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Raccomandazioni professionali sulla gestione degli investimenti 
collettivi nel quadro delle soglie “de minimis” 
 
 
I. Natura e scopo delle raccomandazioni  
 
1. Con l'obiettivo di tutelare e promuovere la reputazione della professione dei gestori 

patrimoniali indipendenti in Svizzera e all'estero, 
 

desiderosi di contribuire efficacemente alla protezione degli investitori e  

 

al funzionamento integro dei mercati finanziari,  

 

l'Associazione Svizzera di Gestori patrimoniali (ASG), in quanto associazione di 

categoria per la tutela degli interessi e della reputazione della professione, emana le 

presenti Raccomandazioni (di seguito Raccomandazioni) 

 

al fine di fornire ai gestori patrimoniali, che gestiscono investimenti collettivi nell’ambito 

delle soglie “de minimis” (come definite nella Sezione II), dei principi di riferimento per 

l'esercizio della loro attività di gestione di investimenti collettivi di capitale e per 

l'attuazione dei relativi obblighi. 

 

2. Queste raccomandazioni riflettono la comprensione dell'ASG dei requisiti legali. Esse 

mirano a definire le regole di base per la gestione degli investimenti collettivi di capitale 

nel quadro delle soglie de minimis (secondo la Sezione II), a chiarire il quadro giuridico e 

normativo e a codificare tali regole come prassi del settore.  
 
3. Le Raccomandazioni tengono conto, in particolare, dei requisiti della Legge sui Servizi 

Finanziari (LSerFi) e della Legge sugli Istituti Finanziari (LIsFi), in particolare degli Artt. 4 

e segg. della LSerFi e degli Artt. 17 e segg. della LIsFi, nonché delle loro disposizioni di 

applicazione.   
 
4. Queste raccomandazioni non modificano né completano gli obblighi legali dei gestori 

patrimoniali (compresi i Gestori de minimis come definiti nella Sezione II) in generale o 

dei soci dell'Associazione. Resta espressamente riservato il rinvio esplicito di queste 

Raccomandazioni nei mandati di gestione patrimoniale.  
 
5. Le Raccomandazioni non si applicano ai gestori di patrimoni collettivi ai sensi dell'art. 2 

cpv. 1 lett. c e dell'art. 24 cpv. 1 della LIsFi, che restano soggetti alle norme loro 

applicabili, in particolare alle regole di condotta dell'Asset Management Association 

Switzerland. 
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II. Oggetto delle Raccomandazioni 

 

6. Le Raccomandazioni si rivolgono esclusivamente ai gestori patrimoniali ai sensi 
dell'art. 17 cpv. 1 LIsFi che, nell'ambito della loro attività, gestiscono patrimoni in 
nome e per conto di investimenti collettivi di capitale (di seguito IC) offerti 
esclusivamente a investitori qualificati ai sensi dell'art. 10 cpv. 3 o 3ter LICol e 
che soddisfano i criteri di cui all'art. 24 cpv. 2 lett. a LIsFi (di seguito "gestori de 
minimis").  
 

7. Le Raccomandazioni non si applicano alla gestione di valori patrimoniali di 
istituti di previdenza ai sensi dell'art. 24 comma 2 lett. b LIsFi.  
  

8. Le Raccomandazioni riguardano la gestione da parte del Gestore de minimis di 
strumenti finanziari detenuti da IC svizzeri o esteri, indipendentemente dalla 
controparte del Gestore de minimis nel contratto in questione (direzione di fondi, 
IC, gestore di patrimoni collettivi o altro). Esse si estendono anche ai casi di 
delega o sub-delega dei compiti di gestione patrimoniale degli IC a un Gestore 
de minimis. Tuttavia, le Raccomandazioni non coprono la mera fornitura di 
raccomandazioni a IC svizzeri o stranieri in merito a operazioni su strumenti 
finanziari (consulenza) o l'attività di distribuzione di tali IC.  

