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Intermediari finanziari. In attesa della costituzione dellalbo dei consulenti indipendenti

Limiti al fuori sede per i fee only

Societa non Sim
e persone fisiche
possono fare
consulenza

solo in ufficio

er I'albo dei consulenti in-

dipendenti quella che sta
per essere varata dalle autori-
ta competenti potrebbe esse-
re addirittura Ja quinta proro-
ga, visto che a oggi mancano
all'appello il regolamento del
ministero dell’economia con
il quale si istituisce I'albo e
quello Consob sui,consulenti
finanziari e sulle Sim di con-
sulenza finanziaria.

Ma proptio la recente pub-
blicazione degli esiti della pri-
ma consultazione di questo
regolamento Consob, rischia
di aprire una falla. Allo starto i
consulenti finanziari, siano
esse persone fisiche o societa
(stl), non possono promuove-
re 0 collocare fuori sede il ser-
vizio di consulenza in mate-
ria di investimenti, né posso-
no utilizzare a tal fine promo-
tori finanziari.

E di questo tema se ne &
discusso in settimana in occa-
sione di un incontro organiz-
zato da Assofinance, una del-
le organizzazioni alle quali
aderiscono appunto consu-

lenti finanziari indipendenti.

«Secondo le valutazioni del-
la Commissione in merito
all’art. 13 in tema di incompa-
tibilita — spiega I'avvocato Lu-
ca Zitiello, esperto della mate-
ria - emerge che solo gli inter-
mediari autorizzati (banche,
Sim, Sgr, societa finanziarie
ex 107 Tub) possono, ai sensi
del disposto dell’art. 30, com-
ma 4, del Tuf effettuare ¥ offer-
ta fuori sede dei propri servizi
di investimento. L'interpreta-
zione fornita dalla Consob fa
emergere un'ulteriore impor-
tante diversita rispetto alla
operativitd consentita alle
Sim di consulenza e agli altei
soggetti abilitati».

Questi ultimi, infatti, in
qualita di intermediari, sono
abilitati (come specifica l'arti-
colo 30 citato) a promuovere
¢ collocare i servizi di investi-
mento fueri dalla sede princi-
pale e a utilizzare promotori
finanziari. Insomma, se la co-
sa passasse, I'incontro a casa
del cliente o al bar o sul luogo
di lavoro, oggi indubbiamen-
te la modalita pil frequente
per i consulenti indipendenti
di incontrare i propri clienti,
sarebbe vietata.

«Pur attenendo la disciphi-
na dell’offerta fuori sede alla
legislazione nazionale e non
a quella comunitaria ~ aggiun-
ge Zitiello - questa soluzione
appare nient'altro che V'effet-
to di una non perfetta modali-
ta di recepimento della Mifid.

Qualora, infatd, si fosse rac-
colto il vero poriato della di-
rettiva, avremmeo avato con-
sulenti finanziari (persone fisi-
che o societd) operanti come
imprese di investimento con
il principio del passaporto eu-
ropeo che, essendo interme-
diari abilitati, avrebbero bene-
ficiato del regime dell’offerta
fuoti sede». A oggi, infatti, il
consulente indipendente ita-
liano non ha la possibilita di
esercitare l'attivita fuori dai
confini nazionali.

Ma Zitiello solleva un’ al-
tra riflessione. «In questo
contesto bisogna chiedersi —

Consulent finanziari

Le persone fisiche, in possesso dei requisiti di professionalitd, onorabiits,
indipendenza e patrimoniali stabiliti con regolamento adottato dal Ministro
del'economia e defle finanze, sentite la Banca d'ltakia e la Consob, ed iscsitle
nefalbo di cui af comma 2 possono prestare la cansulenza in materia di
investimentl, senza detenere somme di denaro o strumenti finanziari di pertinenza
dei clienti. | requisiti di professionalitd per liscrizione nellatbe sono accertati sulla
base di rigorosi criferi valutativi che tengano contn della pregressa esperienza
professionale, vakidamente decumentata, owero sulia base di prove valulative.

art. 18 ter Tuf

Le Spa non Sim e le Sri

Questi soggetti sono ammesst all'esercizio defattivith di consulenza finanziaria.

conciude Zitiello - se il servi-
zio di consulenza finanziaria
senza detenzione di beni di
terzi davvero necessiti delle
protezioni previste dall’ordi-
namento per la promozione
fuori sede di altri servizi di
investimento, come il collo-
camento o la gestione patri-
moniale, in cui, essendovi
una piu diretta influenza sul
patrimonio del cliente e i tra-
sferimento di mezzi di paga-
mentoe. il grado di pericolosi-
ta & pii alton.

Lucilla Incorvali
Iucilla.incorvati@ilsole24ore.com

*H RIPRODSZICHE RISERVALA

Le proposte di Nafop. Dove & opportuno intervenire nel regolamento

Piu flessibilita con il cliente

I"J"‘ulti gli intermediari han-
no espresso i loro pareri
nel giro di consultazione sul
regolamento che Consob si
avvia a licenziare. Le osscrva-
zioni presentate da Nafop,
I"associazione che a oggi rag-
gruppa il maggior nurnero di
consulenti fee only, si soffer-
mano principalmente su ire
concetti chiave,

Quanto alla personalizza-
zione dell'attivita di consulen-
za, Nafop & favorevole al prin-
cipio di tracciabilitd del pro-

Sanzioni graduali
e violazioni
valutate piu

nel particolare

cesso di consulenza, nell’inte-
resse dell’investitore e dello
stesso consulente. Tuttavia,
ritiene necessario che gli ob-
blighi di comunicazione e¢

rendicontazione siano deline-
ati in modo da tenere conto
della varietd delle esigenze
dei clienti, per favorire quella
personalizzazione del servi-
Zio, tipica della consulenza,
in secondo luogo, tenuto
conto che & importante per
il consulente personalizzare
tempi. modalita e fuoghi in
cui prestare la consulenza,
Nafop sostiene che & impor-
tante assicurare una certa
flessibilita. In questo senso
¢ importante che i consulen-

ti possano prestare il pro-
prio servizio {per sua natura
estraneo al collocamento ¢
all'intermediazione) a van-
taggio esclusivo dei propri
clienti, ovunque questi ulti-
i lo richiedano. Infine, ri-
guardo all'impianto sanzio-
natorio Nafop suggerisce un
impianto sanzionatorio mag-
giormente articolato nell’in-
dividuazione dei comporta-
menti perseguibili. E oppor-
tuno che I'organismo depu-
tato alla tenuta dell’albo sia
fornito non solo di sanzioni
graduabili, ma anche di un
sistema di valutazione delle
violazioni.
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