di capitale invece che di rendita. I dimissionari alla data di calcolo, nonché i 
gruppi di assicurati la cui uscita collettiva è prevista nell’anno seguente, non vengono considerati per 
il calcolo di questo accantonamento.

Le rendite per conviventi in aspettativa sono state considerate aumentando il valore attuale delle 
rendite vedovili in aspettativa del 3%.

A fine anno vi sono 2’316 assicurati attivi di 58 anni e più di età (nati nel 1967 e prima) per i quali 
trova applicazione questo accantonamento (anno precedente: 1’966): tale incremento è dovuto prin-
cipalmente all’entrata nell’età pensionabile dei nati nel 1967, che sono molto numerosi, più di 450 
persone. 

Questa evoluzione, oltre al generale trend di aumento dell’età di pensionamento media, è la causa 
principale del nuovo incremento di questo accantonamento per CHF +21.4 mio (anno precedente: 
CHF +20.6 mio).

Dal momento che dal 2024 è iniziata la riduzione graduale dei tassi di conversione, nei prossimi anni 
questo accantonamento continuerà a salire, ma in modo meno marcato rispetto a quanto osservato 
in questi ultimi anni, per poi diminuire ed infine stabilizzarsi (a parità delle altre condizioni).

Accantonamento per l’aumento della longevità dei beneficiari di rendita
Poiché con effetto 31.12.2022 l’IPCT ha adottato tavole di mortalità generazionali, in conformità 
alle disposizioni del Regolamento dei capitali di previdenza e degli accantonamenti attuariali non è 
più necessario costituire questo accantonamento. 

Accantonamento per accredito unico di compensazione
Questo accantonamento è stato costituito per finanziare gli accrediti unici di compensazione calco-
lati ai sensi della disposizione transitoria del 2 dicembre 2024, inserita nel Regolamento di previden-
za dell’IPCT in vigore dal 01.01.2025, a favore delle persone attive assicurate entro il 31.12.2023, per 
contrastare gli effetti negativi della riduzione dei tassi di conversione.
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L’ammontare dell’accantonamento corrisponde alla somma complessiva degli accrediti unici degli 
assicurati attivi che ne hanno diritto attualizzati alla data di calcolo, cui si aggiunge il relativo costo 
per tasso di conversione non neutro.
Questo accantonamento è calcolato ipotizzando un pensionamento a 63 anni (per chi invece ha già 
raggiunto questa età alla data di calcolo, viene considerato un pensionamento alla data di calcolo) e 
supponendo che il 10% delle prestazioni di vecchiaia sia percepito sotto forma di capitale invece che 
di rendita. Inoltre, per considerare l’evoluzione futura dell’organico, vengono utilizzati i tassi di dimis-
sioni (calcolati sulla base della media degli ultimi 5 anni) e di mortalità (secondo le basi tecniche at-
tuali). Gli impegni futuri sono scontati con il tasso tecnico attuale del 2.0%. I dimissionari alla data di 
calcolo, nonché i gruppi di assicurati la cui uscita collettiva è prevista nell’anno seguente, non ven-
gono considerati per il calcolo di questo accantonamento.

I tassi di dimissioni utilizzati al 31.12.2025 sono stati (invariati rispetto all’anno precedente):

Classi età LPP
tasso di  

dimissioni annuo Classi età LPP
tasso di  

dimissioni annuo

18-24 13.0% 45-49 3.0%

25-29 9.0% 50-54 3.0%

30-34 6.0% 55-59 2.0%

35-39 4.0% 60-62 1.0%

40-44 4.0% 63+ 0.0%

I costi generati dal tasso di conversione non neutro sono calcolati analogamente all’accantonamen-
to per tasso di conversione, ma per tutti gli assicurati indipendentemente dall’età.
Le rendite per conviventi in aspettativa sono state considerate aumentando il valore attuale delle 
rendite vedovili in aspettativa del 3%.

Alla data di calcolo 31.12.2025 vi sono in totale 14’159 persone con diritto ad un accredito unico di 
compensazione (anno precedente: 14’848). Questo accantonamento si ridurrà in futuro man mano 
che i membri di questo gruppo di assicurati beneficiano del pensionamento o lasciano l’IPCT. Il leg-
gero aumento di questo accantonamento di CHF +5.5 mio nel 2025 deriva dal fatto che i pensiona-
menti per vecchiaia in questi primi anni con misure compensatorie beneficiano raramente di accre-
diti di compensazione sostanziosi (questo perché la discesa dei tassi di conversione verso 5.25% a 
65 anni nel 2031 è appena cominciata) e allo stesso tempo la somma accantonata per gli accrediti di 
compensazione futuri viene di anno in anno aumentata con l’interesse tecnico del 2%.   

Questo accantonamento è stato finanziato principalmente grazie a CHF +100 milioni accantonati nel 
2019 (quando fu deciso di concedere una remunerazione dell’1.00%, pari al minimo LPP, nonostante 
il rendimento del patrimonio di quell’anno fu del +9.53%) e a CHF +179 milioni accantonati nel 2020 
(quando fu deciso di destinare a questo accantonamento gli impegni liberati grazie alla riduzione 
delle pensioni vedovili in aspettativa con effetto 01.01.2021).
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Accantonamento per remunerazione degli averi di vecchiaia superiore al tasso minimo LPP nell’anno 
seguente
Il tasso di remunerazione degli averi di vecchiaia viene determinato in modo anticipato (ossia nell’an-
no precedente quello di competenza). Pertanto, se lo stesso è superiore a quello minimo LPP ai 
sensi dell’art. 12 OPP 2, viene costituito un accantonamento corrispondente alla differenza tra questi 
due tassi moltiplicata per il valore degli averi di vecchiaia alla data di calcolo. L’importo risultante 
viene arrotondato.

Il Consiglio di amministrazione ha deciso di fissare all’1.75% il tasso di interesse con il quale remu-
nerare gli averi di vecchiaia degli assicurati per il 2026 (anno precedente invariato). Poiché il tasso 
d’interesse minimo LPP 2025 è pari all’1.25% (invariato), nel bilancio del 2025 viene iscritto questo 
accantonamento di CHF 14 milioni (+1.0 mio rispetto all’anno precedente), pari allo 0.5% del totale 
degli averi di vecchiaia che ammonta all’incirca a CHF 2.8 miliardi.

Questa remunerazione supplementare, analogamente allo scorso anno, è stata finanziata grazie 
all’ottimo rendimento del patrimonio conseguito nell’anno in rassegna (5.14%).

5.7	 Basi attuariali

Il calcolo dei capitali di previdenza dei beneficiari di rendita e degli altri accantonamenti si basa 
sulle seguenti basi attuariali valide al 31.12.2025:
•	 Tasso tecnico: 2.00% (anno precedente: 2.00%)
•	 Basi tecniche: VZ 2020 generazionali (anno precedente: VZ 2020 generazionali)

In sintesi il tasso tecnico è il parametro che permette di calcolare il valore attuale delle rendite future 
dei beneficiari di rendita; può essere visto come una sorta di misura (tasso di sconto) del rendimento 
che ci si aspetta a lungo termine dal loro capitale di previdenza. Le basi tecniche danno invece un’in-
dicazione precisa sui tassi attesi di mortalità, invalidità, probabilità di essere sposati, età media del 
coniuge, numero ed età media dei figli e altro ancora per la popolazione di un istituto di previdenza; 
in particolare danno un’indicazione sulla speranza media di vita di un beneficiario di rendita.
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5.8	 Bilancio tecnico e gradi di copertura

Secondo l’art. 44 OPP 2 il grado di copertura è dato dal rapporto tra gli attivi a valori di mercato, al 
netto degli obblighi e delle RCDL per le quali non vi è un accordo di rinuncia all’utilizzazione, e il 
capitale di previdenza, compresi agli accantonamenti tecnici. Inoltre, l’art. 44a cpv. 4 OPP 2 prevede 
che se esiste una RCDL con rinuncia all’utilizzazione, il perito calcola il grado di copertura con e 
senza l’attribuzione di questa riserva al patrimonio disponibile.

31.12.2025
in CHF

31.12.2024
in CHF

Variazione

Totale attivi 6’271’588’718 5’586’977’559 684’611’159

Obblighi -33’241’807 -30’902’896 -2’338’911

Riserva di contributi del datore di lavoro ordinaria -325’418’573 -65’103’687 -260’314’885

Riserva di contributi del datore di lavoro con rinuncia (RCDLcR) -178’000’000 -35’000’000 -143’000’000

Totale patrimonio disponibile con RCDLcR 5’912’928’338 5’490’970’975 421’957’363

Totale patrimonio disponibile senza RCDLcR 5’734’928’338 5’455’970’975 278’957’363

Capitale di previdenza assicurati attivi 2’963’138’548 2’819’151’913 143’986’635

Accantonamento garanzie art. 24 Lipct 45’942’305 85’721’789 -39’779’484

Accantonamento tassi di conversione 176’900’309 155’460’124 21’440’185

Accantonamento per accredito unico di compensazione 295’561’533 290’041’383 5’520’150

Accantonamento remunerazione averi di vecchiaia anno 
successivo 14’000’000 13’000’000 1’000’000

Totale capitale di previdenza assicurati attivi 3’495’542’695 3’363’375’209 132’167’486

Capitale di previdenza beneficiari di rendita 4’613’000’237 4’689’912’046 -76’911’809

Totale capitale di previdenza beneficiari di rendita 4’613’000’237 4’689’912’046 -76’911’809

Totale capitali di previdenza 8’108’542’932 8’053’287’255 55’255’677

Grado di copertura globale con RCDLcR (art. 44 OPP 2) 72.9% 68.2% 4.7%

Grado di copertura globale senza RCDLcR 70.7% 67.7% 3.0%

Grado di copertura globale piano di finanziamento 68.9% 68.3% 0.6%

Anticipo (+) / Ritardo (-) rispetto a piano di finanziamento 4.0% -0.1% 4.1%

Grado di copertura assicurati attivi con RCDLcR 37.2% 23.8% 13.4%

Grado di copertura assicurati attivi senza RCDLcR 32.1% 22.8% 9.3%

Grado di copertura assicurati attivi piano di finanziamento 17.1% 17.7% -0.6%

Anticipo (+) / Ritardo (-) rispetto a piano di finanziamento 20.1% 6.1% 14.0%

Disavanzo secondo il piano di finanziamento 2’521’756’852 2’552’892’060 -31’135’208

Maggior (+) / minor (-) disavanzo con RCDLcR -326’142’258 9’424’220 -335’566’478

Maggior (+) / minor (-) disavanzo senza RCDLcR -148’142’258 44’424’220 -192’566’478

Disavanzo totale con RCDLcR 2’195’614’594 2’562’316’280 -366’701’686

Disavanzo totale senza RCDLcR 2’373’614’594 2’597’316’280 -223’701’686

Il disavanzo secondo il piano di finanziamento (CHF +2’521.8 mio) corrisponde al totale dei capitali 
di previdenza non coperti secondo il grado di copertura previsto dal relativo cammino (100% - 
68.9% = 31.1% di CHF +8’108.5 mio). Il disavanzo totale corrisponde invece al totale dei capitali di 
previdenza non coperti effettivamente alla data di calcolo, ossia la differenza tra il totale del patrimonio 
disponibile e il totale dei capitali di previdenza (CHF +2’195.6 mio considerando la RCDL con rinuncia 
all’utilizzazione). La differenza tra il disavanzo totale e il disavanzo secondo il piano di finanziamento 
corrisponde pertanto al ritardo (+) o all’anticipo (-) rispetto a quest’ultimo.
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Si segnala che nel corso del 2022 è stato effettuato un aggiornamento del piano di finanziamento 
IPCT nel contesto della let. c cpv. 1 delle Disposizioni transitorie della modifica del 17 dicembre 2010 
(Finanziamento degli istituti di previdenza degli enti di diritto pubblico) della LPP. Si è così determi-
nato un nuovo cammino dove figura la relativa evoluzione prevista dei gradi di copertura, valido fino 
al 31.12.2051 (per maggiori dettagli si veda il capitolo 9.1). Lo stesso è stato sottoposto all’Autorità di 
vigilanza, che ne ha preso atto. 

Considerando la RCDL con rinuncia, a fine anno il disavanzo totale è diminuito di CHF +366.7 mio a 
CHF +2’195.6 mio (anno precedente: CHF +2’562.3 mio), mentre il maggior (+) / minor (-) disavanzo 
rispetto al piano di finanziamento è diminuito di CHF +335.6 mio a CHF -326.1 mio (anno precedente: 
CHF +9.4 mio). 

Considerando la RCDL con rinuncia, il patrimonio disponibile totale è aumentato di CHF +422.0 mio 
(anno precedente: CHF +286.3 mio), fissandosi a CHF +5’912.9 mio (anno precedente: CHF +5’491.0 
mio), ciò che corrisponde a una variazione del +7.7% (anno precedente: +5.5%). Gli impegni totali 
sono aumentati di CHF +55.3 mio (anno precedente: CHF +26.1 mio), fissandosi a CHF +8’108.5 mio 
(anno precedente: CHF +8’053.3 mio), ciò che corrisponde a una variazione del +0.7% (anno prece-
dente: +0.3%).

L’aumento del grado di copertura globale secondo l’art. 44 OPP 2 di 4.7 punti percentuali (anno pre-
cedente: +3.4), precisamente dal 68.2% al 72.9%, è da ascrivere in gran parte al rendimento molto 
positivo del patrimonio conseguito nel 2025, che è stato del +5.14% (anno precedente: +6.10%) e per 
circa +1.8% alla costituzione di RCDL con rinuncia da CHF +143 milioni effettuata nel 2025. Contri-
buisce alla ricapitalizzazione della cassa anche l’attribuzione di una remunerazione degli averi di 
vecchiaia prudente (1.75% nel 2025 e nel 2026) a fronte del rendimento conseguito (+5.14% nel 2025).
Il grado di copertura degli assicurati attivi (considerando la RCDL con rinuncia) è aumentato al 37.2% 
(anno precedente: 23.8%).

A novembre 2024 il Cantone ha effettuato la prima emissione obbligazionaria da CHF +100 milioni (di 
cui CHF +35 milioni con rinuncia all’utilizzazione) per iniziare a costituire le riserve di contributi del 
datore di lavoro così come previsto dalla Convenzione dell’08.06.2022 sottoscritta da Cantone e 
IPCT; nel 2025 la costituzione di tale riserva è proseguita, raccogliendo ulteriori CHF +400 milioni, di 
cui CHF +143 milioni con rinuncia all’utilizzazione (per maggiori dettagli in merito alla costituzione 
delle RCDL si vedano i capitoli 6.3.12 e 9.2). 
Unicamente la parte di RCDL con rinuncia all’utilizzazione può essere considerata secondo l’art. 44 
OPP 2 come patrimonio disponibile, mentre ciò non è il caso per la parte di RCDL ordinaria (ossia 
non gravata da una rinuncia all’utilizzazione). Senza considerare la RCDL con rinuncia, il grado di 
copertura globale risulta essere del 70.7% (e il grado di copertura degli assicurati attivi del 32.1%). 
Come previsto dall’art. 44a cpv. 4 OPP 2 vengono mostrati in questo rapporto entrambi i gradi di 
copertura, calcolati con e senza considerare la RCDL con rinuncia. 

Secondo quanto previsto dalla Convenzione, la RCDL con rinuncia all’utilizzazione viene sciolta e 
trasferita nella RCDL ordinaria non appena il grado di copertura globale calcolato senza RCDL con 
rinuncia avrà raggiunto l’85%, riservate le disposizioni federali applicabili a quel momento.

Per la prima volta dal 2015, l’IPCT si trova di nuovo sopra l’obiettivo previsto dal relativo piano di fi-
nanziamento (72.9% vs 68.9%) e più in generale, per la prima volta dal 2007 il grado di copertura 
della Cassa ritorna sopra la soglia psicologica del 70%, marcando così una tappa importante nel 
cammino di ricapitalizzazione dell’IPCT.

Si segnala che, come già avvenuto nel 2022, almeno ogni cinque anni è necessario aggiornare il piano 
di finanziamento, tenendo conto dell’evoluzione dei parametri tecnici e delle ipotesi di sviluppo dell’IPCT.
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5.9	 Perizie attuariali

Nella perizia tecnica attuariale al 31 dicembre 2025 del 28 maggio 2026, il Perito attesta che:
•	 La Libera è un’esperta in materia di previdenza professionale indipendente e approvata dalla CAV 

PP secondo l’art. 52d e 52e LPP così come l’art. 40 e segg. OPP 2.
•	 La presente verifica dell’IPCT è stata eseguita in conformità con le direttive tecniche DTA della 

Camera Svizzera degli Esperti di Casse Pensioni, in particolare DTA 5 e DTA 7.
•	 I capitali di previdenza e gli accantonamenti tecnici sono stati calcolati con le basi tecniche attua-

riali VZ 2020, tavole generazionali, e con un tasso d’interesse tecnico del 2%. I capitali di previ-
denza delle rendite attese per coniugi sono stati determinati secondo il metodo collettivo.

•	 Riteniamo il tasso di interesse tecnico del 2% dal punto di vista odierno (31 dicembre 2025) ade-
guato.

•	 Riteniamo l’utilizzo delle basi tecniche VZ 2020, tavole generazionali appropriato.
•	 Con un patrimonio di previdenza di CHF  +5’912’928’338 ed un capitale di previdenza di 

CHF  +8’108’542’932, il grado di copertura secondo l’art. 44 OPP 2 al 31 dicembre 2025 è di 
72.9%. Il grado di copertura degli assicurati attivi al 31 dicembre 2025 è di 37.2%.

•	 Gli accantonamenti tecnici sono conformi al regolamento dei capitali di previdenza e degli accan-
tonamenti attuariali. Riteniamo che le misure adottate per la copertura dei rischi attuariali siano 
sufficienti.

•	 Riteniamo l’obiettivo della riserva di fluttuazione dei valori di 15.0% fissato dall’IPCT adeguato. 
Non è stato possibile costituire una riserva di fluttuazione dei valori.

•	 Il grado di copertura economico al 31 dicembre 2025 ammonta a 63.4%.
•	 Dalla tabella degli indicatori di rischio al 31 dicembre 2025 risulta un rischio medio per la stabilità 

finanziaria a lungo termine dell’IPCT.
•	 Tutte le disposizioni attuariali regolamentari inerenti alle prestazioni e al finanziamento sono con-

formi alle prescrizioni legali.
•	 L’IPCT offre al 31 dicembre 2025 sufficiente garanzia di poter adempiere ai suoi impegni. Soddisfa 

dunque i requisiti ai sensi dell’art. 52e cpv. 1 LPP.

Il Perito in materia di previdenza professionale ha inoltre rilasciato il seguente documento:
•	 Verifica del capitale di previdenza e degli accantonamenti attuariali al 31 dicembre 2025 e situa-

zione finanziaria provvisoria del 27 marzo 2026.

5.10	 Gradi di copertura iniziali secondo l’art. 72a LPP

Durante la seduta del 22 novembre 2013 il Consiglio di amministrazione dell’IPCT seguendo le indica-
zioni del Perito in materia di previdenza professionale ha fissato i seguenti gradi di copertura iniziali:
•	 grado di copertura globale iniziale all’1.1.2013: 51.3%
•	 grado di copertura iniziale degli assicurati attivi all’1.1.2013: 0.0%



Crinale del Bombögn, Valle Rovana
Fotografia ©Daniele Maini
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6.	 Investimenti patrimoniali e risultati conseguiti

6.1	 Organizzazione dell’attività d’investimento

In base alla LPP, alla Lipct e allo Statuto dell’IPCT la definizione della Strategia di investimento e la 
sua attuazione sono di competenza del Consiglio di amministrazione.

L’IPCT amministra in proprio la liquidità e gli investimenti diretti in immobili. I prestiti ipotecari agli 
assicurati sono gestiti da BancaStato, con la quale è stata stipulata una convenzione, disdetta a fine 
2023 in quanto non più attuale date le odierne condizioni di mercato e rinnovata a fine 2024 per 
quanto riguarda le sole ipoteche già in essere. L’IPCT ha inoltre investito nell’immobiliare indiretto 
svizzero ed estero e a partire dal 2022 in infrastrutture globali tramite delle fondazioni di investimen-
to esclusivamente riservate alle casse pensioni svizzere e tramite una partnership con altre casse 
pensioni svizzere ed estere. Inoltre a fine 2025 IPCT ha investito in una fondazione per casse pensio-
ni svizzere specializzata in investimenti in piccole e medie imprese svizzere (private equity CH). A 
fine 2025, per l’immobiliare indiretto svizzero l’IPCT aveva investito in 16 fondazioni di investimento, 
rispettivamente 22 gruppi d’investimento immobiliari. Per quanto riguarda l’immobiliare indiretto 
estero, a partire da fine 2019, l’IPCT ha deciso di investire in 3 gruppi d’investimento sempre tramite 
fondazioni di investimento di diritto svizzero.

Gli investimenti in titoli sono dati in gestione ad istituti bancari i quali hanno investito i capitali loro 
affidati in fondi collettivi e/o fondazioni di investimento istituite esclusivamente per gli investitori isti-
tuzionali. I gestori esterni devono attenersi alle direttive d’investimento stabilite dall’IPCT e riferisco-
no trimestralmente sulla loro attività. 

