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Spett.le

Commissione di Vigilanza sui
Fondi Pensione

Piazza Augusto Imperatore, 27
00186 Roma (RM)

Preganziol, 26 giugno 2014

Oggetto: Osservazioni sul documento “Manuale delle segnalazioni statistiche e di
vigilanza dei fondi pensione: A) modalita tecnico operative per la trasmissione
telematica dei dati richiesti e B) modifiche e integrazioni agli schemi e alle
istruzioni”

Ill.ma Commissione di Vigilanza sui Fondi Pensione,

in relazione al documento in oggetto, deliberato lo scorso 14 maggio 2014 ed attualmente in
fase di consultazione, la scrivente Societa - in qualita di operatore specializzato nel settore dei
servizi in favore delle Forme Pensionistiche Complementari — trasmette le proprie osservazioni
in merito alle materie regolamentate da parte dell’emanando “Manuale delle segnalazioni
statistiche e di vigilanza dei fondi pensione”, poiché dette materie costituiscono, nella maggior
parte dei casi, oggetto di affidamento da parte delle Forme Pensionistiche Complementari della
scrivente Societa e, in quanto tali, incidenti sulle attivita esternalizzate da parte delle citate

Forme.

PREMESSE

Il documento in oggetto, deliberato lo scorso 14 maggio 2014 ed attualmente sottoposto alla

procedura di pubblica consultazione, contiene:

a) le modalitd tecnico-operative per la trasmissione telematica dei dati richiesti con il
“Manuale delle segnalazioni statistiche e di vigilanza dei fondi pensione” emanato con
lettera circolare 250 dell'11 gennaio 2013;

b) le modifiche e integrazioni agli schemi e alle istruzioni del Manuale.

Alcune delle variazioni apportate al Manuale rispetto alla prima versione emanata con lettera
circolare 250 dell’l1 gennaio 2013 si sono rese necessarie per recepire delle osservazioni
pervenute dagli operatori. Altre variazioni sono invece state introdotte per soddisfare esigenze
informative dell’Autorita di Vigilanza sui Fondi Pensione.
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S| presentano, di seguito, le osservazioni e le richieste di chiarimenti che sono emerse in

seguito all’analisi del documento in oggetto.

MODALITA DI DETERMINAZIONE DELL’'ESPOSIZIONE IN TITOLI DI DEBITO, TITOLI DI CREDITO E
VALUTARIA

1. Contesto di riferimento

- Il manuale delle segnalazioni richiede alla singola forma pensionistica obbligata, la
Pagina | 2 . ) . L L. i . .
comunicazione dei valori di esposizione per il tramite delle seguenti tavole:

» TAVOLA I.5 (Valuta e strumenti finanziari derivati), voci:
o C00161 / CO0169 - Esposizione in valuta a livello di comparto/mandato;

v La voce fa riferimento a tutte le attivita denominate in valute diverse
dall’euro, includendo anche i depositi in valuta e i crediti per operazioni di
pronti contro termine denominati in valuta; sono compresi anche gli

acquisti e le vendite a termine di valuta.

v Ai fini del calcolo dell’esposizione si considerano anche le posizioni
creditorie e debitorie in strumenti derivati che comportano l'obbligo o il

diritto di acquistare ovvero vendere valuta.

o C00163 / C00171 - Esposizione in titoli di debito tramite strumenti finanziari

derivati a livello di comparto/mandato;

v Ai fini del calcolo dell’esposizione, si considerano le posizioni creditorie e
debitorie in strumenti derivati che comportano l'obbligo o il diritto di
acquistare ovvero vendere titoli di debito, tassi di interesse e relativi
indici.

v La compensazione, anche parziale, tra singole posizioni creditorie e
debitorie & ammessa qualora le attivitd sottostanti siano giudicate
equivalenti sotto il profilo del rischio cui fa riferimento la posizione

considerata.

v E’ consentito non considerare i derivati su indici qualora l'esposizione
complessiva derivante dagli stessi (creditoria o debitoria) non sia

superiore al 10 per cento del patrimonio del comparto.

