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Trasparenza. Nuove regole di governance in Gran Bretagna

Un codice per gli hedge fund

Nicol Degli Innocenti
LONDRA

w# Gli hedge fund escono
dall’ombra e inaugurano l'era
dellatrasparenza:unattesorap-
porto pubblicato ieri dai leader
del settore annuncia regole sul-
la governance e una maggiore
apertura. L’obiettivo é migliora-
re la reputazione degli hedge
fund, un settore da 2mila miliar-
di di dollari che & cresciuto con
grande rapiditd ma viene guar-
dato consospetto damolti uomi-
ni politici e investitori perché
consideratoprivodiregole e po-
cotrasparente.

I cambiamenti proposti
dal’Hedge Fund Working
Group (Hfwg), studiati per pre-
venire 'imposizione di regole e
una supervisione forzata
dall’esterno, sono volontari.
Nessun fondo & quindi costret-
to ad attuarli, ma chi non osser-
va le regole dovra spiegarne le
ragioni secondo il principio
«comply or explain. Il presti-
gio del’'Hfwg, inoltre, che com-
prende i leader dei 14 maggiori
fondicheoperanoin GranBreta-
gnatraiquali Man Group, Gart-
more, Glge Centaurus, secondo

gli analisti garantira una larga ;

adesione ai principi e alle misu-
re raccomandate dal rapporto.
11 gruppo & coordinato da An-
drew Large, unex vice-governa-
tore della Banca d'Inghilterra
passato poi al’hedge fund Mar-
shall Wace. I fondi britannici

' rappresentano circa 360 miliar-

di di dollari su un totale di 460
miliardidiasset gestiti daglihed-
ge fund in Europa.

Ilrapporto propone ad esem-
piouncodice unificato di corpo-
rate governance, che sarebbe il
primo per glihedge fund: «Que-
sto dimostra che il settore rico-
nosce le sue responsabilitd in
quanto forza dirilievo nel siste-
ma finanziario», scrive Large.
Glihedge fund, che sonostatiac-
cusatidaalcunidiminare le fon-
damenta del sistema finanzia-
rio, non sono responsabili dei
problemimessiin luce dalla cri-
silegata ai mutui sub-prime ne-
gli Stati Uniti e dallaconseguen-
tecrisidiliquidita, secondo Lar-
ge, anche se alcuni fondi hanno
accusato perdite considerevoli
ealtrisono falliti. Il settore ha pe-
rd imparato la lezione, assicura
ilrapporto, e ora propone misu-

‘ milfardi $
Il mercato degli hedge fund
Un settore da 2mila miliardi
didollari che é cresciuto con
grande rapidita ma che viene
guardato con sospettoda
molti uomini politicie
investitori perché
considerato privodiregolee
pocotrasparente

Ifondiinglesi

Gli hedge britannici
rappresentano circa 360
miliardi di dollari suuntotale
di 460 miliardi di asset
gestitidagli hedge fundin

Europa g

ILSETTORE SIDIFENDE
Accusati di scarsa
trasparenza, i fondi
alternativi mostrano aperture
per evitare l'arrivo di
imposizioni dallesterno

retese aprevenire un'altracrisi.- |

Glihedge fund dovrebbero adot-
tare metodi chiari per valutare
degli asset dalla struttura com-
plessa, consiglia il rapporto
dell’Hfwg, e dovrebbero sem-

prerivelare se possiedonoasset |
pocoliquidio diardua valutazio- |

ne in portafoglio che potrebbe-

ro essere difficili da vendere in
tempi rapidi in caso di richieste
di rimborso o di copertura. Se-
condo il rapporto, gli hedge

fund dovrebbero anche adotta-
re dei sistemi di risk manage-
ment che sottolineino laliquidi- |
ta, per essere certidiavere sem- |
pre abbastanza contanti danon |
trovarsi spiazzati in caso di |
un’altracrisi. Glihedge fund do- |
vrebbero inoltre evitare poten- |

zialiconflittidiinteresse trama- -
nager e investitori e rivelare |
sempre il loro coinvolgimento |

quando hanno accumulato quo-
te tramite terzi e derivati. Il rap-
porto «va visto come un primo
passo, ma un passo importan-

-tex, ha sottolineato ieri Large:

«Elaprima volta che un gruppo
di manager di hedge fund si so-
no riuniti per definire in modo
serio problemi e possibili solu-
zioni». L'Hfwg avviera ora un
processo di consultazione con
tutti gli hedge fund e prevede di
pubblicare un rapporto aggior-
nato e definitivo nel gennaio
2008, con il sostegno dell’Alter-
native Investment Manage-
ment Association.




