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Anche il settore del risparmio gestito deve fare i conti con il periodo di
profonda incertezza che sta interessando i mercati finanziari. Investitori,
consulenti e banchieri devono riflettere sulle proprie strategie al fine di
ricercare e sviluppare idee innovative che vadano nella direzione dell’effi-
cienza e del contenimento dei costi. In tale contesto, le Sicav – società di
investimento a capitale variabile – si presentano come un veicolo appro-
priato nella gestione del risparmio, grazie alla loro flessibilità e semplicità,
all’estrema trasparenza e alla possibilità di essere utilizzate contemporanea-
mente in differenti giurisdizioni.
Seppur in uso da più di due decenni, le Sicav infatti continuano a essere tra
gli organismi di maggiore successo in ambito europeo, in grado di rinnovar-
si di pari passo con l’evoluzione dei mercati e delle esigenze del momento.
Il volume offre un quadro completo ed organico dell’industria delle Sicav,
dedicando ampio spazio alle caratteristiche strutturali, alla regolamentazio-
ne, all’organizzazione e al funzionamento di tali strumenti nelle varie giuri-
sdizioni europee.
Vengono, in particolare, analizzate le Sicav di diritto lussemburghese, le più
diffuse in Europa, suddivise in due tipologie:
• le “Sicav armonizzate”, in linea cioè con il dettato della normativa euro-

pea in materia di organismi di investimento collettivo in valori mobilia-
ri, utilizzabili esclusivamente per strategie di investimento tradizionali;

• le “Sicav alternative”, che adottano strategie più sofisticate: fondi hedge,
real estate, private equity, ecc.

Vengono passate in rassegna anche le caratteristiche delle Sicav maltesi, sviz-
zere e italiane. Sebbene queste ultime non abbiano ancora trovato una larga
diffusione nel nostro paese – causa anche la forte concorrenza di altre strut-
ture societarie del settore, quali le società di gestione del risparmio – gli auto-
ri evidenziano come la comunità finanziaria italiana sia comunque interessa-
ta allo strumento Sicav. L’Italia, infatti, risulta tra i principali paesi europei
promotori delle Sicav lussemburghesi: delle oltre 1.500 strutture esistenti,
alcune centinaia sono state appositamente create per il mercato italiano.
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In questi momenti di grande confusione e di profonda difficoltà del settore finan-
ziario, l’imprenditore, il professionista, il consulente e il banchiere devono fermarsi
a riflettere e analizzare con freddezza e razionalità il contesto in cui operano al fine
di ridefinire le strategie della propria azienda o comprendere come meglio suppor-
tare le decisioni dei propri clienti.
Il mercato del risparmio gestito in generale sta attraversando un periodo di incertez-
za mai vissuta, anche perchè i margini di ricavo, un tempo particolarmente elevati,
si stanno riducendo drasticamente, anche in conseguenza dell’entrata in vigore di
regole sempre più stringenti.
Molti operatori si stanno rendendo conto che occorre percorrere nuove vie, ricerca-
re e sviluppare idee innovative che vadano nella direzione della semplicità, della
trasparenza e del contenimento dei costi.
Con questo testo, si è cercato di fornire un piccolo strumento per dare agli operato-
ri qualche elemento che li possa aiutare a compiere delle scelte e a operare in un
contesto, quello del risparmio gestito, sempre più globale ma al contempo soggetto,
soprattutto in tempi recenti, a una generalizzata diffidenza. 
L’oggetto trattato può sembrare ai più un tema non particolarmente stimolante, dal
momento che il testo descrive, pur se con un occhio di riguardo agli aspetti di natu-
ra pratica, il quadro normativo vigente in diversi ordinamenti, nel cui ambito na-
scono e operano le società di investimento a capitale variabile. Tuttavia, i più atten-
ti conoscitori della materia sono consapevoli del fatto che questa tipologia di so-
cietà risulta essere molto attraente per la sua alta flessibilità, l’estrema trasparenza e
le possibilità di essere utilizzata contemporaneamente in differenti giurisdizioni. 
Nell’ambito degli organismi di investimento collettivo del risparmio, la Sicav pos-
siede, infatti, alcune particolarità che le consentono di essere il veicolo più appro-
priato per quegli investitori che – nell’affidare i propri risparmi in gestione – desi-
derino, al tempo stesso, mantenere alti i presidi volti a garantire una netta separa-
zione giuridica, organizzativa e di governance tra l’organismo stesso, chi ne è inca-
ricato della gestione e gli intermediari che ne curano la commercializzazione.
Da tempo la Sicav è largamente utilizzata in Italia, anche se promossa principal-
mente all’estero: le azioni della Sicav, infatti, ove costituita in ambito europeo, pos-
sono essere oggetto di offerta al pubblico in differenti giurisdizioni, a costi – di
strutturazione e di funzionamento – complessivamente molto contenuti.
In sintesi, l’idea di dedicare un intero volume esclusivamente a una struttura socie-
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taria così particolare come la Sicav nasce dalla considerazione del grande successo
riscontrato nell’ultimo ventennio da questi organismi, il cui numero continua ad au-
mentare a livello globale. Solo il Lussemburgo contava, alla fine del 2009, oltre
1.500 Sicav, di cui alcune centinaia create appositamente per il mercato italiano da
soggetti, principalmente professionali, ma anche privati, residenti in Italia.
Non esisteva, fino ad oggi, una monografia così ampia dedicata a questo argomen-
to e, soprattutto, non esisteva un lavoro organico che permettesse al lettore di pren-
dere conoscenza della regolamentazione delle Sicav nei diversi ordinamenti.
Questo volume è stato realizzato da un team di professionisti che, in maniera prag-
matica e operativa, si confronta quotidianamente con diverse giurisdizioni, parteci-
pa alle fasi di costituzione, autorizzazione e lancio di Sicav e presta continuativa-
mente a esse la propria attività di consulenza per la gestione di problematiche quo-
tidiane o straordinarie,  mettendo a disposizione l’esperienza maturata negli anni.

LE SICAV
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