o CO00165 / C00173 - Esposizione in titoli di capitale tramite strumenti finanziari
derivati a livello di comparto/mandato;
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v Ai fini del calcolo dell’'esposizione, si considerano le posizioni creditorie e
debitorie in strumenti derivati che comportano l‘obbligo o il diritto di

acquistare ovvero vendere titoli di capitale e relativi indici.

v La compensazione, anche parziale, tra singole posizioni creditorie e
debitorie & ammessa qualora le attivita sottostanti siano giudicate
equivalenti sotto il profilo del rischio cui fa riferimento la posizione

considerata.

v E’ consentito non considerare i derivati su indici qualora l'esposizione
complessiva derivante dagli stessi (creditoria o debitoria) non sia

superiore al 10 per cento del patrimonio del comparto.

o CO00167 / CO0175 - Attivita detenute a fronte di contratti derivati a livello di

comparto/mandato;

v  Ammontare delle attivitd detenute a fronte di contratti derivati, incluse
quelle costituite dai margini di variazione detenuti presso gli organismi di

compensazione e garanzia.
= TAVOLA I.6 (OICR), voci:

o (C00177 / CO0183 - Esposizione in titoli di debito considerando anche gli OICR a

livello di comparto/mandato;

v Per la compilazione di tali voci devono essere considerati sia i titoli facenti
direttamente parte del patrimonio della forma pensionistica, sia i titoli
presenti nel portafoglio degli OICR detenuti dalla forma medesima, per la

quota parte di pertinenza della stessa.

v Qualora l'operativita in strumenti derivati dell'OICR sia tale da generare
un‘esposizione superiore al 20 per cento del patrimonio dell'OICR, per la
compilazione di tali voci si considerano anche le posizioni creditorie e
debitorie in strumenti derivati dell’'OICR che comportano l‘obbligo o il

diritto di acquistare ovvero vendere titoli di debito e/o di capitale.

o (C€00179 / C00185 - Esposizione in titoli di capitale considerando anche gli OICR a

livello di comparto/mandato;

v Per la compilazione di tali voci devono essere considerati sia i titoli facenti

direttamente parte del patrimonio della forma pensionistica, sia I titoli
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presenti nel portafoglio degli OICR detenuti dalla forma medesima, per la

guota parte di pertinenza della stessa.

v Qualora l'operativita in strumenti derivati dell'OICR sia tale da generare
un’esposizione superiore al 20 per cento del patrimonio dell'OICR, per la
compilazione di tali voci si considerano anche le posizioni creditorie e
debitorie in strumenti derivati dell’'OICR che comportano [‘obbligo o il

diritto di acquistare ovvero vendere titoli di debito e/o di capitale.

— o (C€00181 / C00187 - Esposizione In valuta considerando anche gli OICR a livello di

comparto/mandato;
v Esposizione in valuta calcolata considerando sia I'esposizione in valuta di
cui alle voci "C0016100 - Esposizione in valuta a livello di comparto” e
"C0016900 — Esposizione in valuta a livello di mandato” della tavola “"Tav.
.5 — Valuta e strumenti finanziari derivati”, sia quella derivante dagli
OICR detenuti dalla forma medesima, avendo cura di evitare eventuali
duplicazioni nella determinazione dell’esposizione con riferimento agli

OICR denominati in valute diverse dall’euro.

v Qualora l'operativita in strumenti derivati dell'OICR sia tale da generare
un’esposizione superiore al 20 per cento del patrimonio dell’'OICR, per la
compilazione di tali voci si considerano anche le posizioni creditorie e
debitorie in strumenti derivati dell’'OICR che comportano l‘obbligo o il

diritto di acquistare ovvero vendere titoli di debito e/o di capitale.

= TAVOLA I.18 (Strumenti finanziari derivati. Acquisti, vendite e consistenze

finali), voce:

o R1000042 (Posizioni in strumenti finanziari derivati), distinta per Posizione

creditoria lorda (lunga) e Posizione debitoria lorda (corta);

v Le posizioni creditorie sono costituite sugli strumenti derivati che

comportano I'obbligo o il diritto di acquistare titoli, tassi, indici e valute.

v Le posizioni debitorie sono costituite sugli strumenti derivati che

comportano l'obbligo o il diritto di vendere titoli, tassi, indici e valute.

v Le opzioni sono valutate a un valore pari a “delta” volte il valore corrente
delle attivita sottostanti. I contratti futures sono valutati a un valore pari
al prodotto tra il prezzo di mercato alla data di riferimento della
segnalazione e il valore nozionale. I contratti di scambio su tassi di
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interesse sono valutati a un valore pari al valore nominale del capitale di

riferimento.