Il coordinamento dell’attività dei gestori patrimoniali avviene tramite un custode globale, il quale as-
sicura la custodia dei titoli, tiene la contabilità titoli e fornisce le informazioni sui risultati complessivi 
e su quelli conseguiti dai singoli gestori. A partire da luglio 2021, vista la crescente complessità e il 
volume sempre in aumento del patrimonio, l’IPCT ha assunto un Responsabile del patrimonio mobi-
liare. Il Consiglio di amministrazione si avvale anche di un consulente per gli investimenti esterno 
(PPCmetrics), che funge da investment controller indipendente, tramite la fornitura annuale di un 
rapporto di monitoraggio. Il consulente esterno è anche a disposizione della Direzione per incarichi 
su specifiche attività legate agli investimenti (ad esempio due diligence su nuovi prodotti, confronti 
di mercato, ecc.).
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La strategia di investimento, approvata dal Consiglio di amministrazione dopo il periodico riesame il 
20 dicembre 2024, con validità dal 1° marzo 2025, è invece la seguente:

Nuova strategia di investimento (dal 01.03.2025)

Quote di 
investimento

in %

Margine di fluttuazione

Min
in %

Max
in %

Liquidità 0.50 0.00 5.00

Credito Cantone 6.50 0.00 10.00

Obbligazioni in CHF 18.00 9.00 27.00

Ipoteche e crediti a enti di diritto pubblico 2.00 0.00 4.00

Obbligazioni in valuta estera governative (hedged in CHF) 10.50 7.00 14.00

Obbligazioni in valuta estera societarie (hedged in CHF) 3.50 1.00 6.00

Valori nominali 41.00

Azioni svizzere 7.00 4.50 9.50

Azioni estere 3.00 0.00 6.00

Azioni estere (hedged in CHF) 15.00 11.00 19.00

Azioni estere small caps 2.00 1.00 3.00

Azioni mercati emergenti 2.00 1.00 3.00

Totale azioni 29.00

Immobili svizzeri 24.00

Immobili esteri (hedged in CHF) 3.00 1.00 5.00

Infrastrutture 3.00 1.00 5.00

Obbligazioni Mercati Emergenti 0.00 0.00 3.00

Investimenti Alternativi (Private Equity, Private Debt) 0.00 0.00 3.00

Beni materiali 59.00

Totale 100.00

Rispetto alla precedente strategia, le novità sono:
•	 lo scorporo della componente Ipoteche e Prestiti (2%) dalla quota obbligazionaria in CHF (20% nel 

2024 e 18% nel 2025), in modo da evidenziare più chiaramente i due settori;
•	 un aumento del peso azionario svizzero (da 5% a 7%) a scapito della componente obbligazionaria 

in franchi svizzeri (dal 20% al 18%);
•	 un aumento del peso immobiliare svizzero, da 22% a 24%, a scapito della componente obbliga-

zionaria estera (da 16% a 14% complessivo);
•	 un leggero aumento della componente azionaria internazionale (non coperta verso franco svizzero) 

dal 2.5% al 3%, avvenuta a scapito della quota liquidità (da 1% allo 0.5%);
•	 la separazione tra obbligazioni in valuta estera governative e societarie per permettere investi-

menti orientati alla sostenibilità su quest’ultima categoria; cosa difficilmente realizzabile per le 
obbligazioni governative per la mancanza di criteri di confronto.

L’insieme di questi cambiamenti avvicina ulteriormente la composizione di portafoglio IPCT alla com-
posizione media delle casse pensioni svizzere.
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A fine 2025 i mandati di gestione patrimoniale (investimenti mobiliari, immobiliari indiretti e infrastrut-
ture), con i relativi indici di riferimento e gestori sono i seguenti:

Genere mandato Gestore Abilitazione

Misto indicizzato 
(azioni e obbligazioni CH e estero)

•	 UBS
•	 ZKB

FINMA

Immobili indiretti svizzeri

•	 AST Swisscanto - Immobili Svizzera
•	 AST Swiss Life - Immobili Svizzera
•	 AST Swiss Life - Immobili commerciali Svizzera
•	 AST Swiss Life - Immobili Svizzera terza età e sanità
•	 AST IST - Immobili residenziali Svizzera
•	 AST Ecoreal - Suissecore Plus  

(Immobili residenziali Svizzera)
•	 AST Ecoreal - Suisseselect  

(Immobili commerciali Svizzera)
•	 AST UBS 4 - Immobili residenziali Svizzera (ex CS)
•	 AST UBS 4 - Immobili commerciali Svizzera (ex CS)
•	 AST Zurich - Immobili residenziali Svizzera
•	 AST Swiss Prime - Immobili Svizzera
•	 AST SFP - Immobili residenziali Svizzera
•	 AST 1291 - Immobili Svizzera
•	 AST Helvetia - Immobili Romandia
•	 AST Helvetia - Immobili Svizzera
•	 AST Patrimonium - Immobili residenziali Svizzera
•	 AST Patrimonium - Immobili della sanità Svizzera
•	 AST Allianz Suisse - Immobili residenziali Svizzera
•	 AST Fundamenta - Immobili Svizzera
•	 AST Greenbrix - Immobili residenziali Svizzera
•	 AST Realstone - Immobili residenziali Svizzera
•	 AST Utilita - Immobili di utilità pubblica Svizzera

CAV PP

Immobili indiretti esteri

•	 AST UBS - Global Real Estate (ex CH)
•	 AST UBS 5 Global Real Estate Core Plus (ex CS)
•	 AST AFIAA - Diversified indirect hedged

CAV PP

Infrastrutture
•	 AST Swiss Life - Infrastruttura globale ESG
•	 AST UBS - Global Infrastructure

CAV PP

Infrastrutture •	 CDPQ SIC Global Infrastructure

Ministero  
delle Finanze 
della Provincia 
del Québec

Private Equity •	 AST Renaissance - Evergreen CAV PP
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Investimenti Indice di riferimento

Liquidità FTSE CHF 1M Eurodeposit

Obbligazioni in CHF Swiss Bond Index (AAA-BBB) TR CHF

Credito Cantone 3.50% fisso (p.a. in CHF)

Ipoteche e crediti a enti  
di diritto pubblico

SBI Dom. Gov. 1-3Y TR CHF

Obbligazioni in valuta estera 
governative (hedged in CHF)

FTSE World Gov. Bond Index ex CH (hedged in CHF) 

Obbligazioni in valuta estera 
societarie (hedged in CHF)

Bloomberg GA Corp. Bond Index ex-CHF (hedged in CHF)

Azioni svizzere Swiss Performance Index (SPI) Gross CHF

Azioni estere Morgan Stanley Capital International World ex CH Net USD

Azioni estere (hedged in CHF) Morgan Stanley Capital International World ex CH Net (hedged in CHF)

Azioni estere small caps Morgan Stanley Capital International World ex CH Small Cap Net USD

Azioni mercati emergenti Morgan Stanley Capital International EM Net USD

Immobili indiretti svizzeri KGAST Immobilien Index

Immobili indiretti estero Morgan Stanley Capital International Global Property Fund Index

Infrastrutture 5.00% fisso (p.a. in CHF)

Per la totalità del portafoglio IPCT viene applicata la lista di esclusioni titoli dell’Associazione Svizzera 
per gli Investimenti Responsabili (SVVK-ASIR).

6.2	 Riserva di fluttuazione del valore

Le raccomandazioni contabili Swiss GAAP RPC 26 prevedono che gli istituti di previdenza costitui-
scano una riserva di fluttuazione del valore per fronteggiare i rischi specifici di mercato a cui sono 
esposti gli investimenti patrimoniali (in particolare le variazioni dei corsi e le oscillazioni dei rendi-
menti). In caso di disavanzo d’esercizio la riserva di fluttuazione del valore va sciolta.
Nell’interesse di una presentazione completa della situazione finanziaria reale, gli istituti di previden-
za sono tenuti a stabilire la consistenza potenzialmente necessaria della riserva di fluttuazione sulla 
base di valutazioni tecniche e a pubblicarla nell’Allegato. 

Partendo da una situazione ipotetica di grado di copertura del 100.0%, con una riserva di fluttuazio-
ne del valore del 15.0% (invariato rispetto all’anno precedente) del totale del capitale di previdenza 
(ossia ca. CHF +1’216.3 milioni), con una probabilità del 99.0%, al termine di un periodo prospettico 
di un anno, verrebbe mantenuto il grado di copertura del 100.0%.
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6.3	 Investimenti patrimoniali per categoria

6.3.1	Patrimonio complessivo

31.12.2025
in CHF

31.12.2024
in CHF

Variazione

Mezzi liquidi 34’951’513 33’676’782 1’274’731

Mezzi liquidi 34’827’182 33’615’808 1’211’374

Conto corrente Stato 0 0 0

Mezzi liquidi gestiti dalle banche 124’331 60’974 63’357

Credito verso Stato contr. ricapitalizzazione 363’779’891 372’287’559 -8’507’668

Obbligazioni in CHF, prestiti, ipoteche e crediti 1’237’926’996 1’331’079’116 -93’152’120

Obbligazioni in CHF 1’174’585’092 1’266’776’331 -92’191’239

Crediti verso BancaStato per ipoteche assicurati 892’686 1’131’724 -239’038

Prestiti a Enti di diritto pubblico 40’000’000 40’000’000 0

Crediti per imposta preventiva gestiti dalle banche 9’019’102 11’091’133 -2’072’030

Credito verso DL prest. Comp. AVS donne 1961-65 944’659 0 944’659

Altri crediti 8’468’693 8’395’308 73’385

Transitori attivi 4’016’763 3’684’620 332’143

Obbligazioni in valuta estera governative* 684’276’311 692’166’600 -7’890’289

Obbligazioni in valuta estera corporate* 231’198’979 218’513’048 12’685’931

Azioni svizzere 479’758’920 274’196’718 205’562’202

Azioni estere 205’763’144 148’915’783 56’847’361

Azioni estere* 1’003’097’070 828’503’882 174’593’188

Azioni estere small caps 134’395’242 108’685’692 25’709’550

Azioni mercati emergenti 132’202’655 109’184’904 23’017’751

Immobili svizzeri 1’477’153’484 1’217’668’417 259’485’067

Immobili svizzeri diretti 497’493’700 482’272’599 15’221’100

Immobili svizzeri indiretti 979’659’785 735’395’818 244’263’967

Immobili esteri* 147’633’855 150’521’266 -2’887’410

Infrastrutture 126’818’450 101’577’793 25’240’656

Private equity CH 12’632’208 0 12’632’208

Patrimonio totale 6’271’588’718 5’586’977’559 684’611’158

* con copertura rischio cambio in CHF 

La tabella precedente indica le diverse categorie di investimento in cui è suddiviso il patrimonio 
dell’IPCT. La ripartizione del patrimonio a fine 2025 è conforme alla strategia d’investimento, come 
evidenzia la prossima tabella.
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Strategia d’investimento e quote effettive al 31.12.2025

Quote di 
investimento

in %

Margine di fluttuazione Quote
effettiveMin

in %
Max
in %

Liquidità 0.50 0.00 5.00 0.56

Credito Cantone 6.50 0.00 10.00 5.80

Ipoteche e Prestiti a enti di diritto pubblico 2.00 0.00 4.00 0.65

Obbligazioni in CHF 18.00 9.00 27.00 19.09

Obbligazioni in valuta estera gov. (hedged in CHF) 10.50 7.00 14.00 10.91

Obbligazioni in valuta estera corp. (hedged in CHF) 3.50 1.00 6.00 3.69

Totale obbligazioni 32.00 33.68

Azioni svizzere 7.00 4.50 9.50 7.65

Azioni estere 3.00 0.00 6.00 3.28

Azioni estere (hedged in CHF) 15.00 11.00 19.00 15.99

Azioni estere small caps 2.00 1.00 3.00 2.14

Azioni mercati emergenti 2.00 1.00 3.00 2.11

Totale azioni 29.00 31.18

Immobili svizzeri 24.00 18.00 30.00 23.55

Immobili esteri (hedged in CHF) 3.00 1.00 5.00 2.35

Infrastrutture 3.00 1.00 5.00 2.02

Inv. Alternativi (private equity, private debt) 0.00 0.00 3.00 0.20

Totale 100.00 100.00

Come risulta dalla tabella seguente il patrimonio rispetta pure tutti i limiti d’investimento previsti dagli 
articoli 54 e 55 OPP 2.

Limiti massimi d’investimento autorizzati dall’OPP 2 e quote effettive

Art. Definizione Limiti massimi
in %

Quote 
31.12.2025

in %

55 a Ipoteche 50.00 0.01

55 b Azioni 50.00 31.18

55 c Immobili 30.00 25.91

55 c Immobili esteri 10.00 2.35

55 d Investimenti alternativi 15.00 0.20

55 e Valute estere senza copertura 30.00 9.55

55 f Investimenti in infrastrutture 10.00 2.02

Anche i limiti singoli degli artt. 54, 54a e 54b OPP 2 al 31.12.2025 sono rispettati.
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6.3.2	 Patrimonio mobiliare dato in gestione 

31.12.2025
in CHF

31.12.2024
in CHF

Variazione

Mezzi liquidi 124’331 60’974 63’357

Obbligazioni in CHF 1’174’585’092 1’266’776’331 -92’191’239

Obbligazioni estere * 684’276’311 692’166’599 -7’890’288

Obbligazioni estere corporate * 231’198’979 218’513’048 12’685’931

Azioni svizzere 479’758’920 274’196’718 205’562’202

Azioni estere 205’763’144 148’915’783 56’847’361

Azioni estere * 1’003’097’070 828’503’883 174’593’187

Azioni estere small caps 134’395’242 108’685’692 25’709’550

Azioni mercati emergenti 132’202’655 109’184’904 23’017’751

Crediti imposta preventiva svizzera 9’019’102 11’091’133 -2’072’030

Totale 4’054’420’846 3’658’095’064 396’325’782

* con copertura rischio cambio in CHF 

Nel corso dell’esercizio il patrimonio mobiliare dato in gestione è aumentato di CHF 396.3 mio e, a 
fine 2025, ammontava a CHF 4’054.4 mio. Tale aumento è dovuto all’incremento dei corsi avvenuto 
sui mercati finanziari e al parziale impiego della seconda, terza e quarta tranche (per un totale di 
CHF 400 mio) di implementazione della costituzione RCDL.
Nel corso del 2025 si è conclusa la transizione dai fondi implementati con mandati standard a quelli 
gestiti con una maggiore sostenibilità. Questo ha generato dei costi di transazione aggiuntivi sull’e-
sercizio 2025, più che compensati dalla riduzione del costo medio di gestione contrattata a fine 2024.

6.3.3	Patrimonio immobiliare diretto 

Immobili diretti

31.12.2025
in CHF

31.12.2024
in CHF

Variazione

Immobili 486’740’000 444’978’000 41’762’000

Immobili in costruzione e spese nuove acquisizioni 298’700 22’439’599 -22’140’900

Terreni non edificati 10’455’000 14’855’000 -4’400’000

Totale 497’493’700 482’272’599 15’221’100

Il valore degli immobili e terreni è aumentato principalmente grazie al completamento della nuova 
costruzione residenziale / amministrativa (pArc-en-Ciel) e residenziale in legno Parco ai Platani a 
Bellinzona (valore aggregato di CHF 33.8 mio), oltre che CHF 7.4 mio di rivalutazione del portafoglio 
immobiliare esistente (ex pArc-en-Ciel e Parco ai Platani). I valori per area geografica e terreni e gli 
assestamenti di valore figurano nella Tabella 3.
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Costruzioni, acquisizioni e dismissioni
Acquisizioni / dismissioni
Nessuna attività nel 2025.

Costruzioni
I due nuovi progetti pArc-en-Ciel e Parco ai Platani (entrambi a Bellinzona) sono terminati nel terzo 
trimestre 2025.

Nel 2026 concluderemo due cantieri su stabili esistenti: Centro a Massagno (impianto di riscalda-
mento e raffreddamento, messa a norma, e vani comuni) e Lucius a Lugano (facciate, tetto, impianto 
riscaldamento, impianto fotovoltaico, ristrutturazione appartamenti).

Struttura del patrimonio immobiliare

Appartamenti (no.) 31.12.2025 31.12.2024 Variazione

5 ½ locali 24 18 6

4 ½ locali 275 274 1

3 ½ locali 402 397 5

2 ½ locali 180 174 6

1 ½ locali 65 64 1

1 locale 16 16 0

Totale 962 943 19

Tutti gli appartamenti sono non sussidiati

Vani commerciali (mq)

Uffici e vani industriali 38’062 37’768 294

Negozi 3’871 3’871 0

Bar 1’595 1’595 0

Magazzini e depositi 12’107 11’978 129

Totale 55’635 55’212 423

Posteggi (no.) 

Interni 1’579 1’550 29

Esterni 311 321 -10

Totale 1’890 1’871 19

Terreni (mq) 

Superficie totale 38’286 38’286  -   

Superficie edificabile (SUL) 23’383 23’383  -   

Gli appartamenti sono aumentati di 19 unità (pArc-en Ciel e Parco ai Platani a Bellinzona).

Le superfici commerciali sono aumentate di ca. 420 m2 (pArc-en Ciel asilo). La superficie totale include 
terreni non edificati così come fondi già edificati dove sussistono riserve di ampliamento.
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6.3.4	Patrimonio immobiliare indiretto

Investimenti immobili indiretti Svizzera

Fondazione e gruppo d’investimento 31.12.2025
in CHF

31.12.2024
in CHF

Variazione

Swisscanto - Immobili CH 143’492’880 130’420’662 13’072’218

Swiss Life - Immobili CH 90’670’794 79’581’716 11’089’078

Swiss Life - Immobili commerciali CH 115’192’531 110’395’091 4’797’440

Swiss Life - Immobili CH terza età e sanità 31’532’630 20’132’803 11’399’827

IST - Immobili residenziali CH 25’105’383 24’032’489 1’072’894

Ecoreal - Suissecore Plus (Immobili residenziali CH) 45’777’505 43’684’943 2’092’562

Ecoreal - Suisseselect (Immobili commerciali CH) 45’404’746 43’532’885 1’871’861

UBS AST 4 - Immobili commerciali CH (ex CS) 36’944’013 35’636’808 1’307’205

UBS AST 4 - Immobili residenziali CH (ex CS) 46’044’948 20’209’286 25’835’662

Zurich - Immobili residenziali CH 43’072’701 39’121’030 3’951’671

Swiss Prime - Immobili CH 93’651’414 79’861’385 13’790’029

SFP - Immobili residenziali CH 46’181’056 29’136’870 17’044’186

1291 - Immobili CH 42’237’941 33’119’107 9’118’834

Helvetia - Immobili Romandia 28’341’755 26’589’382 1’752’373

Helvetia - Immobili Svizzera 21’753’197 10’081’408 11’671’789

Patrimonium - Immobili residenziali CH 10’364’966 9’859’950 505’016

Patrimonium - Immobili della sanità CH 11’771’672 0 11’771’672

Allianz Suisse - Immobili residenziali Svizzera 15’309’281 0 15’309’281

Fundamenta - Immobili Svizzera 15’368’087 0 15’368’087

Greenbrix - Immobili residenziali Svizzera 25’761’734 0 25’761’734

Realstone - Immobili residenziali Svizzera 30’233’878 0 30’233’878

Utilita - Immobili di utilità pubblica Svizzera 15’446’672 0 15’446’672

Totale 979’659’784 735’395’815 244’263’969

Nel 2025 sono stati effettuati investimenti (al netto delle commissioni di emissione) per CHF 202.8 
mio (anno precedente: CHF 41.7 mio) e nessun disinvestimento (anno precedente: CHF 10.0 mio) 
nell’immobiliare indiretto svizzero: 
•	 CHF 2.0 mio in AST Zurich – Immobili residenziali CH;
•	 CHF 10.7 mio in AST Helvetia Immobili CH;
•	 CHF 6.5 mio in AST Swiss Life Immobili CH;
•	 CHF 10.0 mio in AST Swiss Life Immobili CH terza età e sanità;
•	 CHF 6.4 mio in AST Swisscanto Immobili CH;
•	 CHF 10.0 mio in AST Swiss Prime - Immobili CH;
•	 CHF 7.0 mio in AST 1291 Immobili CH;
•	 CHF 15.0 mio in AST SFP Immobili Residenziali CH;
•	 CHF 23.8 mio in UBS AST4 – Immobili residenziali CH;
•	 CHF 15 mio in Fundamenta – Immobili Svizzera;
•	 CHF 15 mio in Allianz Suisse – Immobili residenziali Svizzera;
•	 CHF 25 mio in Greenbrix – Immobili residenziali Svizzera;
•	 CHF 30 mio in Realstone – Immobili residenziali Svizzera;
•	 CHF 15 mio in Utilita – Immobili di pubblica utilità Svizzera;
•	 CHF 11.4 mio in Patrimonium – Immobili della sanità Svizzera.

Al 31.12.2025 eravamo inoltre in attesa del richiamo di ulteriori CHF 3.6 mio da parte di Patrimonium 
– Immobili della sanità Svizzera e di CHF 15 mio da parte di Fundamenta – Immobili Svizzera, per un 
totale di CHF 18.6 mio.
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Investimenti immobili indiretti estero

Fondazione e gruppo d’investimento 31.12.2025
in CHF

31.12.2024
in CHF

Variazione

UBS AST3 - Global Real Estate (ex CH) 72’943’966 75’364’259 -2’420’293

AST UBS 5 Global Real Estate Core Plus (ex CS) 56’388’642 56’695’100 -306’458

AFIAA - Diversified indirect hedged 18’301’247 18’461’907 -160’660

Totale 147’633’855 150’521’266 -2’887’411

Tutti i gruppi d’investimento immobiliare indiretto estero sono protetti dal rischio cambio in CHF. Nel 
2025 non sono stati fatti ulteriori investimenti (così come nell’anno precedente) nell’immobiliare indi-
retto estero e non vi sono commitment aperti in attesa di richiamo.

6.3.5	Infrastrutture

Investimenti infrastrutture

Fondazione e gruppo d’investimento 31.12.2025
in CHF

31.12.2024
in CHF

Variazione

Swiss Life - Infrastruttura Globale ESG 61’110’458 60’647’450 463’008

UBS - Global Infrastructure 47’314’180 40’930’343 6’383’837

CDPQ SIC - Global Infrastructure 18’393’811 0 18’393’811

Totale 126’818’449 101’577’793 6’846’845

Nel 2025 si è proseguito con gli investimenti nella categoria delle infrastrutture attraverso due modalità: 
•	 continuando gli investimenti nelle due fondazioni d’investimento di diritto svizzero; per esse, avendo 

sottoscritto CHF 120 milioni ed essendo stati richiamati in precedenza CHF 96.9 milioni, si sono ri-
cevuti nel 2025 richiami per CHF 5.9 milioni da parte di UBS – Global Infrastructure, portando il to-
tale investito in queste due fondazioni a CHF 102.8 milioni. Si noti che per la fondazione Swiss Life 
IPCT è completamente investita, mentre per la fondazione UBS restano da richiamare ulteriori 
CHF 17.2 milioni; 

•	 aumentando il commitment per USD 15 milioni nella limited partnership costituita assieme ad altre 
casse pensioni svizzere e avendo come general partner CDPQ, una grande cassa pensione cana-
dese pioniera nel campo degli investimenti infrastrutturali. Il totale sottoscritto da IPCT è quindi di 
USD 70 milioni di cui richiamati nel corso del 2025 USD 21.9 milioni. Restano da richiamare quindi 
ulteriori USD 48.1 milioni. Si sottolinea che la partnership svizzera ha raccolto circa USD 1 miliardo 
e che altre sottoscrizioni sono attese nel corso del 2026.

