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Riserve di contributi del datore di lavoro – Emissione della 1a tranche CHF 100 milioni 
 
 
Nel corso del mese di novembre, il Consiglio di amministrazione dell’IPCT ha approvato una 
prima emissione obbligazionaria di CHF 100 milioni da parte del Cantone per la costituzione 
delle riserve di contributi del datore di lavoro (RCDL) per complessivi CHF 700 milioni. 
 
Questa operazione, sviluppata nel corso del 2021, è stata l’evoluzione politica del Messaggio 
governativo 7784 del 15.01.2020 che richiedeva un contributo di ricapitalizzazione di CHF 500 
milioni per far fronte al maggior costo delle garanzie di pensione decise dal Parlamento nel 
2012 (per le quali a suo tempo non era stato previsto un adeguato finanziamento). Fino a 
pochi mesi fa non è stato possibile concretizzarla 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 obbligazionaria, in quanto nessuna 
delle offerte pervenute dagli istituti bancari partecipanti rispondeva alle condizioni del bando.  
 
Da alcuni mesi 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. L’emissione è stata 
effettuata ad un costo totale dello 0.9823% annuo, ossia un valore all’incirca simile 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). 
 
Per quanto evidentemente meno incisiva e solida (nessun costo a carico del Cantone, rischio 
d’investimento totalmente a carico dell’IPCT) rispetto al contributo di ricapitalizzazione di CHF 
500 milioni inizialmente previsto dal M7784, la concretizzazione di questa operazione ha 
comunque un duplice effetto. Da un lato la parte di RCDL con rinuncia (ad oggi CHF 35 
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). D’altro canto permette 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 Cassa. 
 
Avendo l’IPCT modificato la propria allocazione strategica con effetto 1° gennaio 2024 ed 
essendo prossimamente previsti ulteriori adeguamenti, il capitale raccolto è stato investito 
seguendo l’attuale strategia.  
 
Se le condizioni di mercato lo consentiranno, nel corso del 2025 si procederà con 
l’organizzazione di nuove aste, con l’obbiettivo di arrivare al totale di CHF 700 milioni 
indicativamente entro la fine del 2026. 
 
Per ulteriori dettagli in relazione all’operazione delle RCDL si fa riferimento alla 
documentazione relativa al M7784 e ai Rapporti di gestione IPCT dal 2021 in avanti. 