2. Richiesta di chiarimenti

Con riferimento alle Tavole riportate al paragrafo precedente si chiede un generale chiarimento
riguardo alle modalita operative di determinazione della “Esposizione” diversamente declinata
nelle diverse Voci richiamate.
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In modo particolare si richiede di precisare preliminarmente:

" [1] la modalita tecnica di determinazione dell’esposizione per ciascuna categoria

di derivati:
o Futures su titoli di debito;
o Futures su titoli di capitale;
o Futures su indici obbligazionari;
o Futures su indici azionari;
o Futures su currencies;
o Futures su tassi di interesse;
o Opzioni su singoli titoli di debito e capitale;
o Opzioni su futures;
o Altri derivati, nello specifico: CDS ed IRS;

u [2] la modalita di derivazione delle esposizioni equivalenti in titoli di debito e
capitale collegate ai constituents degli indici, rispettivamente obbligazionari ed

azionari, sottostanti un derivato.

Con specifico riferimento alle singole Tavole e relative Voci, si chiede di precisare:
" [3] che la Tavola 1.5 riguardi la determinazione delle esposizioni NETTE:

o wvalutaria, riferita alle attivita denominate in divisa diversa da EURO
(cash,‘azioni, obbligazioni, OICR, altri attivi e passivi in valuta...)

eventualmente compensate per effetto della presenza di operazioni di
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acquisto e vendita di divisa a termine e per il tramite dei derivati
detenuti DIRETTAMENTE dalla forma pensionistica obbligata;

o in titoli di debito e capitale, con riferimento ai soli derivati detenuti

DIRETTAMENTE dalla forma pensionistica obbligata, quindi:

» senza un netting con le altre attivita omogenee detenute dal

comparto/mandato;

= con un eventuale netting di esposizioni tra i soli derivati

Pagina | 6 detenuti DIRETTAMENTE dalla forma pensionistica obbligata;
= [4] che la Tavola 1.6 riguardi la determinazione delle esposizioni NETTE:

o valutaria, riferita ai valori gia determinati alle Voci C00161 / C00169

della Tavola 1.5 e considerando In aggiunta:

= |e posizioni in valuta INDIRETTAMENTE detenute dalla forma
pensionistica e derivanti dagli attivi (cash, azioni, obbligazioni,
OICR di secondo livello, altri attivi e passivi in valuta...)
sottostanti agli OICR denominati in EURO (per cui esclusi dalla
Tavola 1.5), nel caso in cui per effetto della loro incidenza sul
patrimonio della forma pensionistica obbligata si debba
procedere al look through includendo |'eventuale netting delle
‘esposizioni valutarie generate dai derivati presenti negli OICR
stessi (qualora debbano essere considerati per effetto della loro

incidenza sul patrimonio del singolo OICR);

» |e posizioni in valuta INDIRETTAMENTE detenute dalla forma
pensionistica e derivanti dagli attivi (cash, azioni, obbligazioni,
OICR di secondo livello, altri attivi e passivi in valuta...)
sottostanti agli OICR denominati in VALUTA (inclusi nella
Tavola 1.5), nel caso in cui per effetto della loro incidenza sul
patrimonio della forma pensionistica obbligata si debba
procedere al fook through includendo I'eventuale netting delle
esposizioni valutarie generate dai derivati presenti negli OICR
stessi (qualora debbano essere considerati per effetto della loro
incidenza sul patrimonio del singolo OICR), sottraendo il valore
dell’OICR stesso gia incluso nella Tavola 1.5 (al fine, ciog, di

“evitare eventuali  duplicazioni  nella determinazione
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dell’esposizione con riferimento agli OICR denominati in valute

diverse dall'euro™);
o in titoli di debito e capitale, considerando:

