Consulenza. Quando la parcella
non ¢ sinonimo di indipendenza

Ecco i modelli
di servizio
delle principali
reti bancarie

Lucilla Incorvati

Lachiamano consulenza finanzia-
ria “evoluta” maattenzione nonva
confusa con la consulenza finan-
ziaria indipendente. Entrata di di-
ritto con la Mifid 1 nel 2007 nel-
I'ambito dei servizi d'investimento
vigilati, la consulenza finanziaria
richiede specifici requisiti per es-
sere prestata con diversi modelli di
servizio ai clienti.

Direcente laquestione ¢ tornata
d’attualita con la discussionea livel-
lo europeo sull'abolizione 0 meno
degliinducements. Sidiscute infatti
seprevedere o menoil divieto delle
retrocessioni (quella parte di costo
dei prodotti finanziari che sono cor-
risposte dalle case prodotto ai di-
stributori). Se passasse la proposta
(al momento c’¢ stata una fumata
nera), nella Ueiconsulenti potreb-
bero proporre solo un modello di
advisory, quelloa parcella. Modello,
questo, che oggi viene identificato
con la consulenza indipendente. E
proprio sul concetto di parcella
(commissione fee only) che sidevo-
no fare dei distinguo.

Lospiegabene Luca Zitiello, av-
vocato ed esperto della materia: «la
consulenza in materia di investi-
menti, vigilata e normata ai sensi
Mifid non é detto che sia indipen-
dente - dettaglia Zitiello -; nella
maggioranza dei casi, almeno in
Italia, il modello prevalente sta nel
fornire questo servizio da parte di
banche e Sim attraverso gli stessi
professionisti che prestanol'offerta
fuori sede. Quindi, non & una con-
sulenza indipendente perchéla me-
desimadisciplinarichiederebbe in
tal caso che labancaolaSimsiav-
valesse di unarete diversarispetto
aquellaconla quale colloca prodotti
d’investimento. Questo perd non
vuol dire che non possa essere pa-
gata con una parcella unica (fee
only). In taluni casi, poi, labancare-
trocede al cliente gli inducements
che percepisce dalla societa di ge-
stione. In ogni caso, parlando di
consulenza finanziaria, valeil prin-
cipio che qualunque sia il servizio
prestato vaesplicitatoal cliente an-
che sotto il profilo dei costi».

Se tutti (o quasi) erogano gra-
tuitamente la cosiddetta “consu-
lenza base” (consigli personaliz-
zati sugliinvestimenti con atten-
zione al presidio del rischio e al-
I'adeguatezza del portafoglio), il
sistema pit diffuso trale reti ban-
carie resta quello della consulenza
fee on top, ovvero una commissio-
ne piu bassa di quella unica che si
aggiunge ai costi dei prodotti sot-
tostanti. Quiai consigli d’investi-
mento si sommano altri servizi
che spaziano anche in altri campi.

Alcune case estere ricorrono poi
ad una commissione “fee over”, che
eapplicatain caso di gestione patri-
moniale o conun contratto di consu-
lenza finanziaria dove i sottostanti
sono classi istituzionali di fondi di
investimento.

Da Banca Sellaa Fineco

Laconsulenzafinanziaria feeontop
¢ad esempio proposta da Mediona-
lum. Mentre il doppio modello (fee
ontop e feeonly) € adottato in Banca
Patrimoni Sella. «In un sistema di
architettura apertaabbiamo deciso
didare al cliente la doppia opzione

COSTI A CONFRONTO

0,20/0,70%

La fee on top sul mercato

La forbice che oggi si registra sul
mercato per il servizio che preve-
de un costo aggiuntivo a quello
dei prodotti sottostanti

0,55/2,2%

La fee only di Fineco

E'il range che viene richiesto al
cliente che opta per la consulen-
za evoluta. A fronte di questo

ma non ¢ mai una consulenza indi-
pendente - sottolinea Carlo Giausa,
head of Wealth & Asset Management
in Banca Sella - in comune con la
consulenza indipendente abbiamo
il sistema di pricing. Nel nostro caso
a fronte di una consulenza fee only
(inmedial'1%)al cliente vannole re-
trocessioni che riceviamo dalle case
prodotto, mentre conil modello fee
on top (con una commissione dallo
0,2allo 0,6%)il cliente paga anchei
costi dei prodotti sottostanti».
Anche inFineco & stataintrodotta

pagamento gliinducement che
Fineco riceve dalle case di gestio-
ne sono restituite tutte al cliente

0,20/0,60%

La fee on top di Banca Patrimo-
niSella

Laforbice dei costo previsto per
questotipodiservizio. Per il sevizio di
consulenzafeeonlyilcostoéin
media pariall'1%a fronte del qualeil
cliente riceve tutti gliinducement che
le case digestione paganoalla banca
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per patrimoni superiori ai 20omila
euro il contratto di consulenza fee
only (consulenza evoluta). Il cliente
pagaunacommissione che puova-
riare dallo 0,55 al 2,2%, mariceve in-
tegralmente dalla banca la quota
parte delle commissionidi gestione
dei fondi in cui investe.

Le proposte di Intesa e Ubs
Tra le soluzioni adisposizione dei
clienti di Ubs ¢’¢ un contratto di
consulenzain cuilabanca fornisce
degliinsight maalla fine e il cliente
adecidere cosa fare e quindi paga
in aggiunta per ogni transazione, E
possibile ancheil contratto di con-
sulenza associato a prodotti diri-
sparmio gestito in cui sono previ-
ste commissioni fisse e costi di
transazione inferiori.

Incasa Fideuram-Intesa Sanpao-
lo Private Banking il contratto di
consulenza evoluta (SEI in Fi-
deuram e VIEW in Intesa Sanpaolo
Private Banking) prevede una re-
munerazione separata a seguito
dellasottoscrizione di uno specifico
contratto.  previstaanche 'opzio-
ne del contratto Private Advisory
conunlivello diservizio diverso con
il coinvolgimento, accanto al
banker, nelle scelte di asset alloca-
tion del supportodi unospecialista
dell'unita Financial Advisory.
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