Investimenti private equity

Fondazione e gruppo d’investimento 31.12.2025
in CHF

31.12.2024
in CHF

Variazione

Renaissance Evergreen 12’632’208 0 12’632’208

Totale 12’632’208 0 12’632’208

Nel settore del private equity, a fine 2025 si è stati richiamati per la prima volta dalla fondazione Re-
naissance, unico investimento effettuato da IPCT in quest’ambito, sottoscritto nel corso del 2024. Si 
tratta di una fondazione che supporta le transizioni generazionali all’interno di piccole e medie im-
prese svizzere. Il richiamo è stato di CHF 12.1 milioni, e restano da richiamare CHF 22.9 milioni.
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6.3.6	Disponibilità gestita dall’IPCT

31.12.2025
in CHF

31.12.2024
in CHF

Variazione

Conti correnti postali 1’240’851 1’187’011 53’840

Conti correnti bancari 33’586’331 32’428’797 1’157’534

Imposta preventiva patr. gest. IPCT 15’522 75’181 -59’659

Crediti da previdenza 8’243’388 8’087’576 155’812

Crediti da gestione immobiliare 319’784 342’551 -22’767

Delcredere -110’000 -110’000 0

Totale 43’295’875 42’011’116 1’284’760

6.3.7	Crediti verso i datori di lavoro e prestiti a Enti di diritto pubblico

Crediti verso i datori di lavoro 31.12.2025
in CHF

31.12.2024
in CHF

Variazione

Credito Stato per contributo di ricapitalizzazione 363’779’891 372’287’559 -8’507’668

Crediti verso i DL per prestazione compensativa ssAVS  
donne 1961-65 944’659 0 944’659

Totale crediti verso i datori di lavoro 364’724’550 372’287’559 -7’563’009

Prestiti a Enti di diritto pubblico 31.12.2025
in CHF

31.12.2024
in CHF

Variazione

Prestiti a EOC 40’000’000 40’000’000 0

Totale crediti verso altri enti 40’000’000 40’000’000 0

Nel corso del 2025 sono state rinnovate le due tranche di prestiti a EOC in scadenza, una a breve e 
una a lungo termine.

6.3.8	Crediti verso BancaStato per prestiti ipotecari agli assicurati

31.12.2025
in CHF

31.12.2024
in CHF

Variazione

Ipoteche a tasso variabile 892’686 1’131’724 -239’038

Ipoteche a tasso fisso 0 0 0

Totale 892’686 1’131’724 -239’038

I prestiti ipotecari agli assicurati sono gestiti per il tramite di BancaStato con la quale l’IPCT ha stipu-
lato una convenzione. La convenzione stabilisce che BancaStato si assume i rischi relativi ai mutui 
concessi agli assicurati ed è quindi anche la detentrice del pegno immobiliare. Nel 2025 i crediti 
verso BancaStato per i prestiti ipotecari agli assicurati sono diminuiti di CHF 0.2 mio. Visti gli esigui 
importi e le condizioni non più attrattive offerte si è provveduto nel 2024 a riscrivere la convenzione 
prevedendo unicamente la continuazione delle ipoteche in essere fino all’estinzione. 
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6.3.9	Transitori attivi

31.12.2025
in CHF

31.12.2024
in CHF

Variazione

Anticipo spese inquilini 3’203’607 3’292’855 -89’248

Transitori attivi gestione immobiliare 603’418 227’706 375’713

Spese nuovo applicativo tecnico attivate 0 0 0

Altri transitori attivi 209’737 164’059 45’678

Totale 4’016’763 3’684’620 332’143

6.3.10 Debiti

31.12.2025
in CHF

31.12.2024
in CHF

Variazione

Debiti da previdenza 22’151’672 23’880’373 -1’728’701

Contributo fondo di garanzia 1’075’000 1’063’050 11’950

Debiti da gestione immobiliare 1’219’955 1’117’215 102’740

Debiti dall’amministrazione generale 446’029 285’753 160’276

Totale 24’892’656 26’346’390 -1’453’734

6.3.11 Transitori passivi

31.12.2025
in CHF

31.12.2024
in CHF

Variazione

Transitori gestione immobiliare 4’397’145 839’000 3’558’144

Anticipo affitto inquilini 980’202 681’010 299’192

Anticipo costi accessori inquilini 2’605’481 2’638’751 -33’270

Transitori passivi gestione patrimoniale 366’323 397’745 -31’422

Totale 8’349’151 4’556’506 3’792’645

6.3.12 Riserva di contributi del datore di lavoro

Nel 2025 si è proseguito nell’attuazione della Convenzione stipulata col Cantone nel 2022 e relativa 
alla costituzione di riserve di contributi del datore di lavoro (RCDL), di cui una parte con rinuncia all’uti-
lizzazione (cfr. capitolo 9.2 per maggiori dettagli in merito). In particolare, nel corso del 2025 sono state 
costituite tre nuove tranche, per un totale di CHF 400 milioni, di cui CHF 143 milioni con rinuncia all’u-
tilizzazione, e un costo medio di 1.0925%. Il totale raccolto è quindi al 31.12.2025 di CHF 500 milioni, di 
cui CHF 178 milioni con rinuncia all’utilizzazione, con un costo medio di 1.0704%. Dato l’incremento già 
effettuato nel 2024 e ad inizio 2025 sulla quota azionaria strategica, si è deciso di impiegare l’importo 
secondo la strategia generale IPCT. Nel corso del 2026, se le condizioni di mercato lo permetteranno, 
si proseguirà con ulteriori tranche fino al raggiungimento dell’importo totale di CHF 700 milioni.

31.12.2025
in CHF

31.12.2024
in CHF

Variazione

RCDL Stato ordinaria 325’418’573 65’103’687 260’314’885

RCDL Stato con rinuncia 178’000’000 35’000’000 143’000’000

Totale 503’418’573 100’103’687 403’314’885
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6.4	 Strumenti finanziari derivati in corso (aperti)

L’utilizzo di strumenti derivati avviene nel rispetto dell’art. 56a OPP 2. Al 31.12.2025 non sono presenti 
voci aperte su derivati diretti.

6.5	 Titoli concessi per Securities Lending

Il Regolamento d’investimento dell’IPCT non prevede il Securities Lending (prestito titoli) diretto. Il 
Securities Lending con copertura all’interno degli investimenti collettivi implementati è permesso dal 
Regolamento. Il Consiglio di amministrazione dell’IPCT, in considerazione dei rischi connessi con il 
Securities Lending, ha deciso di investire unicamente in investimenti collettivi che non prevedono il 
Securities Lending.

6.6	 Risultati degli investimenti patrimoniali

6.6.1	Risultato del patrimonio complessivo

2025
in CHF

2024
in CHF

Variazione

Risultato totale patrimonio finanziario dato in gestione 228’383’683 254’243’060 -25’859’378

Risultato patrimonio immobiliare diretto 20’370’237 20’012’408 357’829

Risultato patrimonio immobiliare indiretto CH 47’045’285 28’773’551 18’271’733

Risultato patrimonio immobiliare indiretto estero 1’046’539 -1’179’572 2’226’111

Risultato infrastrutture 4’354’144 9’803’000 -5’448’856

Risultato private equity 501’248 0 501’248

Risultato patrimonio mobiliare gestito dall'IPCT 13’573’763 13’687’724 -113’961

Interessi su prestazioni di libero passaggio -167’744 -163’301 -4’444

Interessi su riserve di contributi del datore di lavoro -3’314’885 -103’687 -3’211’198

Spese di amministrazione del patrimonio -15’888’573 -13’875’196 -2’013’377

Risultato patrimonio complessivo 295’903’696 311’197’989 -15’294’292

Nel 2025 l’IPCT ha conseguito un risultato del patrimonio al netto delle spese di gestione di CHF 
+295.9 mio (anno precedente: CHF +311.2 mio), corrispondente a una performance calcolata dal 
custode globale del +5.14% (anno precedente: +6.10%). Per paragone, la performance media 2025 
misurata da UBS per le casse pensioni con un patrimonio superiore a CHF 1 miliardo ammonta al 
+6.00% (anno precedente: +7.37%) e IPCT si classifica al 43° posto su 87 istituti monitorati.

La sottoperformance rispetto alla media delle casse paragonabili è dovuta essenzialmente a due 
fattori:
•	 la minore quota azionaria svizzera (aumentata dall’IPCT nel corso del 2025, ma solo da marzo), in 

un anno in cui questo settore azionario ha conosciuto una performance eccezionale (+17.8%);
•	 	l’implementazione della quota immobiliare svizzera tramite lo strumento delle fondazioni per casse 

pensioni, che rispetto all’immobiliare quotato svizzero ha fluttuazioni delle quotazioni molto minori 
pur garantendo nel lungo periodo le stesse performance. Nel 2025 l’indice relativo alle fondazioni è 
progredito del 5.0%, mentre l’ìndice relativo ai fondi quotati è cresciuto dell’11.8%, e si stima che in 
media quasi la metà degli investimenti nell’immobiliare svizzero da parte delle casse pensioni avvie-
ne tramite prodotti quotati. 
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Il 2025 è stato un anno caratterizzato dalla riduzione dei tassi di interesse in Europa (4 tagli per com-
plessivi 100 basis points) e in Svizzera (2 tagli per complessivi 50 basis points). Aspettative analoghe 
o superiori erano emerse negli Stati Uniti, ma i timori di inflazione dovuti all’introduzione dei dazi 
hanno frenato la banca centrale dal concretizzarle. Di conseguenza il comparto obbligazionario ha 
fornito una performance nulla per le obbligazioni in franchi svizzeri, dato che i tagli erano ampiamen-
te scontati dal mercato, mentre il differenziale dei tassi rimasto elevato tra franco e dollaro ha pro-
dotto dei costi di copertura che hanno portato all’azzeramento anche delle performance per le ob-
bligazioni in valuta estera. Per il comparto azionario, il mercato si è mosso a due velocità, con il 
settore delle energie fossili, degli armamenti e dei titoli legati all’intelligenza artificiale ad emergere 
nettamente sugli altri. 

La performance del mercato azionario svizzero, meno dotato in questi settori, è stata del 17.8%, in-
feriore a quella dei mercati internazionali se misurati in dollari (+22.0%) ma nettamente superiore se 
si converte tale performance in franchi svizzeri (+6.7%). Nel settore immobiliare i tassi più bassi e 
l’evoluzione demografica positiva hanno aiutato le quotazioni immobiliari svizzere (ricordiamo che gli 
immobili sono valutati secondo il modello DCF, molto sensibile al livello dei tassi) mentre il comparto 
internazionale non ha potuto beneficiare di tale fattore ed ha risentito dei costi legati alle coperture 
valutarie. Il segmento degli investimenti legati ad infrastrutture ha continuato ad offrire buone perfor-
mance in divisa locale, purtroppo in parte erose dalla forte rivalutazione del franco svizzero rispetto 
ad euro e dollaro. 

In particolare, per quanto riguarda le azioni si segnalano i rendimenti del +17.74% per le azioni sviz-
zere, del +14.44% per le azioni estere coperte dal rischio valutario e del +6.28% per quelle non co-
perte. Le azioni estere small caps hanno reso il +4.64% mentre le azioni su mercati emergenti hanno 
realizzato un +16.83%.

La classe d’investimento obbligazionaria ha registrato rendimento nullo nel segmento dei debitori di 
qualità in franchi svizzeri (-0.03%), una performance negativa nelle obbligazioni governative in valuta 
estera coperte dal cambio (-0.76%) bilanciata dalle obbligazioni corporate coperte dal cambio 
(+2.27%). Si noti che i costi di copertura per il 2025 possono essere stimati in circa il 3.5%.

L’immobiliare svizzero ha fornito un buon apporto positivo, pari a +3.83% per il diretto e +4.74% per 
l’indiretto (anno precedente: +3.90% e +3.46%, rispettivamente), mentre l’immobiliare indiretto este-
ro (coperto dal cambio) ha generato un rendimento del -0.80% (anno precedente: -2.27%). La ridu-
zione dei tassi d’interesse su franco svizzero ha avuto un effetto positivo sul settore, aumentando le 
valutazioni degli immobili effettuate tramite il modello DCF. Questo effetto non si è evidenziato nel 
comparto immobiliare estero a causa dei costi di copertura, oltre alla debolezza delle quotazioni nel 
settore commerciale verso il quale è storicamente più orientato. 

Gli investimenti nella categoria delle infrastrutture hanno generato rendimenti positivi intorno al 6% 
in valuta locale, che sono stati parzialmente vanificati dalla rivalutazione del franco svizzero nel cor-
so dell’anno per arrivare ad un +2.4% complessivo.

Le spese per la gestione del patrimonio sono in generale aumentate a causa del già citato effetto dei 
costi di ingresso nel settore immobiliare indiretto, per l’aumento della quota investita in tale settore, 
intrinsecamente più costoso rispetto al puro patrimonio finanziario in gestione e al completamento 
della transizione di parte del patrimonio mobiliare (azioni e obbligazioni) in prodotti sostenibili. 



68

Rendimento totale del patrimonio IPCT

31.12.2025
in %

31.12.2024
in %

Variazione

Rendimento patrimonio finanziario dato in gestione 5.98 7.62 -1.64

Risultato patrimonio immobiliare diretto 3.83 3.90 -0.07

Rendimento patrimonio immobiliare indiretto CH 4.74 3.46 1.28

Rendimento patrimonio immobiliare indiretto estero -0.80 -2.27 1.47

Rendimento infrastrutture 2.41 9.10 -6.69

Rendimento private equity 4.09 N/A N/A

Rendimento liquidità, ipoteche, crediti Enti pubblici 3.13 3.31 -0.18

Rendimento totale IPCT 5.14 6.10 -0.96

Il rendimento (o performance) viene calcolato dal custode globale tramite il metodo “time weighted 
return” (tasso di rendimento di un portafoglio d’investimento ponderato sulla base di un periodo 
temporale di riferimento). Per l’evoluzione storica del rendimento del patrimonio si rimanda ai dati 
pubblicati sul sito internet dell’IPCT.

6.6.2	Risultato del patrimonio finanziario dato in gestione

Come risulta dalle tabelle seguenti, nell’esercizio in esame il rendimento globale del patrimonio gestito 
dalle banche è ammontato a +5.98% (anno precedente: +7.62%).

Risultato patrimonio finanziario gestito dalle banche

31.12.2025
in CHF

31.12.2024
in CHF

Variazione

Risultato patrimonio finanziario gestito dalle banche 228’383’683 254’243’060 -25’859’378

Spese gestione patrimonio -2’210’618 -2’790’722 580’104

Costi per transazioni -824’698 -1’444’410 619’712

Costi gestione interni al fondo (TER) -195’655 -121’375 -74’280

Costi gestione -912’527 -965’742 53’214

Costi diversi -277’738 -259’195 -18’543

Risultato al netto delle spese 226’173’065 251’452’339 -25’279’274

Performance patrimonio finanziario dato in gestione

2025
in %

2024
in %

Variazione

Performance portafoglio 5.98 7.62 -1.64

Benchmark 5.87 7.81 -1.94

La tabella che segue rappresenta le performance conseguite dalle azioni e dalle obbligazioni svizzere 
e estere e propone il confronto con il rispettivo benchmark.
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Performance per categoria d’investimento

2025 2024

Portafoglio
in %

Benchmark
in %

Portafoglio
in %

Benchmark
in %

Obbligazioni in CHF
Swiss Domestic Bond Index AAA-BBB -0.03 -0.09 5.49 5.35
Obbligazioni in valuta estera (hedged CHF)
FTSE WGBI ex CH (hedged CHF) -0.76 -0.72 -2.08 -1.97
Obbligazioni corporate (hedged CHF)
Barclays GA Corp. BI ex CH (hedged CHF) 2.27 2.49 -0.82 -0.78
Azioni svizzere
Swiss Performance Index 17.74 17.76 6.15 6.18
Azioni estere
MSCl World ex CH Net 6.28 5.62 28.76 28.39
Azioni estere hedged CHF
MSCl World ex CH Net (hedged CHF) 14.44 13.95 17.23 17.16
Azioni estere small caps
MSCI World ex CH Small Cap Net 4.64 4.66 16.93 16.70
Azioni estere mercati emergenti
MSCI Emerging Markets Net 16.83 16.76 15.35 15.76

Consolidato 5.98 5.87 7.62 7.81

Performance dei gestori patrimoniali

2025 2024

Portafoglio
in %

Benchmark
in %

Portafoglio
in %

Benchmark
in %

UBS
Mandato misto indicizzato 6.16 5.87 7.78 7.81
CS
Mandato misto indicizzato N/A N/A 5.84 6.70
ZKB
Mandato misto indicizzato 5.54 5.87 3.09 4.41

Consolidato 5.98 5.87 7.62 7.81

Nel 2025 il patrimonio gestito dall’ex Credit Suisse è stato consolidato in un unico mandato gestito 
dall’asset management di UBS. Il confronto va quindi operato tra UBS e ZKB, da cui risulta una sovra-
performance di UBS rispetto al benchmark e una sottoperformance di ZKB. Questo è dovuto al fatto 
che la metodologia di implementazione dei criteri di sostenibilità ZKB è più restrittiva rispetto ai criteri 
UBS. Nel 2025, per il mutato clima politico, le performance migliori sono state ottenute da aziende di 
armamenti, energia fossile e intelligenza artificiale legata ai settori della sicurezza/spionaggio e questo 
ha portato a risultati inferiori da parte del gestore ZKB. Si ricorda però che in una prospettiva storica 
l’approccio sostenibile non è ad oggi inferiore come risultati all’approccio standard basato unicamen-
te sulla capitalizzazione di mercato.
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Performance per macro categoria d’investimento

2025 2024

Portafoglio
in %

Benchmark
in %

Portafoglio
in %

Benchmark
in %

Obbligazioni (tutte le categorie) -0.07 -0.01 2.46 2.39
Azioni (tutte le categorie) 13.38 13.55 17.60 16.10

Consolidato 5.98 5.87 7.62 7.81

Come sottolineato in precedenza, il mercato azionario ha dato performance eccezionali anche nel 
corso del 2025, pur con grande volatilità legata ai contenziosi commerciali tra i blocchi americano, 
europeo e cinese. Per quanto riguarda le obbligazioni, la riduzione del tasso d’interesse sul franco 
svizzero da 0.5% a zero non ha provocato rialzi delle quotazioni in quanto già ampiamente scontato 
dal mercato. Nell’eurozona vi sono stati 4 tagli consecutivi tra gennaio e giugno, mentre negli Stati 
Uniti ci si è limitati a 3 tagli (tutti di 0.25%) e il conseguente aumento delle quotazioni è stato pur-
troppo eroso dal costo della copertura valutaria contro franco svizzero, causando un rendimento 
vicino allo zero.

6.6.3	Risultato del patrimonio immobiliare diretto

2025
in CHF

2024
in CHF

Variazione

Ricavi lordi affitti 25’152’408 23’990’587 1’161’821

Perdite su debitori -28’413 -32’431 4’018

Sfitti -1’308’318 -985’253 -323’065

Altri ricavi 733’054 622’130 110’924

Manutenzione e attrezzature -3’243’947 -3’159’906 -84’041

Assicurazioni e imposte -1’066’964 -1’036’420 -30’544

Costi accessori non recuperabili -588’396 -568’917 -19’479

Altri costi -172’304 -277’277 104’973

Risultato prima degli assestamenti 19’477’120 18’552’512 924’608

Manutenzione straordinaria -6’551’995 -3’799’104 -2’752’891

Assestamento valori degli immobili 7’445’112 5’387’000 2’058’112

Assestamento valori dei terreni 0 -128’000 128’000

Totale assestamenti 893’116 1’459’896 -566’780

Risultato 20’370’237 20’012’408 357’828

Spese amministrative -1’587’720 -1’519’586 -68’134

Risultato al netto delle spese 18’782’517 18’492’822 289’695

Rendimento netto in % 3.83 3.90 -0.07

Rendimento netto solo cash flow in % 3.65 3.59 0.06
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Ricavi lordi affitti
I ricavi lordi sono aumentati a seguito della consegna e locazione del terzo blocco pArc-en-Ciel e 
Parco ai Platani, dell’adeguamento delle pigioni secondo l’indice e tasso di riferimento, e di investi-
menti con contestuale adeguamento di pigione. 

Perdite su debitori
Le perdite su debitori sono praticamente invariate e sotto i livelli di norma.

Sfitti
Lo sfitto è aumentato al 5.2% dei ricavi lordi (anno precedente: 4.1%) dovuto principalmente alla 
prima locazione degli stabili pArc-en-Ciel, Parco ai Platani e Lucius, escludendo questi tre immobili 
lo sfitto totale si attesta al 3.3%. Il contesto generale di mercato e della domanda è stabile.

Spese di rinnovamento e ristrutturazione (manutenzione straordinaria)
Gli interventi principali riguardano le infrastrutture (caldo/freddo con pompa di calore Centro-Mas-
sagno, sistema gestionale Onda- Giubiasco), e gli appartamenti e vani comuni (Lucius a Lugano).

Manutenzione e attrezzature
Le manutenzioni eseguite sono nella norma.

Assicurazioni e imposte
Aumento dovuto ai due nuovi stabili pArc-en-Ciel e Parco ai Platani e alla indicizzazione della polizza 
assicurativa.