= titoli di debito e capitale DIRETTAMENTE detenuti dalla forma

pensionistica obbligata;

= | titoli di debito e di capitale INDIRETTAMENTE detenuti dalla
forma pensionistica obbligata sottostanti agli OICR in
portafoglio, nel caso in cui per effetto della loro incidenza sul
patrimonio della forma pensionistica obbligata si debba
procedere al look through includendo I'eventuale netting delle
esposizioni in titoli di debito e capitale generate dai derivati
presenti negli OICR stessi (qualora debbano essere considerati
per effetto della loro incidenza sul patrimonio del singolo
OICR);

= il successivo netting tra le esposizioni generate dai due punti

precedenti;

[5] che la Tavola I1.18 riguardi la determinazione delle esposizioni LORDE, motivo

per cui non si procede alla esecuzione di alcuna compensazione;

[6] Con riferimento alle Voci C00161 / C00169 si chiede di indicare le modalita di
netting da adottarsi per la determinazione dell’esposizione valutaria, fornendo
soprattutto esempi pratici della procedura da seguire al fine della corretta
considerazione di “acquisti e vendite a termine di valuta” nonché di “posizioni
debitorie e creditorie in strumenti derivati che comportano I'obbligo o il diritto di
acquistare ovvero vendere valuta”. In altre parole, se e da ritenersi che le
vendite (acquisiti) a termine di valuta comportino una riduzione (aumento)
dell’esposizione valutaria sulla medesima valuta, si chiede di chiarire come
venga determinato un aumento/diminuzione dell’esposizione valutaria per il

tramite di derivati (futures ed opzioni) su valute;

[7] Con riferimento alle Voci C00163 / C00171 e C00165 / C00173 si richiede di

indicare:

o Le modalitd con cui vanno considerati i derivati su tassi di interesse (e

relativi indici) nella determinazione dell’esposizione in titoli di debito;
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o Le modalitd da seguire nelle operazioni di netting tra |'esposizione nei
titoli di debito e capitale DIRETTAMENTE detenuti dalla forma
pensionistica e quelle generate dai derivati (su titoli di debito, tassi di
interesse, titoli di capitale e relativi indici, qualora i derivati con
sottostanti gli indici debbano essere considerati per effetto della loro
incidenza sul patrimonio della forma pensionistica obbligata), avendo
cura di specificare le modalitad di individuazione delle posizioni

“omogenee per profilo di rischio”;

[8] Con riferimento alle Voci C00167 / C00175 si richiede di precisare che le
“attivita detenute a fronte di contratti derivati, incluse quelle costituite dai
margini di variazione detenuti presso gli organismi di compensazione e garanzia”
facclano riferimento ai puri valori patrimoniali contabilizzati a NAV e riferiti ai

derivati detenuti dalla forma pensionistica, ovvero:

o Saldo ¢/c margini (margine iniziale e margini di variazione sino alla

data di riferimento);

o Plus/minusvalenze sulla singola posizione (delta tra PMC e prezzo di

mercato alla data di riferimento);

[9] Con riferimento alle Voci C00177 / C00183 e C00179 / C00185 si richiede di

indicare:

o Le modalitd da seguire nelle operazioni di netting tra |'esposizione nei
titoli di debito e capitale detenuti DIRETTAMENTE ed
INDIRETTAMENTE (tramite OICR, qualora per effetto della loro
incidenza sul patrimonio della forma pensionistica obbligata si debba
procedere al look through) dalla forma pensionistica e quelle generate
dai derivati detenuti INDIRETTAMENTE per il tramite dell’'OICR
(qualora debbano essere considerati per effetto della loro incidenza sul

patrimonio del singolo OICR);
[10] Con riferimento alle Voci C00181 / C00187 si richiede di indicare:

o Le modalitd da seguire nelle operazioni di netting tra le diverse

componenti da considerare in tali voci, cosi come richiamate al quesito
[4];

[11] Con riferimento alla Voce R1000042 si richiede di indicare:
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o Le modalitd di determinazione dei valori di “posizioni creditorie” e
“posizioni debitorie”, specificando se le misure da indicare facciano
riferimento ai medesimi concetti di “esposizione” riferiti alle Tavole 1.5

ed 1.6 o ad altri e diversi valori.

