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Pezzingatraipitifavorevoli all obbligo di pubblicare gl “scenar di probabilita” sul prospetto sintetico. La mediazione di Conti

E1commussari “superstiti” st dividono

sul regolamento de1 bond bancari

st

VITTORIA PULEDDA

MILANO — Grande fermento al-
I'interno della Commissione. Da
unapartel’Outlooksuirischi, per
la prima volta pubblicato dalla
Consob: una sorta di faro sui no-
diesui temi pilt complessi, forie-
riditensione peririsparmiatorie
dipossibili anomalie di mercato.
Dall’altra, le discussioni interne
sui regolamenti e I'architettura
dei vari prodotti finanziari: da
tempo giace in sospeso sui tavoli
dell’Autorita divigilanza il testo -
meglio ancora, la Raccomanda-
zione - suiprospettisinteticirela-
tivi ai bond bancari e in partico-
lare sugli “scenari di probabi-
lita”, in altre parole il raffronto -
sintetico e brutale - su quante
possibilita ha il bond in questio-
ne difar guadagnare dipit diun
prodotto analogo per durata ma

. “senza rischio”: in genere, un ti-

tolo di Stato. Banalizzando un
po’, si tratta di calcolare quante
probabilitasucentohal’obbliga-
zione X emessa dalla banca Y di
guadagnaredipitidiunBtp; avu-
ta I'informazione, ognuno do-
vrebbe potersiregolare di conse-
guenza.

Un anno e quattro mesi fa, la
Commissione mise un testo in
consultazione, come fa sempre
quandosiaccingeavararedispo-
sizioni che poi impattano sulla
vita delle societa e del mercato.
Poi ci sono state le risposte (me-
diamente negative) e infine i

lungo e prolungato silenzio. Ora
il tema sta uscendo dal letargo,
mai pareri - tra gli uffici tecnicie
anche tra i commissari - sono
tutt’altro che unanimi. Secondo
gli intermediari che seguono da
vicino la vicenda tra i piti favore-
voli al provvedimento vi sarebbe
MichelePezzingamail presiden-
tevicario Vittorio Contisistareb-
be adoperando per trovare una
soluzione unanime. Il punto di

fratturariguardail prospettosin-
tetico, un paio di paginette al

massimo, perspiegarelecaratte-
ristiche del prodotto e, appunto,
le probabilita di rendimento che
il sottoscrittore puo attendersi
(confrontato con quanto riceve-
rebbe daun titolodi Statodiana-
loga durata).

" Le perplessita del mercato so-
no intuitive: un raffronto impie-
toso rischia di allontanare i ri-
sparmiatoridaibondbancariodi
spingerli a pretendere rendi-
menti pil alti. Ma ci sono anche
altri potenziali problemi. 1l pri-
mo si chiama “passaporto euro-
peo” cioé la possibilita che un
prodotto finanziario sifaccia au-
torizzareinunpaeseanormativa
piltmorbidae poiconunatradu-
zione sintetica si presenti in Ita-
lia, vanificando le Raccomanda-
zionidellaConsob. L'altro aspet-
todellaquestione & che unaRac-
comandazione che non preveda
una sanzione per chi non la ri-
spettarischiadiessereinefficace.
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la guida della Consob
per la presidenza delle
Fs.Vacante anche la
poltrona di un altro
commissario Consob
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