Costi accessori non recuperabili	
Questa voce contiene le spese accessorie e di riscaldamento degli appartamenti sfitti ed è aumentata 
in relazione all’aumento dei costi energetici.

Assestamento valori immobili e terreni
L’aumento è principalmente dovuto a migliori condizioni di mercato, e ai lavori di manutenzione stra-
ordinaria.

Spese amministrative
Comprendono le spese per il personale, l’affitto dei locali amministrativi, altre spese amministrative 
e le spese per l’aggiornamento della valutazione degli immobili.

Rendimento
Il rendimento totale del patrimonio immobiliare diretto (comprensivo degli assestamenti di valore) è 
stato del +3.83% (anno precedente: +3.90%), mentre il rendimento puramente da “cashflow” (ossia 
esclusi gli assestamenti di valore e la manutenzione straordinaria) è ammontato al +3.65% (anno 
precedente: +3.59%). La stabilità del rendimento netto è ascrivibile ad un buon andamento del risul-
tato operativo e una minor rivalutazione degli immobili rispetto all’anno precedente.

Sfitto per tipologia di spazi

31.12.2025 31.12.2024

Sfitto % Peso % Valore CHF 
in Mio

Sfitto % Peso % Valore CHF 
in Mio

Residenziale 4.5 47.2 0.618 3.2 42.6 0.420

Amministrativo / Commerciale 3.4 21.0 0.275 3.0 24.5 0.241

Depositi 8.0 5.5 0.072 5.0 4.4 0.043

Posteggi 14.6 26.3 0.344 12.4 28.5 0.281

Totale 5.2 100.0 1.308 4.1 100.0 0.985
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Appartamenti
In generale, l’andamento delle condizioni di mercato e la domanda sono stabili, che si riflette in un 
periodo medio più corto di riaffitto e in una minor frequenza nel cambio inquilini.

Vani commerciali / Depositi
Si denota un andamento stabile dello sfitto anche se la domanda per superfici piccole rimane debole.

Posteggi 
Presso Ligrignano a Morbio Inferiore, Galbisio a Sementina e Villa Vela a Capolago vi è una sovrab-
bondanza strutturale di posteggi che è molto difficile ridurre nonostante gli sforzi intrapresi. L’aumen-
to è da collegarsi alla prima locazione pArc-en-Ciel e Parco ai Platani.

6.6.4	Risultato del patrimonio immobiliare indiretto

Immobili indiretti Svizzera 2025
in CHF

2024
in CHF

Variazione

Risultato patrimonio immobiliare indiretto CH 47’045’285 28’773’551 18’271’733

Spese gestione patrimonio -7’349’573 -5’051’621 -2’297’952

Costi per transazioni -1’637’925 -220’019 -1’417’906

Costi gestione investimenti collettivi (TER) -5’399’561 -4’779’944 -619’617

Costi gestione patrimonio immobiliare indiretto CH -229’688 0 -229’688

Costi diversi -82’399 -51’658 -30’741

Risultato al netto delle spese 39’695’712 23’721’930 15’973’781

Immobili indiretti estero 2025
in CHF

2024
in CHF

Variazione

Risultato patrimonio immobiliare indiretto estero 1’046’539 -1’179’572 2’226’111

Spese gestione patrimonio -2’240’375 -2’296’715 56’340

Costi per transazioni -20 -10 -10

Costi gestione investimenti collettivi  (TER) -1’662’889 -1’762’791 99’902

Costi gestione patrimonio immobiliare indiretto estero -566’508 -522’377 -44’131

Costi diversi -10’958 -11’536 578

Risultato al netto delle spese -1’193’836 -3’476’287 2’282’451
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Performance degli investimenti indiretti in immobili CH

2025 2024

Portafoglio
in %

Benchmark
in %

Portafoglio
in %

Benchmark
in %

Swisscanto - Immobili CH 5.10 5.00 3.31 3.82

Swiss Life - Immobili residenziali CH 5.50 5.00 4.00 3.82

Swiss Life - Immobili commerciali CH 4.35 5.00 3.85 3.82

Swiss Life - Terza Età e Sanità 4.39 5.00 4.01 3.82

IST - Immobili residenziali CH 4.46 5.00 3.48 3.82

Ecoreal Suisseselect - Immobili commerciali CH 4.30 5.00 3.46 3.82

Ecoreal Suisscore Plus - Immobili residenziali CH 4.79 5.00 3.41 3.82

UBS AST4 (ex CS) - Immobili commerciali CH 3.67 5.00 1.70 3.82

UBS AST4 (ex CS) - Immobili residenziali CH 5.31 5.00 3.46 3.82

Zurich - Immobili Residenziali CH 4.62 5.00 3.18 3.82

Swiss Prime - Immobili CH 4.27 5.00 4.15 3.82

Swiss Finance & Property - Swiss Real Estate 4.59 5.00 4.17 3.82

1291 - Immobili CH 6.07 5.00 2.24 3.82

Helvetia - Immobili Romandia 6.59 5.00 2.74 3.82

Helvetia - Immobili Svizzera 5.91 5.00 0.81 2.33

Patrimonium - Immobili residenziali CH 5.12 5.00 3.51 3.82

Patrimonium - Immobili per la sanità CH 3.27 3.40 N.A. N.A.

Realstone - Immobili Residenziali CH 0.95 1.53 N.A. N.A.

Utilita - Immobili di utilità pubblica 2.21 1.53 N.A. N.A.

Allianz Suisse - Immobili Residenziali CH -1.00 1.53 N.A. N.A.

Fundamenta - Immobili CH 1.24 3.69 N.A. N.A.

Greenbrix - Immobili residenziali CH 2.63 3.98 N.A. N.A.

Consolidato 4.74 5.00 3.46 3.82

Performance degli investimenti indiretti in immobili esteri

2025 2024

Portafoglio
in %

Benchmark
in %

Portafoglio
in %

Benchmark
in %

Afiaa - Immobili estero -1.08 1.30 -1.81 -3.50

UBS Immo - Immobili estero -0.54 1.30 -2.47 -3.50

CS - Immobili estero -1.00 1.30 -2.16 -3.50

Consolidato -0.80 1.30 -2.27 -3.50

I rendimenti mostrati sono al netto dei costi di gestione overlay. Si noti in questo caso l’effetto della 
riduzione del tasso di interesse sul franco svizzero, che è il fattore determinante nei modelli di rivalu-
tazione degli immobili. In questo caso esso ha aggiunto circa 1.5% di performance da rivalutazione 
alla performance da affitti, che è stimata intorno al 3.5%.
Per quanto riguarda gli immobili esteri le riduzioni dei tassi non sono state così determinanti in quanto 
è continuato l’eccesso di offerta, specialmente nel settore commerciale, e il costo della copertura va-
lutaria ha portato in negativo quello che sarebbe stato un risultato positivo se misurato in valuta locale. 
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6.6.5	Risultato delle infrastrutture e del private equity

2025
in CHF

2024
in CHF

Variazione

Risultato infrastrutture 4’354’144 9’803’000 -5’448’856

Spese gestione patrimonio -2’035’726 -1’805’862 -229’864

Costi per transazioni -520 -20 -500

Costi gestione infrastrutture (TER) -1’776’976 -1’596’724 -180’252

Costi gestione infrastrutture -250’783 -202’191 -48’592

Costi diversi -7’447 -6’927 -520

Risultato al netto delle spese 2’318’418 7’997’138 -5’678’720

Performance degli investimenti infrastrutture

2025 2024

Portafoglio
in %

Benchmark
in %

Portafoglio
in %

Benchmark
in %

Swiss Life - Infrastrutture globali ESG 2.01 5.00 5.52 5.00

UBS - Global Infrastructure 3.42 5.00 15.51 5.00

CDPQ SIC Global Infrastructure 0.72 4.18 N/A N/A

Consolidato 2.41 5.00 9.10 5.00

Anche in questo settore si è registrata una sottoperformance rispetto al parametro di confronto (un 
tasso fisso del 5% in CHF così come prospettato dai gestori in sede di presentazione dei prodotti) 
dovuto all’impatto della rivalutazione del franco svizzero rispetto alle principali valute. Nel caso di 
CDPQ si sottolinea inoltre che il portafoglio è in fase di costruzione e di conseguenza è corretto at-
tendersi dei costi iniziali ed un certo sfasamento temporale prima che le ristrutturazioni avviate in 
alcune aziende comincino a produrre effetti visibili.
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2025
in CHF

2024
in CHF

Variazione

Risultato private equity 501’248 0 501’248

Spese gestione patrimonio -4’381 0 -4’381

Costi per transazioni -20 0 -20

Costi gestione private equity (TER) -4’361 0 -4’361

Costi diversi 0 0 0

Risultato al netto delle spese 496’867 0 496’867

Il risultato 2025 del private equity non può essere considerato significativo poiché il richiamo dell’in-
vestimento è avvenuto nel mese di dicembre e quindi non sono stati ricevuti i dividendi distribuiti dal 
prodotto durante l’anno.

6.6.6	Risultato della disponibilità gestita dall’IPCT, dei crediti verso gli Enti pubblici e dei prestiti 
ipotecari agli assicurati

Ricavi per interessi e spese

2025
in CHF

2024
in CHF

Variazione

Interessi liquidità 12’305 180’361 -168’056

Interessi su riscatti rateali 10’237 13’752 -3’515

Interessi su credito per ricapitalizzazione 13’030’065 13’317’764 -287’699

Interessi su credito verso EOC 492’574 141’370 351’204

Interessi su ipoteche 28’582 34’477 -5’895

Risultato 13’573’763 13’687’724 -113’961

Spese bancarie -1’776 -1’912 136

Risultato al netto delle spese 13’571’987 13’685’812 -113’825

Rendimento

2025
in %

2024
in %

Variazione

Rendimento liquidità 0.07% 0.88% -0.81%

Rendimento credito Cantone 3.50% 3.50% 0.00%

Rendimento credito EOC 1.23% 1.30% -0.07%

Rendimento ipoteche 2.82% 2.30% 0.52%

Rendimento medio liquidità, ipoteche, crediti Enti pubblici 3.16% 3.31% -0.15%

Complessivamente il reddito della disponibilità gestita direttamente dall’IPCT è rimasto pressoché 
costante. La leggera riduzione di questi redditi rispetto al 2024 è dovuta alla diminuzione degli in-
teressi sul credito per la ricapitalizzazione dell’IPCT poiché anno dopo anno lo Stato ne salda una 
parte, e all’azzeramento della remunerazione ricevuta sui conti correnti.
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6.6.7 Costi RCDL

Costi per interessi RCDL

2025
in CHF

2024
in CHF

Variazione

Costi per interessi RCDL Stato 3’314’885 103’687 3’211’198

Totale 3’314’885 103’687 3’211’198

Gli interessi passivi sulle quattro tranche di RCDL ammontano a CHF  3’314’885 (corrispondenti 
all’interesse medio pro-rata dell’1.0704% sul totale emesso di CHF 500 milioni), e sono conteggiati 
contabilmente sulla RCDL ordinaria. L’interesse riconosciuto sulla RCDL ordinaria ammonta all’1.66% 
annuo circa.

6.6.8	Spese amministrative della gestione del patrimonio

Gli istituti di previdenza sono tenuti ad indicare il totale dei costi di gestione del patrimonio com-
prensivo dei costi di gestione del patrimonio in senso stretto, dei costi legati all’acquisto e alla 
vendita (costi di transazione) e degli altri costi che comprendono in particolare i costi della “custodia 
globale” per la banca depositaria e le spese per la consulenza finanziaria.
I costi di gestione degli investimenti collettivi, per i quali non vi è una fatturazione del costo della 
gestione poiché il rendimento è accreditato al netto dei costi di gestione, vengono determinati mol-
tiplicando il valore di questi investimenti per la percentuale dei costi di amministrazione “TER” (Total 
Expense Ratio) indicata dal gestore del fondo.

Se per determinati investimenti non fosse possibile calcolare i costi di gestione bisogna indicare 
l’ammontare di ognuno di questi piazzamenti nell’allegato ai conti annuali. Questi investimenti sono 
detti “investimenti non trasparenti”. L’IPCT non ha in portafoglio simili investimenti.

2025
in CHF

2024
in CHF

Variazione

Costi del patrimonio dato in gestione -2’210’618 -2’790’722 580’104

Costi del patrimonio immobiliare diretto -1’587’720 -1’519’586 -68’134

Costi del patrimonio immobiliare indiretto CH -7’349’574 -5’051’621 -2’297’953

Costi del patrimonio immobiliare indiretto estero -2’240’375 -2’296’715 56’340

Costi del patrimonio infrastrutture -2’035’726 -1’805’862 -229’864

Costi del patrimonio private equity -4’381 0 -4’381

Costi del patrimonio gestito IPCT -1’776 -1’912 136

Altri costi -458’403 -408’778 -49’626

Totale costi di gestione del patrimonio -15’888’573 -13’875’196 -2’013’377

I costi indicati si riferiscono alle spese di gestione, alle spese di transazione e alle spese per la custodia 
titoli. Sotto “Altri costi” rientrano invece i costi per la consulenza in materia di investimenti, per il Re-
sponsabile del patrimonio mobiliare, per la quota annuale di adesione a Ethos e SSF e per altri costi 
legati alla gestione del patrimonio non direttamente imputabili alle singole categorie patrimoniali.
La forte riduzione dei costi del patrimonio dato in gestione, nonostante l’incremento del patrimonio 
stesso, è dovuta all’entrata in vigore del nuovo contratto con UBS (a seguito dell’integrazione di CS) e 
alla riduzione di costi una tantum dovuti allo switch da fondi standard CS e da fondi standard UBS ai 
fondi sostenibili UBS.  Questa fase è stata completata nel 2025.
I costi dell’immobiliare diretto sono rimasti essenzialmente costanti, mentre sono cresciuti i costi di 
gestione dell’immobiliare indiretto svizzero a causa dell’importante aumento degli investimenti in que-
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sto comparto (CHF +202.8 milioni) e alle relative commissioni di ingresso. 
I costi dell’immobiliare indiretto estero si sono ridotti a causa della riduzione del valore degli stessi, 
mentre per le infrastrutture si è verificato un aumento dovuto ai costi iniziali di ingresso nel nuovo veicolo.
Infine negli altri costi sono registrati i costi di custodia, aumentati proporzionalmente al patrimonio.

Di seguito gli stessi valori espressi in % rispetto al valore medio della propria categoria:

2025
in %

2024
in %

Variazione

Costi del patrimonio dato in gestione 0.057% 0.079% -0.022%

Costi del patrimonio immobiliare diretto 0.324% 0.320% 0.004%

Costi del patrimonio immobiliare indiretto CH 0.857% 0.713% 0.144%

Costi del patrimonio immobiliare indiretto estero 1.503% 1.499% 0.004%

Costi del patrimonio infrastrutture 1.783% 1.931% -0.148%

Costi del patrimonio private equity 0.069% N/A N/A

Costi del patrimonio gestito IPCT 0.004% 0.001% 0.004%

Altri costi 0.008% 0.008% 0.000%

Totale costi di gestione del patrimonio 0.268% 0.256% 0.012%

L’aumento dei costi del patrimonio dato in gestione è dovuto alle precedenti considerazioni, e in 
particolare all’immobiliare diretto svizzero. Nel 2026, senza i costi una tantum legati all’incremento di 
questo settore, essi dovrebbero scendere.

2025 2024

Quota degli investimenti trasparenti in %
(per tutti gli investimenti collettivi si dispone del tasso di costo TER) 100 100

Costi totali di gestione del patrimonio in CHF 15’888’573 13’875’196

Totale attivi al 31.12 in CHF 6’271’588’718 5’586’977’559

Totale costo di gestione del patrimonio in % 0.27 0.26

Il costo per la gestione totale del patrimonio è leggermente aumentato a causa degli investimenti in 
settori intrinsecamente più costosi quali l’immobiliare indiretto e le infrastrutture. Una parte di tali 
costi sono da considerarsi come costi iniziali di ingresso e si annulleranno nei successivi esercizi. 

A titolo di paragone rileviamo che secondo lo studio 2025 sulle casse pensioni svizzere allestito da 
Swisscanto le spese medie di gestione del patrimonio (ponderate secondo il patrimonio) sono am-
montate allo 0.41% (in riduzione rispetto allo 0.49% dell’anno precedente a causa dell’aumento delle 
masse gestite dovuto alla buona performance del 2024). Il costo di gestione del patrimonio dell’IPCT 
resta quindi molto basso visto che rappresenta il 65% del valore medio e si situa nel 25% delle cas-
se con gestione più efficiente (banda fino a 0.29% dei costi di gestione).
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6.7	 Investimenti presso il datore di lavoro e riserve di contributi 

Conto corrente e crediti nei confronti dello Stato

31.12.2025
in CHF

31.12.2024
in CHF

Variazione

Conto corrente Stato 0 0 0

Credito Stato contributo ricapitalizzazione 363’779’891 372’287’559 -8’507’668

Totale 363’779’891 372’287’559 -8’507’668

Riserva di contributi del datore di lavoro

31.12.2025
in CHF

31.12.2024
in CHF

Variazione

RCDL Stato ordinaria 325’418’573 65’103’687 260’314’885

RCDL Stato con rinuncia 178’000’000 35’000’000 143’000’000

Totale 503’418’573 100’103’687 403’314’885

6.8	 Modo di esercizio del diritto di voto per le azioni CH detenute dall’IPCT (art. 71b LPP)

L’IPCT non detiene direttamente nel portafoglio azioni svizzere quotate in quanto l’investimento in 
azioni avviene esclusivamente in modo indiretto tramite dei fondi collettivi ai quali compete l’eserci-
zio del diritto di voto. L’IPCT non ha quindi la possibilità di esercitare il diritto di voto alle assemblee 
generali delle società svizzere quotate in borsa.
L’IPCT a inizio 2023 ha aderito alla piattaforma di dialogo con le imprese estere “Ethos Engagement 
Pool International” che ha lo scopo di porre in discussione con le aziende, nell’interesse degli assi-
curati delle casse pensioni associate, il tema della sostenibilità aziendale, sociale e ambientale. 
Questo impegno fa seguito alla precedente adesione ad inizio 2019 alla piattaforma di dialogo con le 
imprese svizzere Ethos Engagement Pool Switzerland dove viene perseguito lo stesso scopo di EEP 
International, ma in questo caso solo a livello nazionale. IPCT ha modificato il proprio Regolamento 
d’Investimento, che ora prevede, in caso di detenzione diretta di partecipazioni azionarie, la consul-
tazione con il partner Ethos per decidere in quale senso orientare il proprio voto. 
Allo stesso tempo a partire da inizio 2023 l’IPCT è anche membro di Swiss Sustainable Finance 
(SSF) associazione che si impegna a promuovere la finanza sostenibile e rafforzare così la posizione 
della Svizzera come leader e attore di primo piano in questo campo. SSF è stata fondata nel 2014 e 
riunisce più di 231 membri tra cui gestori patrimoniali, investitori, università e scuole professionali, 
enti pubblici e altre organizzazioni interessate.
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7.	 Commento relativo ad altre voci del Conto d’esercizio

7.1	 Contributi e prestazioni in capitale incassate

2025
in CHF

2024
in CHF

Variazione

Contributi 334’075’967 300’764’370 33’311’597

Contributi degli assicurati attivi 128’306’484 108’771’966 19’534’518

Contributi dei datori di lavoro 133’018’963 119’739’711 13’279’253

Contributi risanamento assicurati attivi 11’915 10’322’006 -10’310’092

Contributi risanamento datori di lavoro 31’167’179 20’643’678 10’523’501

Contributi straordinari datori di lavoro 41’571’426 41’287’009 284’417

Finanziam. suppl. sost. dat. di lavoro 2’873’351 2’441’045 432’306

Finanziam. prestazione compensativa ss/AVS donne 1961-65  
da parte del DL 944’659 0 944’659

Riscatti e altri ricavi 9’227’599 5’954’822 3’272’777

Totale contributi 347’121’576 309’160’237 37’961’339

Prestazioni di libero passaggio 40’263’384 43’744’148 -3’480’764

Prestazioni di libero passaggio parte passiva 269’625 143’097 126’528

Rimborsi di prelievi per l’accesso alla proprietà 1’583’410 1’492’167 91’243

Apporti per divorzio 2’547’092 3’884’976 -1’337’884

Rimborsi di prelievi per divorzio 219’328 131’000 88’328

Liquidazioni parziali 0 0 0

Totale apporti 44’882’839 49’395’389 -4’512’549

Totale entrate della previdenza 392’004’415 358’555’626 33’448’790

I contributi totali degli assicurati e dei datori di lavoro sono aumentati di oltre CHF +33 mio (anno 
precedente: CHF +4.1 mio), corrispondenti a un incremento del +11.0% (anno precedente: +1.4%). 
Questo fatto, oltre ad essere in linea con l’aumento in valore assoluto degli stipendi assicurati, è 
soprattutto il frutto delle nuove scale contributive espresse in % degli stipendi assicurati che, rispet-
to al passato, hanno visto un aumento di tre punti percentuali (grazie all’aumento degli accrediti di 
vecchiaia approvata dal parlamento e dal Popolo nella votazione referendaria del giugno 2024, come 
parte delle misure di compensazione a seguito della riduzione dei tassi di conversione inizia nello 
stesso anno).

Si nota anche il travaso dagli assicurati attivi ai datori di lavoro di una parte del contributo di risana-
mento (1% dei salari assicurati), che era pure parte integrante del pacchetto di accordi per le misure 
di compensazione. 

Il contributo dei datori di lavoro per il finanziamento del supplemento sostitutivo AVS è aumentato di 
CHF 0.4 mio (anno precedente: CHF -1.6 mio), alla luce dell’aumento dell’età AVS delle assicurate, 
che provoca un prolungamento del periodo di erogazione del supplemento (progressivamente dai 64 
ai 65 anni, nuova età di riferimento AVS femminile dal 2028) e dunque maggiori costi di finanziamento.