TAV. I.2 — MOVIMENTAZIONE ISCRITTI E GESTIONE PREVIDENZIALE

In merito alla tavola 1.2 - Movimentazione iscritti e gestione previdenziale, si richiede quanto

Pagina | 9 segue:

Voci C00021 - ‘Iscritti a fine periodo a livello di fondo’ e C0004100 - ‘Iscritti a fine
periodo a livello di sezione’: nelle istruzioni & indicato ‘Soggetti che, alla fine del periodo
di riferimento, hanno una posizione aperta nella forma pensionistica e non percepiscono
la prestazione previdenziale della forma medesima’. Posto che nel mese di Dicembre
2012 codesta Ill.ma Commissione di Vigilanza ha, in risposta ad un quesito, indicato
che ‘si ritiene in via generale ammissibile che, a seguito dell’esercizio dell’'opzione in
ordine alle modalita di erogazione della prestazione pensionistica, in rendita e/o in
capitale, solo una parte della stessa (o quella in rendita o quella in capitale) venga
immediatamente percepita. La restante parte della posizione potra essere mantenuta
presso il Fondo dando luogo alla relativa quota di prestazione in un momento
successivo su richiesta dell’iscritto.’, si chiede come vadano considerati quegli iscritti
che hanno gia richiesto l'erogazione della prestazione pensionistica, ma che hanno
percepito soltanto la parte in rendita o quella in capitale, mantenendo la restante parte
della posizione presso il Fondo. Potrebbero infatti essere soggetti che hanno ancora una
posizione aperta nella forma pensionistica e che gia percepiscono la prestazione in
rendita. Analoga richiesta vale per la voce C00001 - ‘Iscritti a fine periodo’ della Tav.
I.1. Si chiede inoltre come questa fattispecie di iscritti vada trattata nelle tavole da 1.26
a 1.30.

Voci C0002700 — ‘Trasferimenti in uscita verso altre forme pensionistiche a livello di
fondo (numero)’ e C0004700 - ‘Trasferimenti in uscita verso altre forme pensionistiche
a livello di sezione (numero)’: & indicato che ciascuna di queste voci comprende anche i
trasferimenti riguardanti le ulteriori contribuzioni ricevute dalla forma pensionistica
successivamente all’uscita dell’iscritto dalla forma medesima. Si chiede di confermare
che se un iscritto ha il primo trasferimento, quello principale, ed il trasferimento

integrativo nello stesso periodo di osservazione, vadano conteggiati come due

trasferimenti nelle voci sopra indicate;
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Voci C0002900 - ‘Riscatti a livello di fondo (numero)’ e C0004900 - 'Riscatti a livello di
sezione (numero): & indicato che ciascuna di queste voci comprende anche le
erogazioni riguardanti le ulteriori contribuzioni ricevute dalla forma pensionistica
successivamente all’uscita dell’iscritto dalla forma medesima. Si chiede di confermare
che se un iscritto ha il primo riscatto, quello principale, ed il riscatto integrativo nello

stesso periodo di osservazione, vadano conteggiati come due riscatti nelle voci sopra

indicate. Si chiede inoltre di confermare che se un iscritto ha nello stesso periodo di

osservazione prima un riscatto parziale e successivamente un riscatto totale, vadano

conteggiati come due riscatti nelle voci sopra indicate;

Voci C0003100 — ‘Anticipazioni a livello di fondo (numero)’ e C0005100 - “Anticipazioni

a livello di sezione (numero)”: se un iscritto ha nello stesso periodo di osservazione pit

anticipazioni erogate per la stessa causale, va conteggiato una sola volta o tante volte
quante sono le anticipazioni erogate? Nelle istruzioni é indicato ‘Numero di posizioni
individuali sulle quali sono state erogate anticipazioni nel corso del periodo di
riferimento’ per cui si propende per la prima ipotesi. Si ritiene infatti che in caso
contrario le istruzioni avrebbero riportato *Numero di anticipazioni erogate nel corso del

periodo di riferimento’. Si chiede comunque di fornire conferma al riguardo;

