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LA “MIFID II" E in vigore la direttiva Ue che dovrebbe tutelare di pitl i clienti dopo gli ultimi
scandali. Tanti adempimenti, ma restano i conflitti d'interessi di intermediari e banche

Se Non puoi convincerli,
confondili. Risparmiatori:
Nnuove norme, soliti rischi
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ultimo caso di“risparmiotra-
dito” arrivatoasentenzaésta-
toquellodiunacoppiadipen-
sionati a cui le Poste avevano
venduto le quote di un fondo
immobiliare (Europa Immo-
biliare 1) che nel tempo si e ri-
velatounafetecchia. Erastato
proposto nel 2004 con l'o-
biettivo di un rendimento del
7% I’anno, mentre le ultime
statistiche certificavano un
-2,6% annuo. Il Tribunale di
Ragusa ha condannato il co-
losso statale a rimborsare
100.000euroaidue coniugidi
Modica. I risparmiatori ave-
vano sottoscritto un prodotto
nonadattoalloro profilodiri-
schioele Poste avrebbero do-
vuto fare di pit per informar-
li: gli sono stativenduti “stru-
menti finanziari a rischio”
con la sottoscrizione di mo-
dulie prospetti informativiin
bianco.Algiudicenonébasta-
to che avessero firmato un
moduloin cuieraindicatoche
“pur essendo informato che
I'ordine impartito si riferisce
a titolo a rischio, si autorizza
comungque a eseguirlo”.

ILTEMA ¢ attuale, vistochecon
Pannonuovo é entrata in vigo-
rein Italialadirettivaeuropea
Mifid2 che va ari-regolamen-
tare il rapporto tra risparmia-
tore e intermediari finanziari
inmodopitfocalizzato,conu-
na serie di aspetti legati alla
trasparenza, ai costi e ai rischi
di cuil'investitore deve essere
maggiormente edotto. “In
realta gia la Mifidl del 2007
toccava questi aspetti —spiega

Massimo Scolari, presidente
diAscosim,’associazione del-
le societa di consulenza finan-
ziaria— mase si pensaavicen-
de come il collocamento di a-
zioni di banche non quotate,
da Veneto Banca a Popolare
Vicenza, e dei bond subordi-
nati, la trasparenza effettiva
non era garantita. C’¢ molta
strada da fare. Per questa ra-
gione,inmoltiPaesiilmodello
preferito & stato quello della
consulenza indipendente pu-
ra: nessuno oltremanica pud
ottenereretrocessionidicom-
missioni sui prodotti collocati,
per evitare conflitti d’interessi
e far pagare al risparmiatore
costi superiori, a beneficio so-
lo di chi ti vende il prodotto”.
In Italia non & stato scelto
solo questo modello, dove la
parcella della consulenza in-
dipendente é trasparente, ma
unomisto che consente (come
richiesto dalle reti e banche i-
taliane) di portare avanti an-
che quello pil tradizionale e
commerciale all’italiana, dove
labanca o il collocatore si fan-
no pagare dalle societa di ge-
stione una commissione sui
fondi d'investimento consi-
gliati che viene addebitata nel
costo del prodotto. Occhio
non vede, cuore non duole.
Con la Mifid2 si dovra esse-
re pill trasparenti su questo a-
spetto e sul dettaglio dei costi
applicati, cosi, si spera, au-
menteralaqualitadel servizio.
Potra ancora accadere che a
dei risparmiatori siano rifilati
prodotti non adeguati al pro-
filo di rischio (come ai coniugi
siciliani), con costi nascosti
spropositati ein conflitto d’in-
teressi? Teoricamente sara un

po’ pindifficile solose banche,
intermediari e consulenti ri-
spetterannoleregole dellaMi-
fid2, ma non aspettiamoci mi-
racoli. Le maglie restano lar-
gheeseilrisparmiatore é poco
scafato e I'operatore finanzia-
rio & aggressivo la tutela puo
essere “bucata” collocando
prodotti spinti. Qualche setti-
mana fa sull’inserto Plus del
Sole 24 Ore un anonimo ex di-
rettore di bancaharaccontato
chenellasuafiliale eranosoliti
compilare il questionario al
posto dei clienti, facendogli
assumere un profilo dirischio
compatibile con i prodotti da
vendere, come hanno potuto
sperimentare a loro spese mi-
gliaia di risparmiatori.