Apprezzabile osservare l’aumento dei riscatti (acquisti) facoltativi degli assicurati per CHF 3.3 mio 
(anno precedente: - CHF 0.5 mio), una valida opportunità per incrementare l’avere di vecchiaia incen-
tivata anche da vantaggi fiscali. 
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7.2	 Prestazioni previdenziali versate

2025
in CHF

2024
in CHF

Variazione

Rendite vecchiaia, superstiti e invalidità -314’685’264 -314’421’465 -263’799

Rendite di vecchiaia -267’882’724 -267’487’605 -395’119

Rendite ai superstiti -35’273’873 -35’164’083 -109’790

Rendite d’invalidità -11’528’667 -11’769’777 241’110

Supplementi sostitutivi AVS/AI -10’012’065 -12’614’422 2’602’357

Prestazione compensativa ssAVS donne 1961-65 -265’283 0 -265’283

Prestazioni in capitale al pensionamento -20’960’630 -16’241’202 -4’719’428

Prestazioni in capitale ai superstiti -750’893 -315’985 -434’909

Totale prestazioni regolamentari -346’674’135 -343’593’073 -3’081’062

Prestazioni di libero passaggio -45’771’723 -57’445’246 11’673’523

Prelievi per l’accesso alla proprietà -9’526’581 -9’016’737 -509’844

Prelievi per divorzio -2’568’829 -3’182’866 614’037

Prelievi per divorzio pensionati 0 -1’013’360 1’013’360

Totale prestazioni d’uscita -57’867’133 -70’658’210 12’791’077

Totale uscite della previdenza -404’541’268 -414’251’283 9’710’015

Le uscite per le rendite di vecchiaia, superstiti e invalidità sono aumentate di CHF 0.3 mio (anno 
precedente: CHF +2.6 mio), corrispondenti a un incremento percentualmente trascurabile (anno pre-
cedente: +0.9%), ammontando a CHF 314.7 mio (anno precedente: CHF 314.4 mio), confermando il 
rallentamento della tendenza al rialzo delle uscite correnti per le rendite. La gran parte delle uscite 
per il pagamento delle rendite è imputabile alle pensioni di vecchiaia.
Le prestazioni per supplementi sostitutivi AVS sono diminuite di CHF 2.6 mio (anno precedente -2.1 
mio) mentre le prestazioni in capitale al pensionamento sono aumentate di CHF 4.7 mio (anno pre-
cedente +0.8 mio). Come avviene a livello nazionale, anche presso gli assicurati dell’IPCT constatia-
mo pertanto un aumento significativo dei prelievi in capitale al momento del pensionamento. La va-
riazione delle prestazioni in capitale ai superstiti non è invece mai significativa, perché ogni anno 
pochi casi individuali influenzano in modo importante il dato complessivo. 
Le prestazioni d’uscita versate sono diminuite di CHF 12.8 mio (anno precedente: -3.9 mio), soprat-
tutto in ragione di una forte riduzione dei versamenti di prestazioni di libero passaggio alle persone 
uscenti, a sua volta spiegabile con la forte riduzione del numero di lavoratori attivi dimissionari ri-
spetto all’anno precedente. 
Giova ricordare che, in applicazione dell’art. 28 del Regolamento di previdenza dell’IPCT, l’adegua-
mento delle pensioni al rincaro è sospeso fino al momento in cui l’indice nazionale dei prezzi al 
consumo avrà raggiunto un aumento cumulato del 15%. La base di partenza per il calcolo del rinca-
ro del 15% è il valore dell’indice di novembre 2012 (base: dicembre 2010 = 100 punti) che a quella 
data ammontava a 99.1. L’indice nel mese novembre 2025 ammontava a 105.0 punti, pari a una va-
riazione complessiva del +6.0%. 
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7.3	 Costi e ricavi amministrazione generale

2025
in CHF

2024
in CHF

Variazione

Ricavi amministrativi generali 44’353 36’784 7’569

Tasse procedure accesso alla proprietà 33’200 25’200 8’000

Tasse procedure liquidazione capitale 2’800 3’200 -400

Provvigione imposta alla fonte 5’883 6’014 -131

Altri ricavi 2’470 2’370 100

Costi amministrativi generali -3’233’232 -2’979’720 -253’512

Costi del personale amministrativo -2’434’995 -2’070’522 -364’473

Affitto e materiale di consumo, ecc. -281’520 -345’095 63’575

Informatica -257’172 -256’397 -775

Costi organi direttivi -259’545 -307’706 48’161

Ufficio di revisione -43’240 -44’395 1’155

Perito LPP -72’362 -141’633 69’270

Autorità di vigilanza -30’000 -48’112 18’112

Totale costi netti amministrazione generale -3’334’481 -3’177’075 -157’406

Numero totale assicurati fine anno 27’808 27’632 176

Costi di amministrazione pro capite 120 115 5

I costi amministrativi totali sono aumentati così come sono aumentati CHF 5 rispetto all’anno pre-
cedente i costi di amministrazione pro capite (ossia considerando sia assicurati attivi che beneficia-
ri di rendita) portandosi a CHF  120 (anno precedente: CHF  115). Il costo pro capite dell’IPCT è 
quindi nettamente inferiore al costo pro capite medio degli istituti di previdenza collettivi e comuni 
di diritto pubblico che ammonta a CHF 202 secondo lo studio 2025 sulle casse pensioni di Swis-
scanto (anno precedente: CHF 203).

7.4	 Retribuzione della Direzione

In applicazione della ris. gov. n. 261 del 22 gennaio 2020 viene indicato che lo stipendio lordo dei 
membri della Direzione dell’IPCT nel 2025 è ammontato globalmente a CHF 687’945 (la Direzione 
nel 2025 contava 4 membri). L’IPCT non versa ai membri di Direzione né componenti variabili di 
stipendio né prestazioni accessorie.  
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8.	 Condizioni poste dall’Autorità di vigilanza

L’Autorità di vigilanza ha approvato il Rapporto di gestione 2024 senza condizioni.

9.	 Altre informazioni relative alla situazione finanziaria

9.1	 Evoluzione dei gradi di copertura e rispetto del piano di finanziamento

Le principali misure del piano di finanziamento messe in vigore a partire dal 01.01.2013, con lo scopo 
di raggiungere il grado di copertura globale dell’85% al 31.12.2051 e quindi conformarsi ai gradi di 
copertura minimi previsti dalla modifica della LPP del 17 dicembre 2010 relativa al finanziamento 
degli istituti di previdenza di diritto pubblico (art. 72a LPP e segg.), sono le seguenti:
•	 passaggio al 01.01.2013 di tutti gli assicurati al piano in primato dei contributi, con garanzie a fa-

vore degli assicurati che al 31.12.2012 avevano già compiuto i 50 anni;
•	 versamento da parte dello Stato per contribuire alla ricapitalizzazione parziale dell’IPCT di 

CHF 454’500’000 in 39 rate annuali di CHF 21’537’733 comprensive di un interesse del 3.5%;
•	 contributo di risanamento a carico dei datori di lavoro del 2% degli stipendi assicurati;
•	 per gli assicurati che lasciano l’IPCT e per i quali la prestazione di libero passaggio è calcolata 

secondo l’art. 17 LFLP, i contributi considerati passano dall’11.5 al 10.5%;
•	 sospensione a partire dal 01.01.2013 dell’adeguamento delle pensioni al rincaro fino al momento in 

cui l’indice nazionale dei prezzi al consumo avrà raggiunto un aumento cumulato del 15% a partire 
dal valore dell’indice di novembre 2012;

•	 mantenimento del sistema di capitalizzazione parziale (art. 15 Lipct);
•	 margine teorico sui contributi ordinari complessivi dell’1.6% degli stipendi assicurati (cfr. Messag-

gio 6666 del 10.07.2012, pag. 18), ma di fatto nel complesso finora quasi interamente annullato per 
effetto dell’art. 17 LFLP;

•	 remunerazione prudente degli averi di vecchiaia.

Durante la riunione del 22 novembre 2013 il Consiglio di amministrazione ha fissato il grado di coper-
tura globale iniziale per il 01.01.2013 al 51.3% e il grado di copertura iniziale degli assicurati attivi 
allo 0.0%. La fissazione dei gradi di copertura iniziali da parte dell’organo supremo è prevista dalle 
disposizioni transitorie alla modifica della LPP del 17 dicembre 2010 ed ha quale scopo di fissare il 
grado di copertura soglia al di sotto del quale il Consiglio di amministrazione deve varare nuove mi-
sure di risanamento secondo gli articoli 65c-65e LPP.

Con decisione del 2 aprile 2014 l’Autorità di vigilanza sulle Fondazioni e LPP della Svizzera orientale 
ha approvato il piano di finanziamento descritto in precedenza. Per cui, ritenuto che l’IPCT gode 
della garanzia del Cantone secondo l’art. 17 Lipct, esso è autorizzato a continuare ad applicare il 
sistema della capitalizzazione parziale (art. 72a cpv. 1 LPP).

Secondo la LPP gli istituti di previdenza che, come l’IPCT, non raggiungono il grado di copertura 
globale minimo dell’80% sottopongono ogni cinque anni all’Autorità di vigilanza un aggiornamento 
del piano di finanziamento e dell’evoluzione dei gradi di copertura che attesti il raggiungimento alme-
no del grado di copertura globale minimo entro il 01.01.2052. 

Nel corso del 2022 è stato prodotto un aggiornamento del piano di finanziamento che ha permesso 
di tener conto dell’evoluzione dei parametri tecnici e delle ipotesi di sviluppo dell’IPCT rispetto al 2012. 
In particolare è stata anche considerata la riduzione graduale dei tassi di conversione. L’aggiorna-
mento del piano di finanziamento è stato sottoposto all’Autorità di vigilanza, che ne ha preso atto.
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L’evoluzione dei gradi di copertura che l’IPCT dovrebbe raggiungere secondo il piano di finan-
ziamento entrato in vigore il 01.01.2013 e aggiornato nel 2022 è indicata nella tabella che segue:

Situazione al 01.01 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
in % in % in % in % in % in % in % in %

Grado di copertura globale 64.1 65.2 66.1 66.9 67.7 68.5 69.2 69.8

Grado copertura assicurati attivi 26.0 22.5 19.4 17.5 15.4 13.6 13.5 13.7

Situazione al 01.01 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028
in % in % in % in % in % in % in % in %

Grado di copertura globale 70.3 70.9 67.7 67.7 68.3 68.9 69.3 69.7

Grado copertura assicurati attivi 14.6 16.0 19.3 18.3 17.7 17.1 18.4 19.8

Situazione al 01.01 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036
in % in % in % in % in % in % in % in %

Grado di copertura globale 70.1 70.6 71.1 69.7 70.1 70.8 71.4 72.1

Grado copertura assicurati attivi 21.4 23.1 24.9 19.8 21.7 23.7 25.7 27.8

Situazione al 01.01 2037 2038 2039 2040 2041 2042 2043 2044
in % in % in % in % in % in % in % in %

Grado di copertura globale 72.8 73.5 74.3 75.0 75.8 76.6 77.4 78.2

Grado copertura assicurati attivi 29.8 31.8 33.9 36.0 38.1 40.2 42.3 44.4

Situazione al 01.01 2045 2046 2047 2048 2049 2050 2051 2052
in % in % in % in % in % in % in % in %

Grado di copertura globale 79.0 79.9 80.7 81.6 82.5 83.4 84.4 85.3

Grado copertura assicurati attivi 46.6 48.8 51.0 53.3 55.6 57.9 60.2 62.6

L’evoluzione effettiva dei gradi di copertura nel confronto con quella prevista dal cammino di 
finanziamento è stata la seguente:

2013 2013 2014 2015 2016 2017 2018
01.01 31.12 31.12 31.12 31.12 31.12 31.12
in % in % in % in % in % in % in %

Grado di copertura globale effettivo 64.8 67.0 68.7 67.3 65.4 66.0 63.6

Grado di copertura globale piano  
di finanziamento 64.1 65.2 66.1 66.9 67.7 68.5 69.2

Grado di copertura assicurati attivi 
effettivo 28.2 29.7 31.3 27.2 20.2 19.4 10.4

Grado di copertura assicurati attivi piano 
di finanziamento 26.0 22.5 19.4 17.5 15.4 13.6 13.5

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
31.12 31.12 31.12 31.12 31.12 31.12 31.12
in % in % in % in % in % in % in %

Grado di copertura globale effettivo 66.3 67.0 69.6 62.6 64.8 68.2 72.9

Grado di copertura globale piano  
di finanziamento 69.8 70.3 70.9 67.7 67.7 68.3 68.9

Grado di copertura assicurati attivi 
effettivo 14.9 18.5 25.0 7.2 13.7 23.8 37.2

Grado di copertura assicurati attivi piano 
di finanziamento 13.7 14.6 16.0 19.3 18.3 17.7 17.1
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Dalla tabella e dal grafico precedenti risulta che fino a fine 2015 il piano di finanziamento era rispet-
tato essendo il grado di copertura effettivo (globale) superiore a quello previsto dal piano di finanzia-
mento. Dalla fine del 2016 e fino al 2024 il grado di copertura effettivo è risultato inferiore a quello 
previsto dal piano di finanziamento a causa delle inevitabili riduzioni del tasso tecnico (periodo 2015-
2020) e del rendimento molto negativo del patrimonio nel 2022 (anno dell’aggiornamento del piano 
di finanziamento).

Grazie all’ottimo rendimento del 2025 (+5.14%) e all’ulteriore costituzione di riserve di contributi del 
datore di lavoro (RCDL) da parte del Cantone per complessivi ulteriori CHF 400 milioni, di cui CHF 
143 milioni con rinuncia all’utilizzazione, il grado di copertura a fine 2025 è passato dal 68.2% al 
72.9%. Di conseguenza il ritardo rispetto al piano di finanziamento è stato colmato e ora l’IPCT pre-
senta un anticipo di 4.0 punti percentuali (anno precedente: ritardo di 0.1 punti percentuali). Il grado 
di copertura degli assicurati attivi è pure aumentato passando dal 23.8% al 37.2%, aumentando il 
vantaggio rispetto al valore previsto dal piano di finanziamento.

Ha contribuito al recupero del grado di copertura anche l’attribuzione di una remunerazione degli 
averi di vecchiaia prudente (1.75% nel 2025 e nel 2026).

9.2	 RCDL con rinuncia all’utilizzazione

Per rientrare sul cammino di finanziamento tracciato nel 2012 (non rispettato a seguito dell’inevitabi-
le riduzione del tasso tecnico che, al momento della riforma del 2012 dell’allora Cassa pensioni dei 
dipendenti dello Stato, non era stata prevista a causa di previsioni troppo ottimistiche), il 15 gennaio 
2020 il Consiglio di Stato aveva licenziato il Messaggio governativo 7784 che prevedeva l’erogazione 
da parte del Cantone di un contributo supplementare di CHF 500 milioni a favore dell’IPCT (per la 
copertura del costo supplementare, dovuto all’abbassamento del tasso tecnico, delle garanzie di 
pensione concesse agli assicurati che avevano almeno 50 anni al 31.12.2012, iscritte nella Legge e 
sottratte quindi al perimetro d’autonomia e d’intervento del Consiglio di amministrazione). Tuttavia, a 
causa della contrarietà manifestatasi in buona parte dello spettro politico parlamentare a questa 
proposta del Consiglio di Stato, la stessa è stata sostituita da un’operazione alternativa di principio 
a costo zero per il Cantone, ossia tramite un anticipo di contributi da parte del datore di lavoro. 
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Questa variante (avallata dal Parlamento cantonale il 12 aprile 2022) prevede la costituzione di riser-
ve di contributi del datore di lavoro (RCDL) da parte del Cantone per un importo globale di CHF 700 
milioni, di cui CHF 250 milioni con rinuncia all’utilizzazione, che l’IPCT potrà investire sui mercati fi-
nanziari. Per quanto per sua natura meno incisiva e solida (nessun costo a carico del Cantone, ri-
schio d’investimento totalmente a carico dell’IPCT, e quindi degli assicurati e dei datori di lavoro af-
filiati) rispetto al contributo di ricapitalizzazione di CHF 500 milioni inizialmente proposto 
dall’Esecutivo tramite il M7784 e caldeggiato dall’IPCT, la concretizzazione di questa operazione ha 
comunque un duplice effetto. Da un lato la parte di RCDL con rinuncia (a fine 2025 pari a CHF 178 
milioni) può essere attribuita al patrimonio disponibile per il calcolo dei gradi di copertura dell’IPCT 
(determinando quindi un immediato miglioramento degli stessi, seppur solo di natura contabile): 
concretamente, una volta raccolti tutti i CHF 700 milioni di RCDL, i CHF 250 milioni con rinuncia 
all’utilizzazione farebbero aumentare subito il grado di copertura del +3% circa. D’altro canto le RC-
DL permettono di accrescere il patrimonio gestito dall’IPCT, generando, in teoria, su un orizzonte di 
lungo termine, un rendimento netto supplementare a beneficio della situazione finanziaria della Cas-
sa: sulla base dell’attuale rendimento atteso del patrimonio e tenuto conto del presumibile costo per 
interessi delle emissioni obbligazionarie, tale effetto nel 2051 può essere stimato, da un punto di vi-
sta teorico (in quanto dipendente dall’effettivo andamento dei rendimenti patrimoniali futuri per i 
quali, per definizione, non c’è certezza), a circa +5% di grado di copertura.

Nel corso del secondo trimestre del 2022 è quindi stata siglata una convenzione tra Consiglio di 
Stato e IPCT per attuare questa operazione, ma fino all’autunno 2024 non è stato possibile concre-
tizzarla a seguito dell’aumento dei tassi di interesse e dell’instabilità dei mercati finanziari osservati a 
partire da inizio 2022 (ossia prima dell’approvazione del Gran Consiglio). In effetti, a metà 2022 fu 
organizzata la prima asta, che però non permise di procedere con la relativa emissione obbligazio-
naria, in quanto nessuna delle offerte pervenute dagli istituti bancari partecipanti rispondeva alle 
condizioni del bando.

Nel corso dell’autunno 2024 le condizioni di mercato sono invece ritornate favorevoli, e l’IPCT, in 
stretta collaborazione con la Tesoreria del Cantone, ha proceduto ad organizzare una nuova asta, 
per CHF 100 milioni con scadenza 2051, che ha avuto successo. A questa prima tranche, nel corso 
del 2025, ne sono succedute altre tre per un importo complessivo di CHF 400 milioni, di cui CHF 143 
milioni con rinuncia all’utilizzazione. In totale sono quindi stati finora raccolti CHF 500 milioni di RC-
DL, di cui CHF 178 milioni con rinuncia all’utilizzazione. Ad oggi il costo totale medio di queste quat-
tro tranche ammonta all’1.0704% annuo (pari a CHF 5’352’150 annui), ossia un valore all’incirca simi-
le a quello che si sarebbe potuto ottenere nel 2021, quando questa operazione è stata concepita (si 
ricorda che l’IPCT deve riconoscere al Cantone la totalità dei costi delle relative obbligazioni, cfr. 
capitolo 6.6.7).

La convenzione siglata ha in effetti introdotto alcuni elementi di flessibilità rispetto alla versione ini-
ziale, in particolare per quanto riguarda la tempistica, proprio per tener conto del mutato contesto 
economico-finanziario rispetto al momento in cui è stata concepita questa operazione alternativa 
(ossia nel corso del 2021). Il Consiglio di amministrazione dell’IPCT ha in effetti facoltà di rinunciare 
ad un’emissione obbligazionaria da parte del Cantone nel caso il costo per gli interessi dovuti – se-
condo l’attuale convenzione interamente a carico dell’IPCT (e quindi degli assicurati e dei datori di 
lavoro affiliati) – venga considerato non sostenibile.

Il capitale raccolto viene investito seguendo l’attuale strategia e se le condizioni di mercato lo con-
sentiranno, nel corso del 2026 si procederà con l’organizzazione di nuove aste per raccogliere i CHF 
200 milioni restanti.



86

9.3	 Liquidazioni parziali

Nessuna procedura di liquidazione parziale è stata aperta nel corso del 2025. Eventuali liquidazio-
ni parziali che dovessero venire aperte nel 2026 sulla base della situazione degli effettivi al 31.12.2025 
verranno menzionate nel rendiconto dell’anno successivo.

9.4	 Vertenze legali in corso

Non risultano in corso vertenze legali di interesse generale relative alla previdenza a fine 2025.

10.	 Eventi posteriori alla data del Bilancio

Per la maggior parte degli assicurati IPCT, in ragione della particolarità del piano previdenziale che 
prevede contributi fissi a fronte di accrediti di vecchiaia crescenti con l’età, l’ammontare della pre-
stazione di libero passaggio (PLP) risulta dal calcolo secondo l’art. 17 della Legge federale sul libe-
ro passaggio (LFLP), superiore all’ammontare dell’avere di vecchiaia. A seguito di un errore di para-
metrizzazione nel calcolo automatico degli importi secondo l’art. 17 LFLP da parte del fornitore 
esterno del software gestionale, rilevato nell’ambito di un controllo periodico, è stato riscontrato 
che, a favore di una parte dei dimissionari nel 2024 e 2025, è stata versata una PLP leggermente più 
alta rispetto al dovuto, per un importo complessivo di ca. CHF 200’000. Questa differenza verrà 
recuperata dall’IPCT nel corso del 2026, e genererà quindi un ricavo straordinario di pari importo 
nei conti 2026.    
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Tabelle
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Tabella 1 

Organigramma dell’IPCT 

Previdenza Patrimonio  
mobiliare

Direttore

Consiglio di 
amministrazione

Patrimonio  
immobiliare

Servizi generali

Servizi attuariali

Informatica

Servizi giuridici

Beneficiari  
di rendita

Sviluppo e  
gestione tecnica

Invalidità Contabilità

Relazioni esterne

Assicurati attivi Amministrazione
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Tabella 2

Enti affiliati per convenzione all’IPCT al 31.12.2025
(non sono menzionati né gli Enti affiliati obbligatoriamente per legge, né gli Enti che, in ragione di regole e disposizioni del passato, riman-
gono affiliati all’IPCT unicamente per la presenza residua di assicurati già pensionati)

A

Agenzia turistica ticinese SA

AM Suisse Ticino

Associazione bellinzonese per l'assistenza e cura a domicilio 
(ABAD)

Associazione centro studi coppia e famiglia

Associazione L'Ancora

Associazione per l'assistenza e la cura a domicilio del 
comprensorio Malcantone-Vedeggio (MAGGIO)

Associazione per l'assistenza e la cura a domicilio Mendrisiot-
to e Basso Ceresio (A.C.D.)