 
9. Le Raccomandazioni non sostituiscono le regole di condotta che possono 

essere applicate al Gestore de Minimis quando gestisce IC svizzeri (cfr. art. 20 
LICol) o IC stabiliti all'estero e soggetti a normative specifiche. 

 

III. Raccomandazioni 

 

10. In qualità di fornitore di servizi finanziari soggetto alla LSerFi, il Gestore de minimis 

osserva le regole di condotta previste dalla LSerFi nei confronti degli IC - come per gli 

altri clienti - e le implementa nei propri regolamenti e linee guida interne e forma i propri 

dipendenti conseguentemente. Le Raccomandazioni si applicano anche ai rapporti con 

gli IC in gestione. 

 

 

Art. 1 Classificazione della clientela 

 

In generale 

 

11. A titolo informativo, il Gestore de minimis è tenuto a classificare tutti i suoi clienti in una 

delle categorie previste dalla LSerFi (clienti privati, professionali o istituzionali). Può 

rinunciare a questa classificazione se tratta tutti i suoi clienti come clienti privati. 
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Classificazione degli investimenti collettivi e degli investitori qualificati 

 

12. Gli IC di tipo contrattuale (come i fondi di investimento o i fondi comuni di investimento) 

sono classificati in base alla direzione del fondo o alla società di gestione del IC in 

questione. Inoltre, il Gestore de minimis informa gli IC classificati come clienti 

professionali, ma che non hanno lo status di clienti istituzionali, della possibilità di optare 

per tale status ai sensi dell'art. 5 cpv. 4 LSerFi; richiama inoltre l'attenzione degli IC 

considerati clienti istituzionali o professionali sul loro diritto di scegliere il regime di 

opting-in (art. 5 cpv. 7 LSerFi). 

 

13. Il Gestore de minimis informa gli investitori con i quali ha instaurato un rapporto di 

gestione patrimoniale o di consulenza d'investimento a lungo termine del loro status di 

investitori qualificati ai sensi dell'art. 10 cpv. 3ter LICol. Li informa dei rischi connessi e 

segnala la possibilità di rinunciare a tale status ai sensi dell'art. 6a dell'Ordinanza sugli 

investimenti collettivi di capitale (OICol). 

 

 

Art. 2 Obblighi di informazione, documentazione e rendicontazione 

 

In generale 

 

14. ll Gestore de minimis si impegna ad adempiere agli obblighi di informazione, 

documentazione e rendicontazione di cui agli artt. 8, 9, 15 e 16 della LSerFi; può 

rinunciare a tali obblighi nei confronti degli IC considerati clienti istituzionali, nonché nei 

confronti degli IC che rientrano nella categoria dei clienti professionali e che hanno 

espressamente rinunciato a tali obblighi ai sensi dell'art. 20 cpv. 2 della LSerFi. Essa 

adegua la portata e il contenuto delle informazioni fornite agli standard svizzeri ed esteri 

applicabili ai conti gestiti. Tutta la pubblicità rivolta ai clienti è designata come tale ai 

sensi dell'art. 68 LSerFi. 

 

Nei confronti degli IC 

 

15. Il Gestore de minimis assicura che i servizi finanziari concordati con gli IC e le 

informazioni che raccoglie in relazione ad essi siano adeguatamente documentati. A 

questo proposito, dovrà concludere con ciascun IC (o, se del caso, con il gestore 

patrimoniale principale del IC), per iscritto o in qualsiasi altra forma che consenta una 

prova di testo, un mandato di gestione (o una delega di gestione), disciplinato dal diritto 

svizzero o dal diritto straniero pertinente, che specifichi i requisiti applicabili della LSerFi 

e delle presenti Raccomandazioni, e che regoli in particolare: 

 

a. i diritti e gli obblighi di ciascuna parte; 
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b. le condizioni di remunerazione del Gestore de minimis; 

c. l’estensione dei servizi finanziari forniti dal Gestore de minimis, gli obiettivi di 

investimento e la valuta di riferimento degli IC (in conformità con i suoi documenti 

costitutivi); 

d. le tecniche di investimento e gli strumenti finanziari consentiti, nonché le restrizioni 

agli investimenti; 

e. gli obblighi di rendicontazione e responsabilità del Gestore de minimis; e 

f. le eventuali possibilità di delega dei compiti a terzi. 

