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Tempi stretti per la nuova disciplina sui derivati

Prossima tappal’energia

sew Dopo il via libero definiti-

vo del Consiglio dei Ministri -

aldecretolegislativo direcepi-
mento della direttiva Mifid
partirdunamarciaatappe for-
zate perilvaro deiregolamen-
ti attuativi per i derivati
sull’energia. :

I tempi sono infatti molto
stretti dato che, a inizio no-
vembre, é attesa I'entrata in
vigore a regime delle norme
a livello europeo. «L’appro-
vazione odierna - spiega un
operatore del settore - deve
essere seguita da quella di
una serie di regolamenti at-
tuativi che dovranno, tral’al-
tro, identificare i nuovi stru-
menti finanziari e i soggetti
abilitati agli interventi, che
vedono in primo piano Gme
e Borsa Italiana».

Su questo problema torne-
raallavoro, nei prossimi gior-
ni, I’'apposito tavolo attivato
pressolaPresidenza del Con-

siglio e costituito da Mse, Te-
soro, Politiche Europee, Con-~
sob e Autorita per 'Energia.
Queste ultime, Consob e Au-
torita, aloro voltadevono av-
viare una collaborazione per
mettere a punto la parte ese-
cutiva dei futuri controlli as-
sieme alla delimitazione del-
le funzioni di vigilanza cosi
come stabilito nel nuovo
provvedimento. «Senza que-
sta cornice infatti - prosegue
Ioperatore - si rischiava di
aprire il mercato anche ad
operatori stranieri senza le
indispensabili condizioni di
salvaguardia e trasparenza.
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Sidovranno identificare

i nuovi strumenti finanziari
eisoggetti abilitati

agli interventi: in primo piano
Consob e Gestore elettrico

In merito, tral’altro, il decre-
to conferma la necessita di
una reciproca collaborazio-
ne, anche con scambio di in-
formazioni, senza poter op-
porre il segreto di ufficio™.
Tra gli impegni prioritari,
ora, lastipula di appositi pro-
tocolli d'intesa.

Il decreto approvatoieridal
Consiglio dei Ministri stabili-
sce forme di collaborazione
tra Consob e I'Autorita per
I'"Energia per la negoziazione
di derivati sull'energia nei

mercatiregolamentati. Le due’

autorita, tral'altro, stipuleran-
no protocolli d'intesa e si pre-
steranno reciproca assistenza
e,traloro, nonsara opponibile
il segreto d'ufficio.

Il mercato dei derivati sui
prodotti energetici sta assu-
mendo un peso crescente sul-
le grandi piazze finanziarie
mondialielebanche diinvesti-
menti americane sono tra le

pil1 attente a questo settore.
Anche in Italia il mercato sta
muovendo passi importanti e
alcune grandi banche interna-
zionali sono state autorizzate
acommercializzare - sotto for-
me precise e con alcune restri-
zjoni - i loro prodotti. Proprio
questa estate, per esempio,
Morgan Stanley ha ottenuto
l'autorizzazione perla distribu-
zione ai risparmiatori privati
del fondo Commodities Alpha
Plus. Si tratta di un comparto
della Sicav lussemburghese
della societa di gestione che si
indirizza almercato delle mate-
rie prime. Il parametro replica
un paniere di 24 materie prime
appartenenti a diversi settori
merceologici: energia, prodot-
ti agricoli, bestiame, metalli in-
dustriali e preziosi. La politica
diinvestimento sibasasumeto-
di quantitativi ed ¢ attiva: la se-
lezione delle attivita potra, dun-
que, discostarsi da quelle pre-
senti nell'indice a seconda del-
le previsioni di mercato del ge-
store. Lariproduzione dell'indi-
cesirealizza attraverso l'utiliz-
zo di derivati, mal'esposizione
globale non pud superare il va-
lore del patrimonio netto.
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