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La disciplina dei conglomerati finanziari

La lusione fro gruppi boncarn e assicurativi poirebbe diveniore il nuovo leitmotiv del mercaio finonce. Dal punio di vista legale,
queslti gruppi avranno necessita di nuovi inquadramenti normativi. E i giurishi...
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P |l tentativo di conquista di Bnl da porte
di Unipol & definitivamenie framontato,
Tuttavia, il fentativa di Opa lanciatoe dalla
compagnia bolognese ha svidenziato un
prablemo: come devono essere conside-
rati, dal punto di vista lagale, i conglome-
rafi assicurativi-finanziari di questo tipo?
L'argomento & stoto oggetio di autorevoli
ma confrastanti pareri giuridici, Un temo
che potrebbe diventare di grande chudlits
nel caso in cui venissero o consolidarsi i
legami fra banche e assicutazioni, e vice-
versa, attualmente sola dlle stoto embrie-
nale. E, naturalmente, quendo decellera
definitivomente il polo boncaric-ossicura-
tivo del gruppo Sanpaole.

Sia le banche, sia ls compagnie di assi-
curazione sono intermediar finanziari, che
si rivolgone al pubblico offrends servizi di
impiego del risparmic. Le prime uiilizzane

prodotti fradizionali, come certificati, de-
positi, obbligezioni, e innovativi quali fon-
di, fiteli srutturati, e via dicendo. Le secon-
de si pongono sul mercato con i vati pro-
dotti del ramo vita spesse con forfi conne-
tazioni finanziarie, come le polizze unit
linked e index linked. In questo campo non
si dovrebbero porre problemi rilevanti per
verificore il combiamento di natura di una
compagnia di assicurazione che acquisis-
se una banca di maggiori dimensioni, In
concreto, il gruppo assicurativo compre-
rebbe un «concorrente? nel medesimo
campo di azione, che offre servizi di ge-
stione del risparmis in strefta compefizione
con i propri, Sul piano economico-finan-
ziario, di conseguenza, non si potrebbe
parlare di una rilevante diversita di natura
e di mutamento dell'oggetio socicle.

Cid che appure maggiormente rilevan-
ie & l'attivita di volutazione e finanzia-
mento dei rischi. lo banca é deputota a
svolgere professionalmente un'chtivita di
valutozione e finanziamento di rischi im-
prenditoriali, che possone dare lungo a
utili cosi come a perdite. Spetta poi alla
banca decidere se ricevere una remune-

razione fissa, come gli interventi a titolo di
prestito o di acquisto di obbligazioni tra-
dizionali, o variabile, con i risultafi di im-
presa, mediante Dﬁquisi{g‘ior‘la di quote di
copitale ozionario. La compagnia di assi-
curaziene, invece, s\.rolge professionnb
mente un'attivita di veluiozione e di finon-
ziomento di rischi puri {incendi, responsa-
bilit eivile, calomités naturali e via dicen-
do), che possono dare luoge solo a perdi-
te economiche.

Il probleme della prevalenza dell’atti-
vitd bancaria rispetto @ quella assicurati-
va in un conglomerato finanziario, quin-
di, non dovrebbe essere verificato in fun-
zione della gestione del risparmio, ma ri-
spetto all‘attivita di finanziamento dei ri-
schi. Se prevale il finanziamento dei ri-
schi imprenditoriali, sigme in presenza di
una banca: se & pramlen‘rﬁ il finanzia-
mento dei rischi puri, siamo in presenza
di una compagnio di assicurazione,

Il discorso diventa pit complesso nel
momento in cui si deve analizzare il pa-
rametre su cui misurare la prevalenza
dell‘attivita. E lecito fare riferimento ai ri-
cavi per interessi altivi e dividendi rispet-

to a quelli per premi assicurativi, oppure
occorre correggere questi elementi per il
rischio, perdite su crediti per le banche e
sinistri per le compagnie di assicurezio-
ne? 5i devono considerare le esposizioni
al rischia, il capitale impisgato & | costi
gestionali annessi? Inclire, come devono
essere presi in considerazione gli stru-
menti di copertura dai rischi che le ban-
che & le assicurazioni pengeno, o lore
volta, in ettere, come la securilisation
per le banche e lp rigssicurazionse per le
compagnie di assicurazione?

Gluesh temi, come si infuisce, meritanc
un infervenio congiunio delle varie outo-
rita di vigilunzu coinvalte, dato che le fu-
sioni tra colossi bancari e assicurativi sa-
ranne sempre pit fraquenti e complesse,
L'esigenza pit importante & quella di
proteggere contemporaneamente i clien-
i e gli investitori, | primi devono essere in
grado di vedere soddisfatte le proprie
esigenze, e di potersi tutelare dao even-
tuali conflitti di interesse del conglomera-
to che offre servizi finanziari e assicura-
tivi. Gli investitori, da parte lero, do-
vranno essere informati in maniera effi-
cace e confinud, per avere coscienza dei
molteplici rischi legati all investimento sul
conglomerato finonziario di cui stanno
acquistande azioni o.alir fitoli di investi-
mento.



