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DIRETTIVA DELEGATA (UE) 2017/593 DELLA COMMISSIONE 

del 7 aprile 2016 

che integra la direttiva 2014/65/UE del Parlamento europeo e del Consiglio per quanto riguarda la 
salvaguardia degli strumenti finanziari e dei fondi dei clienti, gli obblighi di governance dei 
prodotti e le regole applicabili per la fornitura o ricezione di onorari, commissioni o benefici 

monetari o non monetari 

(Testo rilevante ai fini del SEE) 

LA COMMISSIONE EUROPEA, 

visto il trattato sul funzionamento dell'Unione europea, 

vista la direttiva 2014/65/UE del Parlamento europeo e del Consiglio, del 15 maggio 2014, relativa ai mercati degli 
strumenti finanziari e che modifica la direttiva 2002/92/CE e la direttiva 2011/61/UE (1), in particolare l'articolo 16, 
paragrafo 12, e l'articolo 24, paragrafo 13, 

considerando quanto segue: 

(1)  La direttiva 2014/65/UE introduce un regime generale inteso a garantire la tutela degli investitori. 

(2)  La protezione degli strumenti finanziari e dei fondi dei clienti costituisce una parte importante di tale regime, 
essendo le imprese di investimento soggette all'obbligo di adottare misure adeguate per salvaguardare i diritti di 
proprietà e altri diritti degli investitori in merito ai titoli e ai fondi affidati a un'impresa di investimento. Le 
imprese di investimento dovrebbero mettere in atto dispositivi adeguati e specifici per garantire la tutela degli 
strumenti finanziari e dei fondi dei clienti. 

(3)  Al fine di precisare ulteriormente il quadro normativo per la tutela degli investitori e per aumentare la chiarezza 
per i clienti, e in linea con la strategia globale per promuovere la crescita e l'occupazione nell'Unione mediante 
un quadro giuridico ed economico integrato che sia efficiente e consideri tutti gli attori in modo equo, la 
Commissione è stata autorizzata ad adottare regole dettagliate per affrontare i rischi specifici relativi alla 
protezione degli investitori o all'integrità del mercato. 

(4)  Laddove l'impresa di investimento depositi fondi detenuti per conto di un cliente presso un fondo del mercato 
monetario riconosciuto, le quote o azioni di tale fondo dovrebbero essere detenute nel rispetto degli obblighi 
previsti in materia di detenzione di strumenti finanziari appartenenti a clienti. I clienti dovrebbero essere tenuti 
ad acconsentire esplicitamente al deposito di tali fondi. Nel valutare la qualità di uno strumento del mercato 
monetario non dovrebbe esservi alcun affidamento meccanico ai rating esterni. Tuttavia un downgrade al di sotto 
dei due più alti rating di credito a breve termine da parte di un'agenzia registrata e vigilata dall'ESMA che ha 
valutato lo strumento dovrebbe portare il gestore ad operare una nuova valutazione della qualità del credito dello 
strumento del mercato monetario per assicurarsi che continui ad essere di elevata qualità. 

(5)  Dovrebbe essere designato un soggetto unico responsabile globalmente per la tutela degli strumenti e dei fondi 
dei clienti, per ridurre i rischi legati alla frammentazione della responsabilità tra i diversi reparti, soprattutto 
presso le imprese grandi e complesse, e per correggere situazioni non soddisfacenti in cui le imprese non 
dispongono di una visione generale dei loro mezzi per adempiere ai loro obblighi. Il responsabile unico dovrebbe 
avere le competenze e i poteri sufficienti per l'assolvimento dei propri compiti in modo efficace e senza 
impedimenti, ivi compreso il dovere di riferire all'alta dirigenza dell'impresa quanto alla vigilanza dell'osservanza 
da parte dell'impresa degli obblighi in materia di salvaguardia degli attivi dei clienti. La designazione di un 
responsabile unico non dovrebbe precludere a detto responsabile lo svolgimento di altri incarichi, purché ciò non 
gli impedisca di realizzare efficacemente i compiti di tutela degli strumenti finanziari e dei fondi dei clienti. 

(6)  La direttiva 2014/65/UE impone alle imprese di investimento di tutelare gli attivi dei clienti. L'articolo 16, 
paragrafo 10, della direttiva 2014/65/UE vieta alle imprese di concludere contratti di garanzia finanziaria con 
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