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Per le Sim
domestiche
un sospiro
di sollievo
Nuovi parametri

per misurare i rischi
delle societa di gestione

Antonio Criscione
L’accordo delle istituzioni euro-
pee sulla vigilanza delle “impre-
sediinvestimento” (sivedal’ar-
ticolo in pagina) per le imprese
italiane comportera soprattutto
qualche semplificazione, che
non dovrebbe avere impatti ne-
gativi per quantoriguardagliin-
vestitori. L’effetto, per dirlo con
unametafora, sara quello dievi-
tare diandare a fare la spesa per
casa con un tir. Le imprese in
questione sono essenzialmente
le Sim (societa di intermediazio-
ne mobiliare), che nella realta
italiana, in gran parte bancocen-
trica, non hanno lo stesso im-
patto che in altri paesi europei.
Lagrande novita & infatti chele
maggiori di queste imprese sa-
ranno sottoposte alla vigilanza
della Bce, ma nessunadellereal-
taitaliane, a quanto spieganoda
Assosim (I'associazione di set-
tore), dovrebbe rientrare tra
quelle che passeranno sotto la
vigilanza di Francoforte. Questo
coerentemente con quanto det-
to precedentemente sul limitato
sviluppo in Italia delle societadi
investimento come individuate
dalla Ue. Non sonoinvece tocca-
te dalla normativa le asset ma-
nagement companies.
L'accordo raggiunto dalle
istituzioni europee & quindi vol-
toasottrarre le piccoleimprese
diinvestimentoalle regole pen-
sate per le banche, che normal-
mente hanno dimensioni e atti-
vita ben pill importanti. «Non
tutte leimprese diinvestimento
richiamano esigenze di tutela
analoghe a quelle deglienticre-
ditizi - spiega Edoardo Guffanti,
dello studio milanese slex - e,
anzi, per lamaggior parte, svol-
gono attivita che generano ri-
schiminorie/o differenti. Viera
quindi la necessita di adottare
unapproccio megliorisponden-
te alle specificita delle imprese
diinvestimento». Il quadro che
emerge dal comunicato prevede
che le imprese di investimento
piu grandi siano soggette al re-
gime prudenziale bancario
completo. Tra queste, quelle di
rilevanza sistemica, sarannoap-
punto sottoposte al medesimo
sistema divigilanza centralizza-
taoggi previsto per gli enti cre-
ditizi “significant”.

Il quesito che ci si pud porre
& se questo regime semplificato
possain qualche modo nuocere
ai piccoli investitori, offrendo
loro un quadro di garanzie me-
no stringenti. «I requisiti sem-
plificati saranno applicabili -
afferma Guffanti - soltanto nel
caso in cuisiano rispettate con-
testualmente numerose condi-
zioni, tra cui un’esposizione al
rischio derivante da negozia-
zione su strumenti finanziari
pariazero; nessuno strumento
finanziario della clientela dete-
nuto in custodia; nessuna de-
tenzione di disponibilita liqui-
de dei clienti». Quindi nessun
aumento del rischio. La stessa
Commissione Ue spiega: «Le
norme saranno sufficiente-
mente complete e solide daris-
pecchiareirischidelleimprese
diinvestimento, ma abbastanza
flessibili da ricomprendereidi-
versi modelli imprenditorialie
garantire che leimprese possa-
no operare in modo sostenibile
sottoil profilo commerciale. Ta-
li imprese non sarebbero sog-
gette a obblighi supplementari
inmateria di governo societario
oremunerazione». Eanche per
le grandiimprese viene spiega-
to che le disposizioni in fase di
elaborazione introducond un
nuovo modo di misurare i rischi
basato suiloro modelli impren-
ditoriali, mentre perle imprese
che negoziano strumenti finan-
ziari, tali disposizioni saranno
associate a una versione sem-
plificata di quelle esistenti.
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