 

16. Il Gestore de minimis, su richiesta, fornirà agli IC informazioni sulla sua organizzazione 

interna e sul personale coinvolto nei servizi finanziari forniti, nonché sui conflitti di 

interesse a cui è soggetto e sulle procedure messe in atto per gestire tali conflitti. 

 

17. Il Gestore de minimis garantisce un'adeguata trasparenza dei costi per gli IC. In 

conformità ai termini concordati con gli IC, riferisce loro in merito alla remunerazione 

della gestione collettiva e fornisce loro informazioni pertinenti sui dati di performance, 

rispettando le disposizioni di legge e quelle della documentazione degli IC applicabili, se 

del caso, ai periodi di riferimento, alla selezione dei benchmark e al metodo di calcolo 

utilizzato. 

 

 

Art. 3 Esecuzione del mandato a favore dell'investimento collettivo di capitale   

 

Organizzazione e controllo  

 

18. L'organizzazione interna del Gestore de minimis tiene specificamente conto delle 

attività svolte a favore degli IC. A ciò devono essere destinate le risorse necessarie, 

tenendo conto delle dimensioni del Gestore de minimis e dei requisiti dei contratti 

stipulati con gli IC.  

 

19. Il Gestore de minimis definisce nel proprio regolamento interno e nelle proprie linee 

guida i principi applicabili alla propria organizzazione e al proprio controllo interno, 

prevedendo, nella misura commisurata alle proprie dimensioni e attività, che il controllo 

dei compiti di gestione degli IC rimanga indipendente da tali compiti. Definisce le 

competenze e le responsabilità degli organi preposti alle attività di controllo, nonché i 

processi e gli strumenti applicabili alla gestione dei rischi degli IC. Le procedure e i 

sistemi interni del Gestore de minimis devono essere valutati regolarmente. 

 

20. Il piano di continuità d’esercizio del Gestore de minimis include disposizioni speciali per 

ridurre il rischio di interruzione dei servizi forniti agli IC ed è rivisto, in linea di principio 

annualmente, dall'organo responsabile dell'alta direzione, della supervisione e del 
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controllo del Gestore de minimis o, in assenza di quest'ultimo, dalle persone qualificate 

incaricate della gestione (art. 20 LIsFi). 

 

21. Il Gestore de minimis valuta regolarmente i rischi di liquidità degli IC in gestione, sulla 

base delle frequenze di rimborso applicate da ciascun IC, e si assicura che il portafoglio 

di ciascun IC abbia un'adeguata ripartizione del rischio rispetto alla politica di 

investimento del IC. Verifica annualmente il corretto funzionamento di questi processi e 

l'adeguatezza di questi strumenti rispetto agli obiettivi di gestione del rischio. I requisiti 

interni del Gestore de minimis stabiliscono i comportamenti da adottare per rispondere 

agli eventi di mercato che interessano gli IC (compresi i casi in cui la valutazione delle 

quote o degli investimenti è temporaneamente indisponibile o si verificano discrepanze 

di valutazione) e per monitorare costantemente la conformità del portafoglio ai vincoli di 

investimento degli IC e alle altre disposizioni applicabili. 

 

Delega 

 

22. La delega di compiti avviene, se del caso, in conformità all'art. 14 LIsFi e alle relative 

disposizioni di applicazione (in particolare gli artt. 15 e segg. dell'Ordinanza sugli istituti 

finanziari). Il Gestore de minimis delega le attività essenziali per la gestione degli IC 

solo a fornitori di servizi adeguatamente qualificati, conformemente alla 

documentazione degli IC e, se necessario, previo consenso scritto del IC interessato. 