Associazione svizzera fabbricanti mobili e serramenti (ASFMS)

Associazione ticinese delle famiglie monoparentali e 
ricostituite (ATFMR)

Associazione SportForPeace*

Associazione ticinese di genitori dei bambini bisognosi di 

educazione speciale (ATGABBES)

Associazione ticinese famiglie affidatarie (ATFA)

Associazione ticinese terza età (ATTE)

Autorità di Vigilanza sull'esercizio delle professioni di fiduciario

Azienda Cantonale dei Rifiuti (ACR)

C

Carrosserie suisse - Ticino

Casa per anziani Residenza Paradiso

Casa per anziani-Consorzio Intercomunale dell'Alto Vedeggio

Centro anziani Casa Rea Minusio

Coiffure Suisse

Comunità familiare - CEM Foyer Casa di Pictor

Conferenza del volontariato sociale (CVS)

Consorzio Casa per anziani Al Pagnolo Sorengo

Consorzio Casa per anziani di Agno

Consorzio Depurazione Acque Chiasso e Dintorni

Consorzio Depurazione Acque del Verbano

Consorzio Depurazione Acque della Magliasina

Consorzio Depurazione Acque Mendrisio e Dintorni

Consorzio Protezione Civile del Bellinzonese

Consorzio Protezione Civile del Mendrisiotto

Consorzio Protezione Civile Regione Locarno e Vallemaggia

Consorzio Scolastico Alto Malcantone

Consorzio Scolastico Bassa Vallemaggia

Croce Verde Bellinzona

Croce Verde Bellinzona

COMUNI

Acquarossa Maggia

Arbedo-Castione Manno

Arogno Melide

Balerna Lema** (ex Miglieglia)

Brusino Arsizio Minusio

Cadempino Monteceneri

Cadenazzo Morcote

Capriasca Muzzano

Castel San Pietro Novazzano

Centovalli Origlio

Coldrerio Paradiso

Comano Serravalle

Cugnasco-Gerra Stabio

Cureglia Tresa 

Gambarogno Val Mara

Isone Verzasca

Lavizzara Vico Morcote

Lumino

E

EIT.ticino

Ente Regionale per lo sviluppo del Locarnese e Vallemaggia 
(ERSLVM)

Ente Regionale per lo sviluppo del Mendrisiotto e Basso 
Ceresio (ERSMB)

F

Federazione ticinese di calcio (FTC)

Fondazione Amilcare

Fondazione Autismo Ricerca e Sviluppo (ARES)

Fondazione Bolle di Magadino

Fondazione Casa per Anziani Giubiasco

Fondazione Diamante

Fondazione La Fonte

Fondazione Madonna Di Re

Fondazione Paolo Torriani per minorenni

Fondazione Parco del Piano di Magadino

Fondazione per l'orchestra della Svizzera italiana (FOSI)

Fondazione Sirio

Fondazione Vallemaggia - Territorio Vivo
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I

Inclusione Andicap Ticino

Istituto delle assicurazioni sociali (IAS)

Istituto di Previdenza del Cantone Ticino (IPCT)

Istituto Miralago-Fondazione Famiglia Rinaldi

Istituto scolastico unico Alto Vedeggio (ISUAV)

L

Lega ticinese per la lotta contro il cancro

Locarno Film Festival

M

Museo d’Arte della Svizzera Italiana (MASI)

Museo etnografico della Valle di Muggio

O

Organizzazione Turistica Lago Maggiore e Valli 

Q

Quiete Fondazione Ida e Dante Ronchetti

S

Servizio cure a domicilio del Luganese (SCuDo)

Servizio d'assistenza e cura a domicilio Regione Tre Valli

Società cooperativa Area

Società epilettici della Svizzera italiana

Suissetec Ticino e Moesano

Scuola Universitaria Professionale della Svizzera Italiana (SUPSI)

U

Università della Svizzera italiana (USI)

*	 Temporaneamente nessun salariato attivo al 31.12.2025

**	 In corso di definizione un’eventuale nuova convenzione dopo l’aggregazione
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Tabella 3 

Valore contabile degli immobili  

31.12.2025 31.12.2024 Variazione

Stabili in CHF in CHF

Bellinzonese e Riviera
Ai Cedri, Claro
Al Mai, Camorino
Galbisio, Sementina
Quinta, Biasca
Residenza Sole, Bellinzona
Stabile Amministrativo, Bellinzona
Residenza Gabriella, Biasca
Parc-en-Ciel, Bellinzona
Parco ai Platani, Bellinzona

Ai Platani, Bellinzona
Cervo, Bellinzona
Onda, Giubiasco
Residenza Nocca, Bellinzona
San Giobbe, Giubiasco
Residenza Gerbio, Monte 
Carasso
Forte, Bellinzona

Totale 261’364’000 224’783’000 36’581’000

Locarnese
La Residenza, Tenero
Vignascia, Minusio

Porticato, Minusio

Totale 25’568’000 24’928’000 640’000

Luganese
Al Lago, Morcote
Brughette 2, Barbengo
Lucius, Lugano
Residenza, Cureglia
W.T.C., Agno

Brughette 1, Barbengo
Centro, Massagno
Monte Boglia, Lugano
Sorengano, Lugano

Totale 122’758’000 118’208’000 4’550’000

Mendrisiotto
Centro, Chiasso
Ligrignano, Morbio Inferiore
Villa Vela, Capolago
Residenza Bento, Balerna

Co del Lago, Capolago
Panda, Mendrisio
Residenza ai Cedri, Mendrisio

Totale 77’050’000 77’059’000 -9’000

Totale stabili 486’740’000 444’978’000 41’762’000

In costruzione e spese nuove acquisizioni

pArc-en-Ciel, Via Ghiringhelli, Bellinzona
Residenza ai Platani, Bellinzona
Vari progetti in fase di valutazione

Totale in costruzione e spese nuove acquisizioni 298’700 22’439’599 -22’140’900

Terreni

Via Ghiringhelli, Bellinzona
Ligrignano, Morbio Inferiore
Terreno Chiasso
Villa Trainoni, Bellinzona

Totale terreni 10’455’000 14’855’000 -4’400’000

Valore contabile degli immobili 497’493’700 482’272’599 15’221’100



Piano della Greina, Valle di Blenio
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RELAZIONE DELL’UFFICIO DI REVISIONE 

Al Consiglio d’amministrazione dell'Istituto di previdenza del Cantone Ticino, Bellinzona

Relazione sulla Revisione del Conto Annuale 

Giudizio

Abbiamo svolto la revisione del conto annuale dell'Istituto di previdenza del Cantone Ticino 
(l’istituto di previdenza), costituito dal bilancio al 31 dicembre 2025, dal conto d’esercizio per 
l’esercizio chiuso a tale data, come pure dall’allegato, che include anche la sintesi dei più 
significativi principi contabili applicati. 

A nostro giudizio, l’annesso conto annuale è conforme alla legge svizzera, alla Lipct e ai 
regolamenti. 

Elementi alla Base del Giudizio

Abbiamo svolto la nostra revisione contabile conformemente alla legge svizzera e agli Standard 
svizzeri di revisione contabile (SR-CH). Le nostre responsabilità ai sensi di tali norme e standard 
sono ulteriormente descritte nella sezione "Responsabilità dell’Ufficio di Revisione per la Revisione 
del Conto Annuale" della presente relazione. Siamo indipendenti rispetto all’istituto di previdenza, 
conformemente alle disposizioni legali svizzere e ai requisiti della categoria professionale. Abbiamo 
inoltre adempiuto agli altri nostri obblighi di condotta professionale nel rispetto di tali requisiti. 

Riteniamo di aver acquisito elementi probativi sufficienti ed appropriati su cui basare il nostro 
giudizio. 

Altre Informazioni

Il Consiglio d’amministrazione è responsabile delle altre informazioni. Le altre informazioni 
comprendono le informazioni riportate nella relazione sulla gestione, ad eccezione del conto 
annuale e della nostra relativa relazione. 

Il nostro giudizio sul conto annuale non si estende alle altre informazioni e non esprimiamo alcuna 
forma di conclusione di revisione a riguardo. 

Nell’ambito della nostra revisione contabile, è nostra responsabilità leggere le altre informazioni e, 
nel farlo, valutare se sussistano delle incoerenze significative rispetto al conto annuale o a quanto 
da noi appreso durante la revisione contabile, o se le altre informazioni sembrino contenere in altro 
modo delle anomalie significative. 

Qualora, sulla base del lavoro da noi svolto, dovessimo giungere alla conclusione che vi è 
un’anomalia significativa nelle altre informazioni, siamo tenuti a comunicarlo. Non abbiamo alcuna 
osservazione da formulare a tale riguardo. 

Responsabilità del Consiglio d’Amministrazione per il Conto Annuale

Il Consiglio d’amministrazione è responsabile dell’allestimento del conto annuale in conformità alle 
disposizioni legali, all’atto di fondazione e ai regolamenti. È inoltre responsabile per i controlli 
interni da esso ritenuti necessari per consentire l’allestimento di un conto annuale che sia esente da 
anomalie significative imputabili a frodi o errori. 
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Responsabilità del Perito in Materia di Previdenza Professionale per la Revisione del Conto Annuale 

Per la verifica il Consiglio d’amministrazione designa un ufficio di revisione, nonché un perito in 
materia di previdenza professionale. Per la valutazione degli accantonamenti necessari alla 
copertura dei rischi attuariali, costituiti dai capitali di previdenza e dagli accantonamenti tecnici, è 
responsabile il perito in materia di previdenza professionale. La verifica della valutazione dei 
capitali di previdenza e degli accantonamenti tecnici non rientra tra i compiti dell’ufficio di 
revisione ai sensi dell’art. 52c cpv. 1 lett. a LPP. Il perito in materia di previdenza professionale 
verifica inoltre periodicamente, ai sensi dell’art. 52e cpv. 1 LPP, se l’istituto di previdenza offre 
garanzia di poter adempiere i suoi impegni e se le disposizioni attuariali regolamentari inerenti alle 
prestazioni e al finanziamento sono conformi alle prescrizioni legali. 

Responsabilità dell’Ufficio di Revisione per la Revisione del Conto Annuale

I nostri obiettivi sono l’acquisizione di una ragionevole sicurezza che il conto annuale nel suo 
complesso sia esente da anomalie significative, imputabili a frodi o errori, e l’emissione di una 
relazione che includa il nostro giudizio. Per ragionevole sicurezza si intende un livello elevato di 
sicurezza che, tuttavia, non fornisce la garanzia che una revisione contabile eseguita in conformità 
alla legge svizzera e agli SR-CH individui sempre un’anomalia significativa, qualora esistente. Le 
anomalie possono derivare da frodi o errori e sono considerate significative qualora si possa 
ragionevolmente attendere che esse, singolarmente o nel loro insieme, siano in grado di influenzare 
le decisioni economiche degli utilizzatori prese sulla base del conto annuale.  

Una descrizione più dettagliata delle nostre responsabilità per la revisione del conto annuale è 
disponibile sul sito web di EXPERTsuisse: https://expertsuisse.ch/relazione-di-revisione-di-un-
fondo-pensione. Tale descrizione costituisce parte integrante della nostra relazione. 

Relazione su altre Disposizioni di Legge e Regolamentari 

Il Consiglio d’amministrazione è responsabile dell’adempimento dei compiti legali e 
dell’applicazione delle disposizioni statutarie e regolamentari in merito all’organizzazione, alla 
gestione e all’investimento patrimoniale. Abbiamo svolto le verifiche prescritte all’art. 52c cpv. 1 
LPP e all’art. 35 OPP 2. 

Abbiamo verificato se:

l’organizzazione e la gestione sono conformi alle disposizioni legali e regolamentari e se esiste 
un controllo interno adeguato alle dimensioni e alla complessità dell’istituto; 

l’investimento patrimoniale è conforme alle disposizioni legali e regolamentari;

i conti di vecchiaia LPP sono conformi alle prescrizioni legali; 

sono stati presi i necessari provvedimenti per garantire la lealtà nell’amministrazione del 
patrimonio e se il rispetto dei doveri di lealtà come pure la dichiarazione dei legami d’interesse 
sono controllati in misura sufficiente dall’organo supremo; 

le indicazioni e le notifiche richieste dalla legge sono state trasmesse all’autorità di vigilanza;

nei negozi giuridici con persone vicine dichiarati sono garantiti gli interessi dell’istituto di 
previdenza.

Confermiamo che le prescrizioni legali, statutarie e regolamentari applicabili in merito sono state 
rispettate. 

Il conto annuale presenta un’insufficienza di copertura di CHF 2'195'614'594 ed un grado di 
copertura del 72.9%. Siccome l'Istituto di previdenza del Cantone Ticino è gestito in sistema di 
capitalizzazione parziale ed i gradi di copertura iniziali sono superati, non sono necessarie altre 
misure (cfr. cifra 5.1 nell'allegato al conto annuale).
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Raccomandiamo di approvare il conto annuale che vi è stato sottoposto. 

Lamone, il 28 maggio 2026 

BDO SA

Paolo Gattigo Demis Fontana

Perito revisore abilitato
Revisore responsabile
Perito revisore abilitato

Allegati 

Conto annuale costituito da bilancio, conto d’esercizio e allegato



Passo San Jorio, Valle Morobbia
Fotografia ©Mauro Cavalli



 AIPCT / Rapporto di sostenibilità ESG 2025

Rapporto di sostenibilità ESG 2025



B

Traversata Tamaro-Lema, Malcantone
Fotografia ©Enrico Boggia



 IIPCT / Rapporto di sostenibilità ESG 2025

Considerazioni generali	 II
1.1	 Quadro generale al 31.12.2025	 II

1.2	 La posizione IPCT	 III

Rapporto qualitativo	 IV
2.1	 L’approccio IPCT e la nuova Direttiva ESG	 IV

2.2	 Interventi sul patrimonio immobiliare diretto	 VI

2.3	 Interventi sul patrimonio mobiliare	 VII

2.4	 Aspetti ESG dell’azienda IPCT	 VIII

Rapporto quantitativo	 IX 
3.1	 Premesse patrimonio immobiliare (diretto e indiretto)	 IX 

3.2	 Patrimonio immobiliare diretto	 X 

3.3	 Patrimonio mobiliare	 XII

3.4	 Evoluzione storica	 XIV

3.4.1	 Patrimonio mobiliare tradizionale  

(azioni e obbligazioni)	 XIV

3.4.2	Patrimonio immobiliare svizzero	 XVII

3.4.3	Patrimonio immobiliare estero	 XVIII

3.4.4	Patrimonio infrastrutture	 XVIII

3.4.5	Patrimonio globale	 XVIII

1

2

3



II

1 Considerazioni generali

1.1 
Quadro generale  
al 31.12.2025

Il 2025 è stato dominato dalla nuova impostazione 
in tema di sostenibilità della nuova amministrazione 
americana. Il peso dell’economia e dell’apparato 
militare statunitense sono per il momento ancora 
tali da condizionare il resto del pianeta, anche se 
questa situazione è in lenta ma continua evoluzione.

Se non altro, questa radicalizzazione delle posi-
zioni ha avuto il pregio di chiarire gli schieramenti. 
L’amministrazione Trump si è infatti mostrata   
intenta a sostenere i combustibili fossili, a com-
battere le energie alternative, a deregolamentare 
finanza ed industria, e a tentare di delegittimare 
le regole di governance finora in vigore nella 
società americana. 

In Europa, questi temi hanno trovato consensi 
crescenti in una parte dell’elettorato ma non sono 
ancora stati sufficienti per modificare gli equilibri 
politici, e sono invece stati sfruttati per modificare 
alcuni obiettivi irrealistici precedentemente fissati, 
quale ad esempio lo stop ai motori termici dal 2035. 

In Svizzera si mantiene una tendenza di fondo 
favorevole ai temi della sostenibilità, ma con un 
leggero maggior pragmatismo rispetto al passato.

Questo nuovo quadro politico ha portato grossi 
benefici alle aziende americane meno attente ai 
temi ESG, e dato il peso di queste aziende sul 
principale indice azionario mondiale (72%) anche 
nel 2025 si sono osservate performance superiori 
per gli investimenti tradizionali rispetto agli 
approcci ESG più rigorosi quale quello di ZKB, 
come indicato nel paragrafo 3.4.

Passi avanti si sono invece notati nel campo degli 
standard di misurazione: tutte le fondazioni immo-
biliari in cui IPCT è investito hanno pubblicato i 
principali indicatori di consumo dello standard 
ASIP e sono stati quindi resi possibili i primi con-
fronti anno su anno.
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1.2 
La posizione  
IPCT

L’Associazione Svizzera degli Istituti di Previdenza 
(ASIP) ha pubblicato già nel dicembre 2022 le 
proprie linee guida in materia. Esse prevedono 
sostanzialmente 4 fasi:
1.	 La definizione della strategia di investimento 

sostenibile
2.	L’implementazione concreta della stessa
3.	Il controllo della performance ottenuta (in ter-

mini di sostenibilità)
4.	 Il reporting periodico

Anche nel 2025 IPCT ha quindi compiuto diversi 
passi per seguire tale approccio, e in particolare:
•	 si è continuato il rinnovamento del patrimonio 

immobiliare diretto con particolare attenzione 
agli aspetti energetici;

•	 si è integrato nel proprio rendiconto annuale un 
confronto anno su anno dei parametri per il 
patrimonio immobiliare indiretto;

•	 si è dato seguito alla decisione del 2024 
(nell’ambito della nuova asset allocation stra-
tegica) di implementarne una parte maggiori-
taria con strumenti ESG.

Questi aspetti verranno ora approfonditi qui di 
seguito.
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Rapporto qualitativo

2.1	  
L’approccio IPCT 
e la nuova Direttiva ESG 

Gli organi di IPCT (CdA e Direzione) hanno sempre 
sostenuto la necessità di un coinvolgimento dell’I-
stituto nello sviluppo delle tematiche ESG, come 
dimostrato anche dalle partecipazioni alle orga-
nizzazioni Ethos Engagement Pool Suisse, Ethos 
Engagement Pool International e Swiss Sustai-
nable Finance. Nell’esercizio del diritto di voto, 
qualora applicabile nel quadro degli investimenti 
dell’IPCT, essa si è impegnata a seguire le indi-
cazioni di Ethos.
Vediamo ora l’attività svolta da queste 3 organizza-
zioni (e quindi col supporto anche di IPCT) nel 2025.

Ethos EEP Suisse & International:
Nel 2025, Ethos ha rafforzato il proprio ruolo come 
promotore di un modo di fare impresa responsa-
bile sia in Svizzera che a livello internazionale, 
attraverso le attività dell’Ethos Engagement Pool 
Suisse e dell’Ethos Engagement Pool Internatio-
nal. Complessivamente, sono state realizzate oltre 
1’450 azioni di engagement con migliaia di 
imprese, con il coinvolgimento di più di 300 mem-
bri istituzionali e patrimoni gestiti per circa CHF 
720 miliardi.

EEP Suisse – Focus sul mercato svizzero:
Nel 2025 i membri di Ethos sono passati da 189 
a 195, e gli asset gestiti da CHF 400 miliardi a CHF 
413 miliardi. Sono state effettuate 736 azioni di 
engagement (609 l’anno precedente) con le 150 
società quotate in Svizzera, di cui 134 tramite 
contatti diretti col management.

I temi principali hanno incluso:
•	 Cambiamento climatico: 47 imprese (contro le 

33 dell’anno precedente) hanno presentato 
degli obiettivi di riduzione delle emissioni basate 
sui principi della Science-Based Target initia-
tive. Le difficoltà maggiori si registrano nel far 
avanzare obiettivi di riduzione delle emissioni 
di terzo livello (“scope 3”). 

•	 Governance aziendale: il focus sulla diversità 
nei consigli di fondazione sembra dare dei frutti, 
dato che il 63% delle imprese rispetta la quota 
di almeno il 30% di presenze femminili. Il pros-
simo obiettivo sarà quello di cercare di eliminare 
la doppia funzione di presidente del CdA e CEO 
per la stessa persona, presente ancora in 8 
imprese svizzere.

•	 Diritti umani e lavoro: il 90% delle imprese 
pubblica nel proprio rapporto ESG degli indi-
catori sociali. Il fronte su cui si concentrerà 
l’azione di Ethos prossimamente sarà nel cer-
care di convincere le imprese a pubblicare 
anche lo scarto tra i salari maschili e femminili, 
dato che solo il 14% delle imprese fornisce il 
dato. 

•	 A livello regolamentare Ethos è intervenuta in 
3 ambiti presso le autorità federali: 1) per chie-
dere norme più stringenti sul controllo del 
rispetto dei diritti umani per le imprese svizzere 
2) per migliorare l’ordinanza sui rapporti relativi 
alle questioni climatiche 3) per modificare l’or-
dinanza relativa ai fondi propri delle banche 
svizzere.

2
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EEP International – Engagement globale:
A livello internazionale, l’EEP ha sviluppato 738 
attività di engagement su scala globale di cui 284 
nell’ambito di campagne dirette, mentre le restanti 
si collocano nell’ambito di iniziative comuni con 
altre organizzazioni. Con 123 membri e oltre CHF 
324 miliardi gestiti, Ethos ha contribuito attiva-
mente a plasmare il comportamento delle imprese 
su scala mondiale. In effetti circa il 46% delle 
imprese contattate ha avuto un’evoluzione posi-
tiva nei 12 mesi successivi, mentre il 49% ha avuto 
un’evoluzione neutra e il 5% un’evoluzione nega-
tiva a riguardo dei parametri trattati.
I temi chiave dell’engagement internazionale 
hanno incluso:
•	 Cambiamento climatico: dialoghi con grandi 

emettitori (BP, Shell, HSBC, TotalEnergies, ENI, 
JPMorgan, Nvidia) per strategie net zero cre-
dibili. Partecipazione a iniziative come Climate 
Action 100+, Net Zero Engagement Initiative, e 
campagne per una regolamentazione climatica 
più ambiziosa.

