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Cosaé
MIFID2

E la direttiva
europea

sui servizi
finanziari
che sarebbe
dovuta
entrare
invigore

nel 2017

ed e diventata
operativa
nel 2018.
Uno degli
aspetti pil
interessanti
echeperla
primavolta
gli investitori
avranno
lapiena
consapevo-
lezza
diquanto
glicosta
realmente
investire

Il costo
periclienti
degli
strumenti
azionari
venduti

in Italia tra
il2008-2017
contro

la media
europea
del 24%

Iricavi
ottenuti

nel 2016
dalle societa
del risparmio
gestito
quotate

a Piazza Affari
sulle
commissioni
sui fondi
consigliati
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Risparmio tradito Istituti e reti hanno chiesto alla Consob di sospendere la Mifid2 che li obbliga a comunicare
ai clienti le reali spese degli strumenti finanziari che gli hanno consigliato di acquistare nell anno precedente

» SALVATORE GRAZIANO
erilneopresidentedellaCon-
sob, Paolo Savona, i dossier
roventi da affrontare non
mancano e fra gli ultimi c’e
anche una curiosa lettera
presentatadallalobbybanca-
riala scorsa settimana e rive-
latada Gianfranco Ursino del
Sole 24 Ore. In questo docu-
mento Abi, Assoreti, Assoge-
stionie Assosim (le principali
associazioni di riferimento
delmondobancarioitalianoe
del risparmio gestito) fanno
fronte comune e chiedono di
sospendere quanto richiesto
dallanormativa Mifid2,1a di-
rettiva sui mercati degli stru-
menti finanziari, riguardo la
trasparenza sui costi da co-
municare ai risparmiatori,
perché desiderano maggiori
chiarimenti. Diverseassocia-
zioni dei consumatori (e non
solo) sono gia sul piede di
guerra come I’Adiconsum
cheharichiestoallaConsobe
al ministero del’Economia
di respingere immediata-
mente al mittente larichiesta
“affinché non si generino ul-
teriorisquilibrinel mercatoe
soprattutto riduzioni delle
tutele dei consumatori”.

INITALIA mettere per iscritto
icostideiprodottifinanziarie
come parlare di corda in casa
dell’'impiccato visto che I'in-
dustria del risparmio gestito
vanta il primato poco invidia-
biledifar pagare ai proprisot-
toscrittori fra i costi piu ele-
vati di tutta Europa, come ha
indicato recentemente uno
studio proprio del’Esma.
Proprio I’Autorita europea
degli strumenti finanziari e
deimercatiacuilatriplice al-
leanza banche-reti-societa di
gestione chiede, tramite la
Consob, disospendere la par-
tita dopo che larbitro ha gia
comunicato da anni le regole
che gli intermediari dovreb-
bero rispettare.

Nel decennio 2008-2017,
secondo i calcoli del’Esma, i
costi degli strumenti azionari
venduti alla clientela retail in
Italia hanno impattato per il
37% sulle performance lorde
quando la media europeasi &
fermataad appenail 24%.Ela
scorsasettimanahafattoscal-
poreunreportdiMediobanca
securities che picchia duro
contro molte societa del ri-
sparmio gestito, tirando fuori
idati diun precedente studio.
Nel 2016 le societa quotate a
Piazza Affarisisono portatea
casamediamente un 3% diri-
cavi commissionali dai fondi
consigliati alla clientela. Con
alcune societa di gestione (A-
zimut, Banca Generali e Ban-
ca Mediolanum) che sono
riuscite aincamerare un ulte-
riore 0,84% alla voce com-
missioni di performance an-
che per fondi che avevano re-
gistrato nella realta rendi-
menti negativi.

Non sfuggira chelarichie-
sta di rinvio dei rendiconti
Mifid2 avviene dopo i1 2018,
unannushorribilis,congliin-
termediari che dovranno
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COSTI E RENDIMENTI DEI FONDI
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europei in un orizzonte di 10 anni (scala sinistra)

mettere per iscritto che ma-
gariil-10% direndimento ot-
tenuto dal risparmiatore su
100.000 euro di capitale de-
riva si dall’andamento dei
mercati, ma soprattutto
dall’aver consigliato stru-
menti che si sono mangiati il
5% del rendimento.