L'inventario delle attività delegate viene redatto per iscritto (o in un'altra forma che 

possa essere comprovata da un testo); in caso di condivisione dei compiti, questo 

inventario elenca chiaramente le responsabilità di ciascuna parte. Il Gestore de minimis 

si assicura inoltre che il fornitore esterno di servizi sia istruito con la cura richiesta dalle 

circostanze. 

 

Art. 4 Esecuzione degli ordini sui valori mobiliari 

 

Migliore esecuzione e brokers 

 

23. Il Gestore de minimis assicura che gli ordini impartiti agli IC siano eseguiti nel rispetto 

dei principi di buona fede e di parità di trattamento e che si ottenga il miglior risultato 

possibile in termini di costi, rapidità e qualità. A tal fine, tiene conto non solo del prezzo 

dello strumento finanziario, ma anche dei costi di esecuzione e della remunerazione dei 

terzi; in questo contesto, stabilisce o concorda con gli IC i criteri di selezione dei trading 

desk e dei broker scelti. L'efficacia dei criteri di selezione dei trading desk e dei broker 

scelti viene verificata annualmente. 

 

Procedure e controlli 
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24. Le procedure e i sistemi interni del Gestore de minimis devono essere adeguati alle sue 

dimensioni e alla complessità della sua organizzazione e delle sue attività, e devono 

essere in grado di garantire l'assegnazione e la registrazione immediata degli ordini e la 

loro esecuzione nell'ordine di ricezione, fatte salve le eccezioni documentate per tenere 

conto delle condizioni di mercato o del miglior interesse dei clienti. È consentito 

aggregare gli ordini relativi alle operazioni del IC e a quelle del Gestore de minimis e/o 

di altri suoi clienti, a condizione che l'allocazione delle operazioni collegate tra loro 

salvaguardi gli interessi del IC e degli altri clienti e non dia luogo a un indebito 

svantaggio. 

 

 

Art. 5 Gestione dei conflitti di interesse 

 

Attività 

 

25. ll Gestore de minimis adotta misure organizzative adeguate a identificare, prevenire e 

gestire le situazioni di conflitto di interesse che si presentano nel corso delle sue attività. 

Il Gestore de minimis non detiene in nome proprio i beni degli IC di cui assume la 

gestione, ed esercita un potere di disposizione su tali beni solo in virtù di procure 

limitate alla gestione e redatte per iscritto o in qualsiasi altra forma che consenta la 

prova per testo. Identifica le circostanze in cui il Gestore de minimis, i suoi organi o i 

suoi dipendenti (i) ottengono o sono suscettibili di ottenere, in contrasto con il principio 

di buona fede, un vantaggio finanziario o di evitare un danno a spese di un IC, (ii) sono 

personalmente interessati alla prestazione di un servizio finanziario in modo 

incompatibile con gli interessi di un IC, (iii) siano tentati, attraverso la concessione di un 

incentivo finanziario o di altro tipo, di favorire i propri interessi, o quelli di altri clienti, 

rispetto a quelli di un IC, o (iv) accettino, in contrasto con il principio di buona fede, 

compensi finanziari o in natura in relazione alla prestazione di un servizio finanziario a 

un IC. 

 

26. Se il Gestore de minimis investe negli IC che gestisce averi dei suoi clienti che gestisce 

individualmente, informa i clienti di questo fatto, richiama la loro attenzione sui rischi di 

conflitti di interesse in questa situazione e ottiene (ad esempio sotto forma di clausola 

nel mandato di gestione o in una dei suoi allegati) il loro previo consenso generale. Egli 

garantisce che i portafogli di tali clienti rimangano adeguatamente diversificati e che non 

sopportino un onere finanziario complessivo eccessivo (compresi i costi) a seguito di tale 

investimento.  