•	 Biodiversità: forte coinvolgimento contro la 
deforestazione, inquinamento da plastica e 
spreco d’acqua, con ruoli guida nelle campa-
gne Spring, Nature Action 100 e Valuing Water 
Finance Initiative.

•	 Sociale: promozione dei diritti umani e dei lavo-
ratori nelle catene di fornitura globali, contrasto 
al lavoro forzato e spinta per salari dignitosi e 
standard etici, in particolare nei settori tecno-
logico, tessile e agroalimentare.

•	 Governance: sostegno a pratiche di remunera-
zione eque e trasparenti, azioni contro le limi-
tazioni ai diritti di voto nelle assemblee generali.

Ethos ha partecipato attivamente a numerose 
campagne regolatorie congiunte con altre orga-
nizzazioni, sottoscrivendo dichiarazioni a favore 
di normative più stringenti in materia di clima, diritti 
umani e trasparenza aziendale.
Grazie alla persuasività del dialogo con l’aziona-
riato, l’organizzazione ha favorito cambiamenti 
concreti e misurabili, contribuendo alla costru-
zione di un’economia più responsabile, equa e 
sostenibile nonostante le tendenze contrarie 

registrate in alcune zone del pianeta. Un rapporto 
dettagliato dei risultati ottenuti è stato inviato ai 
membri dell’organizzazione.

Swiss Sustainable Finance (SSF):
Nel 2025, Swiss Sustainable Finance (SSF) ha 
continuato la sua attività quale piattaforma cen-
trale per la promozione della finanza sostenibile 
in Svizzera, grazie alla presenza di 250 membri 
che comprendono banche, gestori patrimoniali, 
assicurazioni, investitori istituzionali, università e 
rappresentanti del settore pubblico.

Principali attività e iniziative del 2025:
•	 Realizzazione di uno studio informativo sulle 

attività legate alla finanza sostenibile. 
•	 Promozione di eventi e corsi online con temi di 

finanza sostenibile. 
•	 Promozione degli investimenti sostenibili, con 

particolare attenzione all’impact investing 
(SFDR 9). 

•	 Collaborazioni strategiche: SSF collabora atti-
vamente con la Swiss Impact Finance Initiative, 
con Eurosif, con la Building Bridge Foundation 
e con Sustainable Finance Geneva. Queste 
collaborazioni mirano a promuovere l’investi-
mento orientato all’impatto in Svizzera. 

•	 Attraverso queste iniziative, SSF continua a 
rafforzare la posizione della Svizzera come 
centro leader nella finanza sostenibile, facili-
tando la transizione verso un’economia più 
responsabile e resiliente e difendendo le 
imprese svizzere impegnate in quest’ambito. 
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Dal 2023 IPCT ha anche iniziato un dialogo con 
Klima Allianz per migliorare l’informazione verso 
questa organizzazione, e questi aggiornamenti 
sono continuati nel 2024, permettendo di miglio-
rare il rating degli investimenti mobiliari emesso 
dall’organizzazione da “arancio” (3° rating su 4 
utilizzati) a “verde chiaro” (2° rating su 4). Questo 
rating è stato confermato nel 2025. 
Per la parte immobiliare il rating è ancora “arancio” 
ma con tendenza al miglioramento.

Come già avvenuto in passato e sollecitati anche 
da ASIP abbiamo partecipato nel 2025 all’analisi 
climatica degli investimenti promossa dalla Con-
federazione secondo la metodologia PACTA. 
PACTA è uno standard internazionale usato da 
banche, assicurazioni, casse pensioni ed altri 
attori del mercato finanziario per tracciare le rela-
zioni tra le attività di questo settore e gli impatti 
ambientali. Ad esempio nel caso bancario si foca-
lizza sui crediti concessi ai settori considerati 
maggiormente responsabili dell’aumento delle 
emissioni, mentre nel caso di assicurazioni e casse 
pensioni si concentra sulle tipologie di investimenti.

Lo scopo di questa analisi è rendere gli attori del 
mercato finanziario svizzero coscienti dell’entrata 
in vigore della legge sul clima e sull’innovazione 
(dal 1° gennaio 2025), la quale ha l’obiettivo di un 
saldo netto di emissioni di gas serra pari a zero 
entro il 2050, da realizzarsi tramite iniziative (per 
ora) volontarie. Purtroppo gli effetti concreti di 
questo esercizio sono ancora deficitari a causa 
della mancata autorizzazione di molte fondazioni 
immobiliari a rendere pubblici, e quindi confron-
tabili, i risultati dell’analisi stessa.

2.2 
Interventi sul patrimonio  
immobiliare diretto

Adottando la direttiva interna ESG, IPCT punta a 
raggiungere gli obiettivi fissati nell’accordo di 
Parigi, ratificato dalla Confederazione Svizzera nel 
2017, secondo il quale entro il 2030 la riduzione 
di CO2 dovrà essere pari al 50% (rispetto al 1990), 
ed entro il 2050 le emissioni nette di CO2 dovranno 
essere pari a zero, nel rispetto dell’obbligo di 
perseguire un rendimento di mercato sancito dalla 
LPP.

Le misure adottate già dal 2015 per raggiungere 
gli obiettivi sono:

1.	Ottimizzazione nella gestione dell’impiantistica 
e misurazione annuale dei consumi;

2.	Risanamento energetico dell’involucro;
3.	Sostituzione graduale degli impianti di riscal-

damento alimentati da energia fossile con 
energie rinnovabili;

4.	Nuove edificazioni/acquisizioni che tengano 
conto degli aspetti ESG;

5.	Posa di impianti fotovoltaici (in RCP) o termo-
solari.

Nel corso del 2025, si sono completati i seguenti 
interventi e misure:
•	 Parco ai Platani, a Bellinzona (1’750 m2 SUP 

locativa): installazione di una nuova pompa di 
calore e impianto di teleriscaldamento (prece-
dente a gasolio) abbinato a un impianto foto-
voltaico di 54 kWp (in RCP). Ottenimento 
certificazione CECE AB.

•	 Par-en-Ciel a Bellinzona (4’500 m2 SUP loca-
tiva): installazione di una nuova pompa di calore 
e impianto di teleriscaldamento (caldo e freddo) 
abbinato a un impianto fotovoltaico di 133 kWp 
(in RCP). Ottenimento certificazione CECE AB.

•	 Centro a Massagno (3’700 m2 SUP locativa): 
installazione di una nuova pompa di calore con 
back-up a gas (precedente a gas) abbinata a 
un impianto fotovoltaico di 53 kWp (in RCP).

•	 Quartiere “Brughette” di Barbengo (191 appar-
tamenti): siamo al 3° anno del contratto quin-
quennale ©Energo ADVANCED per un uso 
razionale dell’energia e riduzione del consumo 
energetico di almeno il 10%.
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2.3	  
Interventi sul patrimonio 
mobiliare

Come previsto dalla Direttiva interna ESG, l’IPCT 
si è impegnato nell’implementazione di approcci 
sostenibili sul proprio patrimonio mobiliare lad-
dove questo sforzo appaia realmente significativo 
e non in contrasto con l’obbligo di perseguire un 
rendimento di mercato sancito dalla LPP.
Nel corso del 2025 è intervenuto come nuovo 
fattore significativo nella nostra strategia di inve-
stimento la revisione dell’asset allocation strate-
gica con effetto 1° marzo 2025. Si è approfittato 
di tale riallocazione per completare la paletta dei 
prodotti tradizionali (azioni e obbligazioni) gestiti 
in modo sostenibile, ovvero con la metodologia 
“Responsible” della Banca cantonale di Zurigo 
(ZKB), e con quella “Climate Aware” di UBS.

Restano esclusi da questo approccio solo due tipi 
di investimento:
 
1.	 quello relativo al comparto azionario svizzero, 

in quanto si ritiene che sostanzialmente quasi 
tutte le aziende contenute nell’indice abbiano 
assunto impegni importanti in quest’ambito. 
Sarebbe quindi scarsamente efficace cercare 
delle differenziazioni tramite indici dedicati, 
anche se si è iniziato a monitorare un indice 
“net zero” proposto da un gestore che rag-
gruppa le aziende che si impegnano a raggiun-
gere l’obiettivo di emissioni zero entro il 2050. 
Nel frattempo, si ritiene che l’approccio dell’en-
gagement attivo (effettuato tramite le organiz-
zazioni di cui si è parte) costituisca il modo più 
efficace per spingere le aziende svizzere verso 
l’obiettivo.

2.	quello relativo al comparto di obbligazioni 
emesse da stati sovrani. Ad oggi non esistono 
approcci condivisi, né dall’industria né dalle 
varie organizzazioni ecologiste, per valutare 
uno Stato secondo parametri ESG. È noto, ad 
esempio, che la nazione che investe maggior-
mente nell’installazione di pannelli solari è 
anche quella con il maggior utilizzo di carbone 
fossile (Cina), oppure che la stessa nazione ha 
le maggiori emissioni in termini assoluti ma non 
è tra i primi posti per quanto riguarda le emis-
sioni pro capite, per cui a seconda del para-

metro con cui vengono valutate le singole 
nazioni si possono ottenere risultati molto 
diversi tra loro. Per questo motivo si è deciso 
di seguire per questo comparto l’approccio di 
seguire un indice costruito nel modo classico, 
che pesa i singoli paesi in base al volume delle 
emissioni obbligazionarie.

Per quanto riguarda le fondazioni immobiliari 
svizzere, nelle quali IPCT detiene circa il 24% del 
proprio patrimonio, si sono fatte pressioni presso 
tutti i gestori affinché si dotassero di uno standard 
di misurazione dell’impronta climatica. Tutti i 
gestori hanno aderito a questa richiesta, utiliz-
zando perlopiù lo standard europeo GRESB. 

GRESB è una società di rating di sostenibilità, 
emanazione dell’omonima fondazione composta 
da membri dell’industria immobiliare e supportata 
dalle organizzazioni di standard internazionali. 
Essa assicura attraverso la propria metodologia 
di misurazione l’aderenza, tra l’altro, alle direttive 
UE in materia di tassonomia della sostenibilità. 
Attraverso estesi formulari volti a conoscere nei 
dettagli il patrimonio immobiliare del richiedente 
la società effettua la sua valutazione e fornisce un 
rating da 0 a 100, separando il patrimonio esi-
stente dai progetti in corso; di questi ultima valuta 
la sostenibilità non solo sul prodotto finito ma 
anche esaminando le modalità di costruzione quali 
materiali impiegati, sorgente dell’energia, e aspetti 
sociali relativi alle maestranze impiegate. Data la 
complessità si tratta di un metodo di valutazione 
piuttosto oneroso, sia in termini di costi vivi sia in 
termini di risorse interne da dedicare alla valuta-
zione, per cui non tutte le fondazioni hanno la 
taglia necessaria per assorbire tali costi.

Un’alternativa meno onerosa è quella di eseguire 
delle misure puntuali su alcuni parametri ricono-
sciuti come essenziali da parte delle organizza-
zioni quali ad esempio l’Associazione Svizzera 
degli Istituti di Previdenza (ASIP). Questa alterna-
tiva è scelta dalle fondazioni di piccole/medie 
dimensioni.
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È importante sottolineare che qualora gli impegni 
assunti dai gestori non dovessero essere mante-
nuti, nella direttiva interna IPCT è contemplata la 
possibilità di disinvestire da essi.

Per quanto riguarda gli investimenti in infrastrut-
ture, si è registrata una maggior disponibilità da 
parte dei gestori nel rispondere con precisione 
alle richieste di misurazione, in particolare tramite 
un’adozione generalizzata dello standard GRESB.
I gestori del comparto si sono dichiarati sensibili 
alla tematica e si impegnano per sensibilizzare a 
loro volta i gestori dei fondi sottostanti, oltre che 
a pubblicare annualmente un proprio rapporto 
ESG. Nel caso di investimenti diretti in progetti 
infrastrutturali, questi devono sottostare a una 
politica di selezione che tiene conto di molti ele-
menti ESG. È il caso, ad esempio, di un nuovo 
investimento infrastrutturale effettuato in collabo-
razione con altre casse pensioni svizzere, per il 
quale valgono non solo le restrizioni IPCT ma 
anche quelle degli altri investitori, rendendolo 
quindi in definitiva ancora più vincolante.

2.4	  
Aspetti ESG  
dell’azienda IPCT

IPCT è oggi una piccola struttura che conta poche 
decine di dipendenti, il cui impatto ambientale è 
limitato. Non per questo si è però rinunciato ad 
effettuare sforzi in questo senso. Citiamo tra questi:
•	 la sovvenzione dell’abbonamento Arcobaleno 

per il tragitto casa-lavoro al fine di privilegiare 
l’uso del mezzo pubblico rispetto all’automobile 
a beneficio sia della qualità dell’aria che del 
traffico;

•	 l’uso di una bici e di un’autovettura elettrica 
aziendale per gli spostamenti di lavoro (in par-
ticolare dell’Ufficio gestione immobiliare);

•	 l’uso del treno per quasi tutti gli spostamenti 
all’interno della Svizzera da parte del personale;

•	 i progressi compiuti nella digitalizzazione:
	− A partire dal 2024 l’Ufficio gestione immobi-

liare ha potuto eliminare tutte le fatture car-
tacee in entrata (oltre 10’000 all’anno) e 
trasformare tutti gli incarti cartacei degli 
inquilini (oltre 1’000) in formato digitale 
risparmiando spazio e consumo di carta. Nel 
prossimo futuro seguiranno gli incarti del 
settore previdenza (oltre 27’000).

	− Tramite email securizzate è oggi possibile 
ridurre gli scambi cartacei tra l’IPCT e i pro-
pri destinatari. 
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Rapporto quantitativo
Al momento non esistono criteri univoci per confrontare tipologie diverse di investimento, 
per questo motivo essi vengono analizzati per singola categoria.

3.1	  
Premesse patrimonio  
immobiliare (diretto e indiretto)

Ci sembra doverosa una premessa relativa alla 
misurazione dei criteri ESG in campo immobiliare. 
Si noti che vi sono diversi tipi di metodologie uti-
lizzabili, ad esempio, nel campo delle emissioni di 
CO2, al numeratore possono essere prese in con-
siderazione solo le emissioni causate dal funzio-
namento centrale dell’edificio (scope 1+2) oppure 
anche le emissioni relative all’energia consumata 
dai singoli inquilini (scope 1+2+3). Per quanto 
riguarda il denominatore la superficie di riferimento 
energetica (SRE, ossia la somma delle superfici 
di pavimento dei piani di un edificio riscaldati o 
climatizzati) può essere misurata secondo la 
norma SIA (Società Svizzera ingegneri e architetti) 
oppure secondo la norma REIDA (Associazione 
per l’uniformità dei dati immobiliari).

Questo rende i dati pubblicati molto difficili da 
confrontare. A complicare il tutto, neanche la rile-
vazione pratica di questi dati è uniforme, per la 
mancanza di infrastrutture di misurazione ade-
guate. Infine, i dati disponibili non sono basati sullo 
stesso periodo temporale, data la lunghezza 
dell’operazione di rilevamento e la variabilità delle 
fondazioni d’investimento nella pubblicazione dei 
rapporti, per cui i dati disponibili ad un certo 
momento per due gruppi immobiliari possono 
riferirsi a periodi sfasati anche di due anni.

Sarebbe stato auspicabile utilizzare come para-
metro anche il consumo d’acqua, ma purtroppo 
il dato è disponibile solo per il patrimonio diretto 
e per pochi altri gruppi d’investimento indiretti.

Inoltre, il benchmark “Svizzera” utilizzato per con-
frontare il patrimonio diretto è il risultato di dati 
ottenuti da modelli raffrontati a dati reali di consumo.

Di conseguenza l’aspetto legato all’evoluzione di 
questi dati (reali) anno dopo anno per il singolo 
portafoglio riveste sicuramente un’importanza mag-
giore del dato in senso assoluto o confrontato a 
modelli di benchmark.

3
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3.2	  
Patrimonio immobiliare  
diretto

IPCT ha scelto come parametri di confronto, tra i 
molti disponibili, i seguenti 3, per cercare di omo-
geneizzare almeno i propri dati relativi al settore 
immobiliare:
1.	 la percentuale di energie rinnovabili utilizzata 

negli edifici.
2.	 l’intensità energetica, ovvero il consumo di 

energia per metro quadro utilizzabile, espressa 
in kWh/mq.

3.	 l’intensità di emissione di CO2 per metro quadro 
utilizzabile, espressa in kg/mq.

*base GHG-P1

*base GHG-P, **benchmark aggiornato

1	 Acronimo per greenhouse gas protocol ovvero un protocollo riconosciuto a livello globale per la valutazione e rendicontazione 
delle emissioni serra degli immobili commerciali e residenziali.

Inoltre, il modello di previsione nella riduzione di 
CO2 e obiettivo di raggiungere emissioni zero entro 
il 2050 indica se gli investimenti energetici previsti 
nel portafoglio contribuiranno a raggiungere l’ob-
biettivo 2050.
La misurazione è stata affidata ad Energo SA (in 
collaborazione con SUPSI), e i dati sono stati poi 
inseriti nel software/database di confronto REMMS, 
promosso da Fahrländer & Partners.
Tenendo presente tutte le avvertenze di cui sopra, 
questi sono i parametri totali risultanti (i dati qui 
riportati si riferiscono a Scope 1 + Scope 2 delle 
raccomandazioni ASIP):

Patrimonio diretto IPCT 2025 2024 2023

Quota fonti rinnovabili in % 28 27 25

Intensità energetica kWh/m2 (SRE) 176.2 172.9 176.5

Intensità emissioni kg CO2/m2 (SRE)* 29.1 29.2 30.3

Media REMMS (Svizzera) 2025** 2024 2023

Quota fonti rinnovabili in % 46 46 46

Intensità energetica kWh/m2 (SRE) 134.9 181.5 185.3

Intensità emissioni kg CO2/m2 (SRE)* 18.6 30.6 31.8
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Si osserva che rispetto ai dati benchmark Svizzera 
e all’anno 2024, l’immobiliare diretto segna un 
leggero miglioramento nel campo d’intensità ener-
getica e d’emissioni di kg CO2. La quota fonti 
rinnovabili è migliorata rispetto al 2024 ma ancora 
inferiore rispetto al benchmark Svizzera il quale 
però include un numero molto elevato di case 

unifamiliari (già dotate di termopompe) rispetto a 
stabili plurifamiliari a reddito o in PPP.

Il grafico che segue mostra l’evoluzione del por-
tafoglio immobiliare diretto a seguito di investi-
menti nell’ambito energetico (orizzonte 2050):

La piattaforma REMMS, di ampio uso in Svizzera, 
è in grado di tradurre tutti i parametri introdotti (e 
non limitati quindi a questi 3 “universali”) in un 
unico rating, che per il patrimonio IPCT è pari a 
3.0 per l’anno 2025 (3.1 per il 2024), su un valore 
massimo di 5, questo si confronta con un valore 
di 3.5 per la Svizzera. Il risultato è leggermente 
migliorato rispetto al 2024 e poco sotto il bench-
mark svizzero.

Come accennato in precedenza, data la lunghezza 
dell’operazione di misurazione, il dato è relativo 
all’anno 2024 (questo sfasamento temporale è 
normale in campo immobiliare). Inoltre, nel rap-
porto REMMS del 2025 (dati IPCT 2024), il ben-
chmark REA (registro federale degli edifici e 
abitazioni), che misura i valori di intensità energe-
tica (consumo) ed emissioni, è stato aggiornato, 
risultando con valori più bassi rispetto al 2024.

2024 2026 2028 2030 2032 2042 2044 2046 20482040203820362034
0

5

10

20

15

25

30

35

2050

   Percorso di rid. CRREM 1.5°C Scope 1+2	   Emissioni dopo le misure, secondo GHG protocol

   Emissioni senza misure, base KBOB	

Fonte grafico: RREMS, Fahrländers & Partners
CRREM 1.5°C = Carbon Risk Real Estate Monitor target 1.5 degree.
Il piano investimenti a 10 anni è validato annualmente. Al 31.12.24 include il periodo 2025-2034.
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3.3 
Patrimonio mobiliare

Esso è attualmente composto da diversi comparti: 
patrimonio finanziario tradizionale, patrimonio 
immobiliare indiretto (svizzero ed estero), patri-
monio investito in infrastrutture. Vediamo ora 
separatamente i vari comparti.

•	 Patrimonio finanziario classico (liquidità, azioni, 
obbligazioni, per un totale al 31.12.25 di 4.05 
miliardi CHF). La transizione verso un approccio 
ESG può dirsi completata al 31.12.25, mediante 
le seguenti operazioni: 
1.	Sostituzione all’interno del comparto azio-

nario Small Cap gestito da UBS da un fondo 
tradizionale al corrispondente fondo “Cli-
mate Aware”, per circa 89 milioni CHF. 

2.	Sostituzione all’interno del comparto aziona-
rio Emerging Markets gestito da UBS da un 
fondo tradizionale al corrispondente fondo 
“Climate Aware”, per circa 48 milioni CHF.

Si noti anche che i fondi destinati a UBS e ZKB 
derivanti dalle operazioni RCDL (CHF 400 
milioni nel 2025) sono stati interamente investiti 
in fondi ESG, con le consuete eccezioni delle 
obbligazioni statali e dell’azionario svizzero. 