Per effetto dellanormativa
europea Mifid2 tutte le im-
prese d’investimento devono
illustrareai propriclientiico-
stidei prodotti e strumenti fi-
nanziari consigliati nell’anno
precedente. Cosa significa?
Se, per esempio, avete inve-
stito 100.000 euro dovreste
riceverete un rendiconto che
vi spiega in valore assoluto e
in valore percentuale quanto
vi sono costati i prodotti e gli
strumenti finanziari che il
consulentevihaconsigliatoe,
inoltre, quanti di questi soldi
che avete pagato sono ritor-
nati alla banca o alla rete per
cuilavorasottoformadicom-
missioni. E un po’ come se ac-
quistate un viaggio organiz-
zato e il venditore & costretto

Il rendiconto
Le associazio-
ni del rispar-
mio gestito
temporeggia-
no sull'obbli-
80 Ansa

lordo (scala destra)

aspecificare quanto é costato
ilvolo, ’albergo, le escursioni
e quanto ha ricevuto di com-
missioni dalla compagnia ae-
rea e dall’albergo che vi ha
consigliato. Cosi potete capi-
re quanto ha guadagnato e
giudicareseil servizio presta-
to ¢ stato all’altezza.

LE QUATTRO associazioni del
risparmiogestitosostengono,
nel documento inviato alla
Consob, che ¢’é poca chiarez-
za su come rendicontare i di-
versi costi alla clientela e
chiedono di poter inviare i
rendicontinel corso del 2019,
riferiti al 2018, solo dopo aver

PRENDERE TEMPO
Gli intermediari vogliono
proporre all'Ue di avviare
un tavolo di confronto
per fugare - dicono loro -
tutti i dubbi sui nuovi dati

ricevuto tutte leinformazioni
e aver effettuato le elabora-
zionidei dati, cosache appare
amoltilegalieaddettiailavori
fuori tempo massimo.
L’applicazione della nor-
mativa Mifid2 era stata gia
rinviatadiun anno e fattaslit-
tare a gennaio 2018, mentre il
regolamento della Commis-
sione europea é stato pubbli-
cato nell’aprile 2017. L’Esma
aveva gia comunicato che la
rendicontazione ex post deve
essere fornita a partire dal
gennaio 2019 as soon as pos-
sible mabanche e reti italiane
provano evidentemente a
buttare tutto in caciara.
Intanto I’associazione del-
le societa di consulenza fi-
nanziaria indipendenti (A-
scofind) consiglia ai propri
associati di adempiere alla
normativasenzaindugioean-
che Nafop, I'associazione dei
consulenti finanziari autono-
mi (persone fisiche) e contro
il rinvio all’italiana. “La no-
stra associazione — spiega
Massimo Scolari, presidente

di Ascofind - sostiene I'im-
portanza della trasparenza
deicostiapplicatiallacliente-
la. Abbiamo dato indicazione
alle societa associate di forni-
re le informazioni sui costi,
senza alcuna dilazione, nei
tempi e secondo le modalita
previste dalle norme in vigo-
re. Tuttoquestoseppureinun
quadroincuilesocietadicon-
sulenza indipendenti, adem-
piendoagliobblighiditraspa-
renza sulle commissioni ap-
plicate, potrebberosubire pa-
radossalmente effetti negati-
vinel confronto deiserviziof-
ferti dagli altri intermediari
che hanno posticipato il rila-
scio delle informazioni ai
clienti”. Sulla trasparenza dei
costi non ammette ritardi
nemmeno Adiconsum che ha
scrittounaletteraallaConsob
e al ministero del’Economia.
“La nostra associazione con-
sumatori — dichiara Danilo
Galvagni , vice presidente di
Adiconsum - sostiene I'im-
portanza della trasparenza
deicostiapplicatiallacliente-
lacomestrumentoditutelair-
rinunciabile e non dilaziona-
bile. Visti gli innumerevoli
scandali legati alla scarsa tra-
sparenza del settore, siamo
convinti che i provvedimenti
debbanoentrareinvigoreim-
mediatamente e senza ulte-
rioredilazione,neitempiese-
condo le modalita previste
dalle norme in vigore”.
Richiedereadessodiaprire
un tavolo europeo di consul-
tazione sucomerendicontare
icostisospendendol’inviodei
rendiconti ai risparmiatori
appare quindi bizzarro e sara
interessante vedere la rispo-
sta della nuova Consob del
professore Paolo Savona.
@soldiexpert
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