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partecipanti ai fondi da essa ge-
stiti, il legislatore con il decreto
legge 269 del 2003 ha introdot-
to la figura dell’assemblea dei
partecipanti, le cui delibere in
alcuni casi possono essere vin-
colanti per la Sgr. Un organo
che, almeno in teoria, dovreb-
be avere funzioni di controllo
sull’operato dei gestori e di indi-
rizzo nella gestione del fondo.
«Passando in rassegna i regola-
menti dei fondi - afferma Clau-
dio Cacciamani, professore di
economia degli intermediari fi-
nanziari e coordinatore del
gruppo di lavoro - viene eviden-
ziata una situazione piuttosto
frammentaria: pit della meta
di essi, quelli avviati prima del
2003, non prevede la figura
dell’'assemblea dei quotisti e la

seguenza, i quotisti potrebbe-
ro essere chiamati a esprimere
il loro parere solo sulla even-
tuale sostituzione della Sgr e
sulle madifiche delle politiche
di gestione. Soltanto un nume-
ro esiguo di regolamenti asse-
gna all’assemblea, almeno sul-
la carta, altri importanti compi-
ti, quali la nomina del presi-
dente e di un comitato consul-
tivo composto da esperti indi-
pendenti.

Comitati (in)dipendenti

In molti regolamenti le Sgr si ri-
servano, infatti, la facolta di avwa-
lersi di comitati tecnici con fun-
zioni consultive e di controllo.
Figure indipendenti chiamate a
esprimere il proprio parere so-

cda della Sgr, che dovra even-
tualmente esporre il motivo per
cui si discosta dal consiglio del
comitato». Un disallineamento
di vedute che per il momento
non ¢’é mai stato, o forse € me-
glio dire non & mai giunto alle
orecchie del mercato. E anche
nel caso in cui ci fossero diversi-
ta di opinioni, i dissidi restano
gelosamente custoditi nei casset-
ti delle Sgr.

Il deserto assembleare

A una prima analisi dei dati in
tabella sembra emergere un
gruppo di societa virtuose, al-
meno stando al regolamento
che esse si sono date. «Tuttavia
—spiega Cacciamani —a un’ana-
lisi piu approfondita, leggendo
i verbali delle assemblee che do-

e dalle autorita di vigilanza, al
pari di quello dei periti (vedi
articolo a fianco).

La novita di Beta

Finora solo due assemblee si
sono validamente costituite:
quelle successive alle Opa su
Tecla e Berenice. La prossima
adunanza, secondo indiscrezio-
ni raccolte da «Plus24», sara
quella dei quotisti del fondo Be-
ta, che saranno convocati da
Fimit Sgr per decidere le pro-
spettive future di disinvesti-
mento, in vista della sempre
piu vicina scadenza (2011). I
caso del fondo Bnl Portfolio
Crescita insegna.
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awale dellindice di performance
che reputa pil opportuno,
disorientando I'investitore.

© Nella documentazione a
disposizione degli investitori vengono
messi in risalto i contratti di affitto
a lunga scadenza, senza citare la
presenza o meno del diritto per i
conduttori di recedere in anticipo
dal contratto.

O Altra omissione & quella di
indicare una durata del fondo che
spesso le Sgr, tra le righe del
regolamento, si riservano
velatamente di allungare, anche di
altri 10 anni.

O La stessa Banca d'ltalia potrebbe
pubblicare i regolamenti, o anche
solo i nomi, dei fondi immobiliari via
via autorizzati. Perché tanto segreto
Su un tema su cui l'autorita lamenta
una scarsa trasparenza?
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