•	 Patrimonio mobiliare investito in immobili sviz-
zeri tramite fondazioni immobiliari (partecipa-
zioni in Fondazioni di Investimento per Casse 
Pensioni, per un totale al 31.12.25 di 980 Mio 
CHF). La maggior parte delle Fondazioni ha 
scelto di confrontarsi con lo standard GRESB, 
per un totale di 785 Mio CHF (80%, era l’84% 
nel 2024). 
La metodologia di valutazione GRESB è cam-
biata nel 2024, diventando più stringente, per 
cui a parità di rilevazioni i punteggi assegnati 
nel 2024 sono stati minori rispetto a quelli del 
2023 (in questa scala 0 è il valore peggiore e 
100 il migliore). 
Il rating medio GRESB risultante è pari nel 2025 
a 86.2/100, identico al 2024. Questo risultato 
è però stato ottenuto tramite miglioramenti dei 
punteggi dei fondi maggiori nei quali si era già 
investiti, mentre gli investimenti in fondi relati-
vamente nuovi (e che non hanno ancora effet-
tuato grossi investimenti dal punto di vista della 

sostenibilità), hanno abbassato il punteggio 
totale. Quest’ultimo si mantiene comunque a 4 
stelle su 5 nella scala GRESB. 
Una valutazione di confronto col mercato in 
senso più ampio non è disponibile dato che 
quest’associazione crea peer group separati e 
abbastanza personalizzati per ciascun fondo. 
Il gruppo di investimento peggiore ha ottenuto 
una valutazione di 76/100 (era 77 nel 2024), 
mentre il migliore ha ricevuto 93/100 (era 94 nel 
2024). Si nota quindi una certa stazionarietà 
dopo gli incrementi dovuti ai molti interventi di 
risanamento effettuati dalle fondazioni immo-
biliari negli anni scorsi. A questo fenomeno non 
è probabilmente estranea la pressione eserci-
tata sui proprietari da parte delle leggi in vigore 
o in votazione nelle grandi città svizzere quali 
Basilea, Ginevra e Zurigo.
La restante parte delle fondazioni (20% pari a 
195 Mio CHF) ha scelto invece di affidarsi alle 
misurazioni delle cifre chiave secondo lo stan-
dard KGAST-ASIP, cercando poi di elaborare 
un piano di riduzione dei consumi. 
La variabilità osservata negli anni scorsi sulla 
misurazione dei 3 parametri chiave si è ridotta 
nel 2025. Ad esempio per l’intensità energetica 
la forchetta dei valori è quest’anno tra 71 e 131 
kWh/mq, mentre per le emissioni di CO2 varia 
da 5 a 22 kg/mq. Si ribadisce quindi l’impor-
tanza di analizzare questi dati in prospettiva 
annuale e per singolo gruppo d’investimento, 
stante le debolezze metodologiche preceden-
temente illustrate. Si può però affermare che, 
grazie anche all’azione delle casse pensioni, vi 
è una diffusa consapevolezza della necessità 
di monitorare e migliorare costantemente il 
profilo ESG del settore, e che il patrimonio 
immobiliare indiretto di IPCT si trova già oggi 
su buoni livelli. 

•	 Patrimonio mobiliare investito in immobili esteri 
tramite fondazioni immobiliari (partecipazioni in 
Fondazioni di Investimento per Casse Pensioni, 
per un totale al 31.12.25 di 148 Mio CHF). In 
questo caso il panorama è molto più diversifi-
cato essendo gli immobili situati in paesi diversi 
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con diverse e minori sensibilità ESG. In parti-
colare è investita negli USA una quota intorno 
al 42% e in Asia una quota intorno al 24% (il 
restante 34% è investito in Europa ex-Svizzera). 
Tutti gli investimenti dispongono oggi di un 
rating GRESB, con media pari a 82, il che può 
essere considerato un ottimo risultato.

•	 Patrimonio mobiliare investito in infrastrutture 
(partecipazioni in Fondazioni di Investimento 
per Casse Pensioni per un totale al 31.12.25 di 
108 Mio CHF e in una Limited Partnership con 
altre casse pensioni per 18 Mio CHF). Le Fon-
dazioni investono sia direttamente in progetti 
di sviluppo sia in fondi, per cui è difficile riuscire 
ad avere una misurazione del 100% degli asset 
sottostanti. È però possibile affermare che:

	− 61 Mio CHF sono investiti tramite un pro-
cesso di investimento completamente inte-
grato con standard ESG. Il gestore di questa 
parte (Swiss Life) ha una propria metodolo-
gia di valutazione e produce annualmente 
un rapporto ESG nel quale la maggior parte 
degli investimenti riporta il dato dell’anidride 
carbonica emessa e della capacità di gene-
razione di energie alternative installata. Tale 
metodologia ha misurato il punteggio ESG 
del 2023 a 85/100 contro 83/100 dell’anno 
precedente. Inoltre il 60% dei fondi in cui 
questa quota è investita dispone di un pro-
prio rating GRESB.

	− 47 Mio CHF sono gestiti (da UBS) con una 
policy che prevede l’esclusione degli inve-
stimenti da luoghi protetti dal punto di vista 
ambientale, lavoro minorile, centrali a car-
bone, centrali nucleari, petrolio artico e 
petrolio da sabbie bituminose, petrolio da 
fracking e perforazioni ultra-profonde, inve-
stimenti in paesi o con individui sotto san-
zioni. Anche questo gestore produce un 
proprio rapporto ESG. Tutti i fondi selezionati 
da questo gestore hanno una propria politica 
ESG, 97% di essi ha firmato gli UN PRI e nei 
propri statuti affermano di impegnarsi verso 
obiettivi ESG. Questo viene monitorato dal 
gestore, il quale invia annualmente un que-

stionario tramite il quale valuta ciascun 
investimento dal profilo ESG. I dati raccolti 
sono essenzialmente di 2 tipi:

	− climatico, di cui i più significativi sono quelli 
del totale delle energie rinnovabili prodotte, 
pari a 63.3 TWh, e delle emissioni di anidride 
carbonica in scope 1, 2 e 3, pari rispettiva-
mente a 121, 7 e 170 milioni di tonnellate;

	− sociale e di governance, di cui i più signifi-
cativi sono il numero di investimenti in settori 
ad alto rischio climatico o sociale o in paesi 
sanzionati (pari a zero) e il numero di incidenti 
occorsi che hanno creato un’assenza di 
lungo periodo dal lavoro, pari a 9’156.

Essendo la prima volta che sono stati raccolti 
questi dati per quest’anno non è possibile 
effettuare un raffronto con anni precedenti.

L’investimento nella Limited Partnership, avvenuto 
assieme ad altre casse pensioni svizzere, è gestito 
da una delle maggiori casse pensioni canadesi (e 
mondiali), da sempre molto attenta agli aspetti 
ESG. Nel 2017 essa ha fissato come primo obiet-
tivo quello di ridurre le emissioni (“carbon 
footprint”), e nel 2025 ha raggiunto l’obiettivo con 
un -48% rispetto al 2017, ben oltre quanto neces-
sario per rispettare l’accordo di Parigi. Nei pros-
simi anni il focus sarà quello di ridurre il parametro 
“portfolio intensity” ovvero la quantità di anidride 
carbonica emessa per unità di energia o di mate-
riale prodotta, mantenendo l’obiettivo 2050 di 
arrivare ad emissioni nette zero.
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3.4	  
Evoluzione storica

Ecco le tabelle relative agli investimenti ESG nei 
mandati tradizionali, seguite da un raffronto sto-
rico con 2023 e 2024.

3.4.1		 Patrimonio mobiliare tradizionale (azioni e 
obbligazioni)

UBS 2025 classico ESG tot % ESG

Obbl. CHF 826 0 826 0

Obbl. VE gov. 482 0 482 0

Obbl. VE corp. 57 106 163 65

Azioni CH 331 0 331 0

Azioni globali 0 834 834 100

Azioni Small Cap 0 92 92 100

Azioni Em. Markets 39 49 89 55

Totale 1’737 1082 2’818 38

ZKB 2025 classico ESG tot % ESG

Obbl. CHF 0 349 349 100

Obbl. VE gov. 202 0 202 0

Obbl. VE corp. 0 68 68 100

Azioni CH 148 0 148 0

Azioni globali 0 375 375 100

Azioni Small Cap 0 42 42 100

Azioni Em. Markets 0 44 44 100

Totale 350 877 1’227 71

Totale classico ESG tot % ESG

Obbl. CHF 826 349 1175 30

Obbl. VE gov. 684 0 684 0

Obbl. VE corp. 57 174 231 75

Azioni CH 480 0 480 0

Azioni globali 0 1209 1’209 100

Azioni Small Cap 0 134 134 100

Azioni Em. Markets 39 93 132 70

Totale 2’087 1958 4’045 48

Come si può notare dalle tabelle qui sopra (dati 
al 31.12.25 in milioni CHF), il mandato ZKB, 
essendo più recente, ha potuto essere investito 
in veicoli orientati alla sostenibilità in modo molto 
più massiccio del mandato UBS. È nostra inten-
zione nel prossimo futuro continuare l’ultima parte 
della transizione modificando l’esposizione del 
comparto emerging markets del mandato UBS.
I dati relativi ai soli investimenti ESG del patrimo-
nio mobiliare tradizionale sono riassunti nella 
seguente tabella, e anche in questo caso sono 
relativi al 31.12.25 ed espressi in milioni CHF:

Investimenti orientati alla promozione temi ESG (Art. 8 

norma europea SFDR)

Totale ESG 2025
% 

ESG 2024
% 

ESG 2023
% 

ESG

Tot. Obbl. 522 25 373 17 0 0

Tot. Azioni 1’436 73 660 45 0 0

Totale 1’958 48 1’033 28 0 0
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Risulta evidente la forte progressione degli inve-
stimenti ESG avvenuta negli ultimi due anni. 
Occorre anche registrare che, mentre le perfor-
mance del 2024 dei fondi orientati alla sostenibi-
lità sono state inferiori a quelle dell’indice 
tradizionale di riferimento, nel 2025 si è avuta una 
differenziazione tra il modello ZKB e quello UBS, 
mentre nel 2023 l’approccio ESG era risultato 
superiore in entrambe le implementazioni. A titolo 
di esempio di queste oscillazioni riportiamo qui 
sotto i rendimenti di due fondi ESG in portafoglio, 
relativi all’asset class azionario mondiale ex-CH, 
confrontati con il fondo tradizionale e con l’indice 
di riferimento tradizionale:

Rendimento fondi ESG vs tradizionali 2025 2024 2023

ZKB - Equity Global  
Responsible Hedged 12.96 17.40 19.86

UBS - Equity Global -  
Climate Aware - Hedged 14.87 17.08 19.22

ZKB - Equity Global Hedged 14.42 17.52 19.16

UBS - Equity Global Hedged 14.38 17.61 19.12

MSCI World ex-CH  Hedged 13.95 17.51 18.97

La motivazione di ciò va ricercata nel maggior rigore 
dell’approccio ZKB, che esclude totalmente le 
aziende reputate non sostenibili, mentre UBS le 
sottopesa. Nel 2025 vi sono state notevoli perfor-
mance di titoli legati a vario titolo ai conflitti in atto 
e ai combustibili fossili, e quindi l’approccio ZKB 
non ne ha beneficiato. In accordo col CdA, inten-
diamo tuttavia mantenere l’impostazione sostenibile 
sin qui adottata, continuando a monitorare atten-
tamente la situazione e gli sviluppi del mercato.

Il custode globale di IPCT produce ogni anno un 
proprio rapporto ESG, che al momento prende in 
considerazione i soli investimenti del portafoglio 
finanziario in azioni e obbligazioni, ovvero circa 
4.0 miliardi CHF su un totale di 6.2 miliardi CHF. 
Secondo tale rapporto, basato sugli investimenti 
al 31.12.25, il portafoglio finanziario ha un rating 
di 5.4 su una scala che va da zero (valore peggiore) 
a 10.  Nel 2024 il rating era di 5.3.

Le posizioni meno positive sono quelle legate alle 
small cap (rating salito da 3.9 a 4.3) seguite da 
quelle nei mercati emergenti (con rating salito da 
4.5 a 4.8). Per la prima categoria il problema 
potrebbe essere legato alla qualità dei dati forniti, 
nel senso che le piccole e medie aziende sono 
ancora poco attrezzate per fornire le metriche 
necessarie ai rapporti ESG. Per la seconda cate-
goria abbiamo rilevato come alcune casse pensioni 
abbiano deciso di eliminarla completamente dalla 
propria allocazione strategica proprio a causa del 
problematico approccio ai temi ESG da parte delle 
principali aziende basate nei mercati emergenti.
I rating migliori sono invece ottenuti dai fondi 
investiti sull’azionario svizzero (6.7), seguiti dai 
fondi legati alle obbligazioni estere sovrane (6.1).
Interessante anche il dato che confronta il rendi-
mento per categoria con il rating ESG. Si conferma 
il dato già visto in precedenza, ovvero il fatto che 
nel 2025 vi è stata una correlazione inversa tra il 
rating ESG ed il rendimento, ovvero i migliori ren-
dimenti sono stati offerti dalle categorie con il 
peggior rating ESG.
Infine il custode globale ha confermato nel proprio 
report l’esposizione nulla nei settori esclusi dalla 
politica ESG di IPCT.
Nonostante le nostre varie richieste a UBS di poter 
integrare nel report almeno i dati relativi al patri-
monio immobiliare, non si sono registrati progressi, 
per cui lo strumento rimane di utilità relativa.

Il rapporto del custode globale evidenzia une netta 
riduzione delle emissioni di anidride carbonica per 
milione di dollari investiti, da 66 a 52 tonnellate 
nel 2024 e da 52 a 32 tonnellate nel 2025, meglio 
di quanto fatto dalle altre casse pensioni aventi 
UBS come custode globale, e molto meglio di 
quanto avvenuto per i benchmark ESG standard, 
passati da 67 a 59 tonnellate nel 2024 e risaliti a 
64 tonnellate nel 2025. Risulta quindi evidente lo 
sforzo che il mondo della previdenza svizzera, e 
in particolare IPCT, sta compiendo per avvicinarsi 
all’obiettivo di neutralità climatica fissato dalla 
politica.
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Rapporto ESG di UBS sul patrimonio finanziario (azioni e 

obbligazioni)

2025 2024 2023

Rating globale* 5.4/10 5.3/10 5.4/10

Emissioni tCO2  
per Mio. USD investiti 32 52 66

Media peers emissioni tCO2  
per Mio. USD 38 51 61

Media bmk ESG emissioni tCO2 
per Mio. USD 64 59 67

*Nota: nella scala UBS zero è il valore peggiore e 10 il migliore

Infine vogliamo qui richiamare il fatto che nel corso 
del 2025 si è stati sollecitati da alcuni assicurati e 
dal CdA IPCT sul tema della sostenibilità degli 
investimenti effettuati in modo diretto o indiretto 
legati alla situazione israelo-palestinese.
Il Consiglio di Amministrazione ha così disposto 
la pubblicazione di tali investimenti. Essi, al 30 
giugno 2025, ammontano a circa lo 0.1% del 
patrimonio totale IPCT (ossia ca. CHF 6 milioni) e 
sono stati realizzati esclusivamente tramite pro-
dotti azionari e obbligazionari indicizzati passivi, 
Tale esposizione è suddivisa per circa 1/3 in 
obbligazioni statali (ossia ca. CHF 2 milioni) e 2/3 
in aziende quotate (ossia ca. CHF 4 milioni).

I citati prodotti indicizzati passivi sono costruiti 
riproducendo gli indici dei mercati obbligazionari 
ed azionari mondiali (che contengono migliaia di 
titoli), di cui fa parte anche il mercato israeliano. 
Essendo prodotti destinati agli investitori interna-
zionali e quindi di larga diffusione, offrono costi di 
gestione estremamente bassi, che consentono alle 
casse pensioni di perseguire al meglio l’obbiettivo 
di redditività, in funzione di un’adeguata riparti-
zione dei rischi, sancito dalla legge federale (LPP).
La gestione interamente passiva in ambito azio-
nario e obbligazionario adottata dall’IPCT, che 
permette di mantenere costi di gestione patrimo-
niale molto bassi e di ottenere rendimenti in linea 
con i mercati finanziari globali grazie all’ampia 

diversificazione, comporta il fatto che l’IPCT non 
detenga direttamente singole azioni od obbliga-
zioni, ma solo quote di fondi (i quali contengono 
effettivamente i singoli titoli governativi e azien-
dali). Di conseguenza l’IPCT non può decidere 
autonomamente di escludere un certo titolo da un 
determinato fondo in cui è investito, poiché tale 
decisione spetta unicamente al gestore del fondo 
(nel quale sono presenti molti altri investitori oltre 
all’IPCT).
Per poter decidere autonomamente l’esclusione 
di determinate aziende o Stati occorrerebbe disin-
vestire completamente dai fondi indicizzati passivi 
esistenti e costruire dei mandati ad hoc, aumen-
tando però così in modo importante i relativi costi 
di gestione.
Segnaliamo che, già nell’ambito delle soluzioni d’in-
vestimento attuali, sia UBS che ZKB applicano la lista 
di esclusione pubblicata dalla SVVK-ASIR, l’Associa-
zione svizzera per gli investimenti responsabili, che 
è formata dalle principali casse pensioni e assicura-
zioni sociali in Svizzera (www.svvk-asir.ch).
A fine 2025 l’IPCT ha scritto ai propri gestori UBS 
e ZKB e all’ASIR stessa, sensibilizzando ad una 
maggior attenzione, nell’ambito delle loro scelte 
di esclusione, ai titoli di Stati e/o società respon-
sabili di violazioni gravi e sistematiche dei diritti 
umani e del diritto internazionale tramite le loro 
azioni e/o l’uso dei loro prodotti, a cominciare 
proprio dalla situazione in essere presso i Territori 
palestinesi che coinvolge Israele.
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3.4.2	 Patrimonio immobiliare svizzero

•	 Per quanto riguarda il patrimonio indiretto tutti 
gli indicatori sono leggermente migliorati. Si noti 
come nel procedere verso l’obiettivo 2050 di 
emissioni nette zero i progressi diventino sem-
pre più difficili e costosi.

•	 Anche nel patrimonio diretto vi sono stati dei 
miglioramenti, seppure meno marcati rispetto 
all’indiretto.

•	 Nel confronto con i dati REMMS relativi a tutta 
la Svizzera, si vede come i miglioramenti effet-
tuati dalle fondazioni siano progrediti più velo-
cemente della media per quanto riguarda la 
quota di fonti rinnovabili utilizzata e siano al 
momento migliori della media nazionale.  Da 
osservare, che nel rapporto REMMS del 2025, 
il benchmark REA (registro federale degli edifici 
e abitazioni), che misura i valori di intensità 
energetica (consumo) ed emissioni, è stato 
aggiornato risultando con valori più bassi 
rispetto al 2024. Per il patrimonio diretto i valori 
sono invece peggiori della media, ma questo 
potrebbe essere distorto dal fatto che il dato 
REMMS è relativo alle entità che rilevano e 
forniscono il dato. In altre parole, coloro che 
non misurano o non forniscono il parametro 
probabilmente non sono molto attenti all’uso 
di fonti rinnovabili, e quindi la media nazionale 
reale è probabilmente peggiore di quanto indi-
cato da REMMS.

Patrimonio indiretto CH IPCT 2025 2024 2023

Valutazione media ponderata 
GRESB 86.2 86.5 79.4

Quota fonti rinnovabili in % 38 35 31

Intensità energetica kWh / m2 
(REIDA) 93.6 93.8 95.3

Intensità emissioni kg CO2 / m2 
(REIDA) 12.2 12.5 14.0

Patrimonio diretto IPCT 2025 2024 2023

Quota fonti rinnovabili in % 28 27 25

Intensità energetica kWh / m2 
(SRE) 176.2 172.9 176.5

Intensità emissioni kg CO2 / m2 
(SRE)* 29.1 29.2 30.3

Media REMMS (Svizzera) 2025 2024 2023

Quota fonti rinnovabili in % 46 46 46

Intensità energetica kWh / m2 
(SRE) 134.9 181.5 185.3

Intensità emissioni kg CO2 / m2 
(SRE)* 18.6 30.6 31.8

*base GHG-P
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3.4.3	 Patrimonio immobiliare estero

Come già rilevato nelle considerazioni iniziali, all’in-
fuori di Svizzera ed Europa la sensibilità globale 
all’aspetto ESG degli investimenti immobiliari è 
minore da un punto di vista puramente intellettuale 
o di impostazione politica. In aggiunta, le quota-
zioni stagnanti non invogliano certo ad effettuare 
gli investimenti necessari. È ancora più notevole 
quindi il progresso rappresentato nella seguente 
tabella, frutto in parte dell’attenzione dei gestori 
svizzeri alla scelta dei fondi esteri sottostanti ai 
nostri investimenti e in parte dell’aumento dei costi 
dell’energia che rendono il contenimento degli 
sprechi un tema sentito ad ogni latitudine.

Patrimonio indiretto estero IPCT 2025 2024 2023

Valutazione media ponderata 
GRESB 82.0 82.0 80.9

Quota fonti rinnovabili in % 17 15 14

Intensità energetica kWh / m2 
(REIDA) 98.1 116.9 118

Intensità emissioni kg CO2 / m2 
(REIDA) 26.5 35.2 36.3

intensità consumo acqua  
m3 / m2 (REIDA) 0.5 N/A N/A

3.4.4	 Patrimonio infrastrutture

Non è disponibile una tabella di dati omogenea per 
un raffronto tra i vari gestori, i quali pongono però 
la massima attenzione all’aspetto ESG nei propri 
investimenti, essendosi dotati di precise direttive 
al riguardo. Si segnala anche che un ruolo impor-
tante nella scelta del terzo gestore dell’asset class 
è stato giocato dall’attenzione ai fattori ESG posta 
dal nuovo gestore e dalle altre casse pensioni 
co-investitrici, in conformità con la direttiva ESG 
dell’IPCT.

3.4.5	 Patrimonio globale

Come già indicato, nel 2025 vi è stato un ulteriore 
miglioramento del rating ESG di Klima Allianz, 
come conseguenza degli importanti investimenti 
effettuati.

Valutazione Klima Allianz* 2025 2024 2023

Patrimonio mobiliare 2/4 3/4 4/4

Patrimonio immobiliare 3/4 4/4 4/4

*Nota: nella scala Klima 4 è il valore peggiore (rosso) e 1 il migliore 
(verde scuro)
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