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Retrocessioni vietate? Me ne infischio

Continua la corse contro il tempo per prepararsi el-
fn Mifid che entrerd in vigore il 1° novembre. Esee
vero che uno dei temi ehe pilt fo discutere gestori,
consulenti e intermediari & quello della retrocessione
di commissioni ammesse dalle Mifid solo in alcuni
cast, & anche vero che nella pratica © soggetti inferes-
saii non sembrano cosi preoccupafi. In teoria, infat-
i, lo refrocessione & ammessa solo per chi fa puro cal-
lncamento di prodotii, perché unica ricavo del collo-
cafore. Chi invece fa constlenza ¢/ o gestione non pud
incassare retrocessioni e le deve semmal girare al
cliente nella forma di sconto, a meno che non dimo-

stri che a fronte di quelle commissioni offre un servt--

zipin pitt al cliente. Un concetto che vale anche perle
comnissioni infragruppo. Nella protica, perd, sista
trovando una soluzione all'italiana.  non & un ceso,
visto che sul pietio ci sona parecchi soldr. se infattiin
media in Europa le retrocessioni si misurano in ter-
mini di 15 punti base sul valore del prodotto colloca-
to, in Italia lo media sale o 50-60 punii base, con pic-
chi a 70 punti base, nel coso di nuovi prodotti di case
estere che si devono imporre sul mercato. Solo L tra-
dizionali fondi obbligazionari sono meno cart, con

retrocessioni dellordine dei 30 punti base. «Molti ge-
stori patrimonicli o di fondi di fondi stanno sempli-
cemente modificands i documenti che vengono con-
segnati al cliente, specificando il futto che incasseno
delle commissioni da fordi o prodetti da loro ecqui-
stuti, descrivendo anche il metodo di caleolo delle
rommissioni stesse, senza perd precisarlo in valore
assoluto, ma dicendosi comungue disposti a comuni-
carla su richiesia del clienter, spiegann Christian
Faggella e Sabring Galmarini dello studio legale Lo
Sealadassociuél, Che ageiungono; «Cosi, almeno, e-
sistenza di un conflitto di interesse viene riveloto ¢
poi, se e quando Vouforita di vigilanza deciderd di
suolgere un'ispezione du cui risulierd che quelle re-
trocessioni non dovevane essere accetfale, ullora
starg allabilita dei legali di intermediari e gestori
dimostrare che le medesime retrocessioni sono stale
incassaie per poter offrire alla clientelo un servizio
migliore. Cid non vuol dire che non ci siano COSL ViT-
tuosi di gestori che hanno intenzione di non prende-
re pit: I retrocessioni. Qualcuno ci sta davvero pen-
sandon. (riproduzione riseroata)
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