 

27. Il Gestore de minimis sottoscrive o acquista per proprio conto solo quote degli IC che 

gestisce a prezzi di mercato. 
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Organizzazione e direttive 

 

28. Le misure adottate dal Gestore de minimis per identificare i conflitti di interesse possono 

essere adattate alle sue dimensioni e al grado di complessità delle sue attività e della 

sua organizzazione interna. Esse sono attuate su base continuativa, in modo da 

identificare l'esistenza o il potenziale verificarsi di tali conflitti durante le operazioni 

quotidiane. Sono stabilite in una direttiva interna del Gestore de minimis, che prevede 

che gli IC competenti siano informati quando è stato identificato un conflitto di interessi 

e quando questo può comportare uno svantaggio per il IC che non può essere escluso. 

Questa direttiva indica anche la procedura da seguire all'interno del Gestore de minimis 

nel caso in cui venga identificato un conflitto di interessi reale o potenziale, anche al 

momento dell'assunzione di personale. 

 

29. ll sistema di prevenzione dei conflitti di interesse vieta l'uso improprio delle informazioni 

ottenute dai clienti o da terzi e limita, in misura e forma adeguata alle dimensioni del 

Gestore de minimis, lo scambio di informazioni tra i dipendenti e/o gli organi del Gestore 

de minimis le cui attività possono dare origine a tali conflitti. Le regole in vigore 

all'interno del Gestore de minimis devono riguardare l'acquisizione e la cessione di 

strumenti finanziari per conto proprio dei dipendenti e degli organi del Gestore de 

minimis. 

 

Remunerazione 

 

30. Il Gestore de minimis adotta una politica retributiva per i propri dipendenti e organi che 

collega la retribuzione variabile al successo a lungo termine degli IC piuttosto che al 

volume delle transazioni concluse per loro conto. Garantisce l'effettiva attuazione di 

queste misure e le integra nel proprio processo di controllo interno. 

 

31. Le procedure interne adottate dal Gestore de minimis regolano la politica di utilizzo delle 

remunerazioni e dei benefici forniti da terzi (compresa la loro eventuale accettazione da 

parte del personale) e le modalità applicabili alla trasparenza. 

 

Art. 6 Riscossione di commissioni e retrocessioni 

 

Per il Gestore de Minimis 

 

32. Se il Gestore de minimis stesso accetta delle indennità dal IC per il collocamento di 

quote presso i suoi clienti, trasmette tali indennità ai clienti interessati, a meno che questi 

ultimi non vi abbiano rinunciato sulla base di una preventiva informazione da parte del 

Gestore de minimis circa il tipo e l'entità dell’indennità. Se l'importo dell’indennità non 

può essere determinato in anticipo, informerà i clienti dei criteri di calcolo dell’indennità e 
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dell'ordine di grandezza della stessa e, se richiesto dal cliente, comunicherà gli importi 

effettivamente ricevuti. 

 

33. Qualora il Gestore de minimis stipuli accordi di condivisione dei costi o di retrocessione 

per conto o in relazione agli investimenti degli IC, dovrà trasferire direttamente o 

indirettamente i benefici agli IC interessati e informarli di conseguenza. 

 

Per il IC 

 

Il Gestore de minimis compie ogni ragionevole sforzo per garantire che, in particolare 

attraverso la documentazione (prospetto, information memorandum, contratto del fondo) 

degli IC gestiti, gli investitori siano adeguatamente informati su: 

a. l'importo delle commissioni e dei costi addebitati al IC, se necessario mediante 

forchette o ordini di grandezza 

b. le retrocessioni che il IC paga a terzi e gli sconti che concede agli investitori; e 

c. le commissioni (comprese le commissioni di gestione e di performance) pagate al 

Gestore de minimis. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Raccomandazioni adottate il 25 aprile 2023 dal Comitato ASG  

 