Voci C0003300 - ‘Posizioni trasformate in rendita a livello di fondo (numero)’,
C0005300 - ‘Posizioni trasformate in rendita a livello di sezione (numero)’, C0003500 -
‘Prestazioni erogate in forma di capitale a livello di fondo (numero)’, C0005500 -
‘Prestazioni erogate in forma di capitale a livello di sezione (numero)’, C0003700 -
‘Posizioni trasformate in rendita e/o erogate in forma di capitale a livello di fondo
(numero)’ e CO005700 - ‘Posizioni trasformate in rendita e/o erogate in forma di
capitale a livello di sezione (numero)’: in relazione a queste voci, non sono state fornite
indicazioni su come trattare i casi delle trasformazioni in rendita integrative e delle
erogazioni in forma di capitale integrative riguardanti le ulteriori contribuzioni ricevute
dalla forma pensionistica successivamente alla prima trasformazione in rendita o alla

prima erogazione in forma di capitale;

La voce C0003900 - ‘Bacino dei potenziali iscritti’ & indicata come dato di flusso. Si
ritiene sia invece un dato di stock, in caso contrario si chiede di specificare come vada

compilata tale voce;

Voci CO007700 - ‘Posizioni trasformate in rendita a livello di comparto (ammontare)’ e
CO0007900 - ‘Prestazioni erogate in forma di capitale a livello di comparto
(ammontare)”: si chiede che a livello di comparto venga richiesto soltanto I'importo

complessivamente trasformato in rendita o erogato in forma di capitale. Le due voci
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potrebbero essere sostituite con un’unica voce ‘Posizioni trasformate in rendita o
erogate in forma di capitale a livello di comparto (ammontare)’. L'ammontare delle
posizioni trasformate in rendita e I'ammontare delle prestazioni erogate in forma di

capitale pud essere fornito a livello di fondo.

TAV. I.27 — INFORMAZIONI PER SINGOLO ISCRITTO. RAPPORTO DI PARTECIPAZIONE — FASE DI
ACCUMULO

‘pagina | 11 In merito alla tavola 1.27 - Informazioni per singolo iscritto. Rapporto di partecipazione - fase
di accumulo, si richiede quanto segue:

» Voce V1000234 - ‘Ammontare’: poiché nelle istruzioni della Tav. 1.28 ¢ indicato che per
gli iscritti usciti nel corso dell'anno le voci della Tav. 1.27 vanno compilate con
riferimento al periodo compreso tra linizio dell'anno (o la data di adesione, se
successiva) e la data di uscita dalla forma pensionistica, si chiede se per questi soggetti
alla voce V1000234 vada Indicato zero oppure il valore della posizione alla data della
liqguidazione. In quest’ultimo caso, si chiede di specificare quale ammontare vada
indicato per gli iscritti che nel corso dell'anno hanno avuto una liquidazione e

successivamente una o pil liquidazioni integrative.

FASE DI TEST

In un‘ottica di contenimento dei costi a carico degli operatori e di ottimizzazione delle risorse
impegnate nel progetto relativo alle implementazioni connesse all’entrata in vigore del nuovo
“Manuale delle segnalazioni statistiche e di vigilanza dei fondi pensione”, si chiede che la fase
di test venga cadenzata in modo tale da prevedere nell’anno 2014 la sola realizzazione dei test
relativi ai flussi mensili, nella fase iniziale, e dei flussi trimestrali, in una fase successiva,

rinviando al 2015 i test sui flussi annuali.

MODALITA TECNICO-OPERATIVE PER LA TRASMISSIONE DEI DATI

In relazione alle modalitd tecnico-operative per la trasmissione dei dati, ci si limita ad
osservare che | flussi XML contenenti dati analitici potrebbero potenzialmente raggiungere

notevoli dimensioni.
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Rimanendo a disposizione dell'intestata Commissione di Vigilanza per ogni chiarimento
riguardante le osservazioni ivi formulate, Vi segnaliamo che per qualsiasi comunicazione in
merito potrete contattare il dott. Stefano Fabbro (tel. 0422-1745016,

stefano.fabbro@previnet.it).

L'occasione ci & gradita per porgere i cordiali saluti
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/
(Amministratore Delegato) / (Direttore)
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