cui iI tasso di disoccupazione con wita

un np}cgamcmo det mercait.
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qualche tempo gh operaton fie
nanziari dedicanomolta attenzione
_ _agh hedge fund, :accusati, a torto o -
a ragione, ‘di aver, giocato, un ruolo de-.
- terminate nell’ aggravamento dell’atuale -
~icrigi;-Ancor piti Sotto accusa sono quegh
“hedge domiciliatiin alcune gmnsdmom'
i off-shore, quali e Isole Caymanela Ber-
+ - muda, con:1' obiettivo si di approfittare
©, . dei bassi‘costidi. strut{uraz:one, 8. S0-
. prattutto di beneficiare di una pressoché
- assoluta asséniza di regole € di una forte -

te]linteresse dei’ money manager diavere -
' adisposizione strumenti d'investimento
-, ‘sofisticati, a richiesta si sposta st veicoli -
o j.‘dal funzionamento pidl trasparente e sce--
L vridal rischio di essere considerati meri:
. canali di‘accesso a illegittimi: benefici -
3 __'-fiscah,'anche i coincidenza dell’attuale .
pressione deiimediain tema di Eotta ai
" cosiddetti paradisi | fiscali: L
- .Pér assecondare tali istanze, moiﬂ promo— E
tori di hedge fund stanno rivedendo i pro-
- pri modeili di businesseIe caratteristiche
.dei propri prodott anche tramite latido-
. miiciliazione déi-propri fondi. Il trasferi-
- mento della sede del fondo si concretizza
con I'abbandono delle giurisdizioni off:
shore a favore delle pil mature giurisdi- -
zioni europee, che si fanno oggi preferire

‘convenienza fiscale: Cosi oggi;: nonostan-" .-
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‘in vu'tu della Ioro magglore cvolazzone:
" della: maggmr protezmne generalmente
| garantita da una pit affidabile autorita di
' vigilanza presente in loco e, soprattutte,
-grazie alla recente mtrodumone nei loro
. ordinamenti di nuove tipologie di organi-
smi‘d’investimento caratterizzate da una
- semplicith orgamzz.anva e da una flessi-
-bilita operativa senz’altro comparabﬂi a
“quella’gia esistenti Olireoceano. .

Nel:fratternpo, le ragioni che harno ridot-

" tol:appeal dei mercati off:shore stanno,
alresi: riducendo 11 vantaggao competi- -
-~ tivo di aleune altre piazze finanziarie ex-

i tracomumtanc, ¢he molto probabmneme -
- dovranno misurarsi in un mercato giobale
-.sempre pitl capace diconfrontare] costi.
Tra le: gmnsd121om comunitarie pronte

ad-accoglierc fondi gia ‘domiciliati oltre-
oceano va menzionato il Lussemburgo,

_-assurto agli onori della cronaca a seguito -

della suauscxta, disposta dall’ Ocse, dalla
lista grigia:dei- paradisi fiscali, in virti

_ dell’avvenuta sottoscrizione del 12 ac- -
‘cordi con-altrettanti Paesi sullo scambm ;
_di informazioni: fiscali.
Una recente testunomanza di {!marmco :
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rnnovamento, rispetio alle richiéste de-
gli operator di settore, & I'introduzione

" nell’ordinamento lussemburghese del

Fonds-d’Investissernent Spéc;aixsé {(Fis).
1 esercizio deli’attivita del Fis & subordi-

nata all’iscrizione in una lista ufficiale, da

effetmarsi all’esito di una procedura au-
_torizzativa semplificata, che non prevede
. esami su promotori e gestori ma solo sutla
- banca depositaria, sugli amministratori ¢
sui revisori esterni. Analogamente, Timan:
gono oggetto di preventiva analisi da parte

“dell’ Autorita di vigilanza le condizioni di -

investimento del forido,. che devono es-
sere dedotie in tn documento d’offerta, i

cui conténuti sono meno approfondm di -

quelli richiesta. per,i consuet prospetti.”

~Poiché Ia Iegge non impone al Fis gra-

deil’oggetto di investimento, fatto salvo
- il rispetto di wh determinato principio
- di diversificazione del rischio, tale stru-
" mento pud facilmente essere utilizzato
per realizzare operazioni che adottino le
pill varie e comp}esse Strategie di inve-
‘stimento, siano esse tradizionali-od al-
.temative, e che conivolgano beni mobili
o immobili, anche mediarite la struttura-
“zione di comparti del tatto dlsomogenez

- tra loro. {riproduzione riservata)
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vosi Jimiti in tema di; detcmunaz;onﬂ )