Potra ancora accadere con
la Mifid2? Purtroppo si, e per
questo state attenti a quello
che compilate e firmate. Pre-
state attenzione al questiona-
rioerispondete senzaricorre-
reall’aiuto(chepuoesserenon
disinteressato) del consulente
o bancario. “Pili elevato ¢ il
profilo di rischio e maggiore &
il livello di perdita che si di-
chiaradipotersopportare -ri-
corda Alessandro Pedone, re-
sponsabile per la tutela del ri-
sparmiodell’ Aduc-Richiede-
te sempre copiadel questiona-
rio e compilatelo di persona”.
Ildocumento dovrebbe essere
formulatocondomande “mul-
tivariate” e conl'obiettivodie-
vitare il ricorso ad autovaluta-
zioni (spesso sballate, come
insegnalaneuroeconomia).Se
unrisparmiatore dice di avere
ottima conoscenza dei merca-
ti, ma poi indica che investire
in azioni di banche non quo-
tate & pinsicuro che comprare
titolidiStatotedeschiounfon-

do azionario, ¢’¢ un problema.
Ebisognafare unabellatarase
offre risposte incongruenti.
IL QUESTIONARIO puo essere
utile ma, anche qui, aspettate-
vi di tutto poiché ogni banca
puo sottoporre ai clienti un
questionario diversovistoche
non esiste un modello da se-
guireconsigliatodallaConsob
esiévolutolasciarespazioalla
creativita degli intermediari.
E di creativita nel settore ce
n’e anche troppa. Oltre alle
domande canoniche su et e-
sperienza, profilo di rischio e
conoscenza potrete venirein-
terrogati con domande curio-
se,ad esempiosucome,secon-
do voi, si ottiene una buona
forma fisica o come vi com-
porteresteinunacittachenon
conoscete se vi perdete con
l'automobile. Per gli esperti
deglialgoritmi di profilazione
si tratta di domande di psico-
logia cognitiva che possono
aiutare a identificare meglio
Peffettivo profilo (ma su que-
sto ¢’é dibattito), mase aveteil
contoin3banchesappiate che
sarete profilati da ciascuna
con un questionario diverso e
potrebbe capitare che in una
veniate giudicati un leone, in
un’altra una pecora e inur’al-
tra ancora un orsacchiotto.
Ma Mifid2 prevede anche ob-
blighi informativi, a partire
dai costi che a fine anno (a-
spettiamo dicembre per veri-
ficarlo) il cliente ricevera con
un resoconto delle spese so-
stenute, ma affogati insieme
ad altre centinaia di pagine di
informazioni. Vale sempre,
nel mondo del risparmio, il
postulato di Truman “se nonli
puoi convincere, confondili”.
Twitter @soldiexpert
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Cos'e

* LAMIFID2
E ladirettiva
Ue a tutela dei
risparmiatori
in vigore dal 1°
gennaio che
sostituisce la
Mifid1 del
2007:
impone, trale
alre cose, una
maggiore
trasparenza
sui costi (con
un resoconto
afineanno) e
un NUoOVo
questionario
per valutare
iprofilidi
rischio
deiclienti
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La quota

Di risposte
sbagliate
delle famiglie
sui concetti
di base, come
il rapporto
tra rischio
erendimento
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La giungla normativa

Gli operatori aggressivi possono
aggirare le norme e vendere prodotti
rischiosi alle famiglie. E sui moduli
per gli investitori ognuno fa dasé

Miliardi
Linvestimento
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in attivita
finanziarie
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postaleo ~ ” i
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60 ANNI DI RISPARMI DELLE FAMIGLIE

COMPOSIZIONE DEL PORTAFOGLID

Il tasso
E quello di —

risparmio
delle famiglie
nel a meta
2017, il pilt
bassotrai
grandi Paesi —
dell'eurozona:
intrent’anni e
calato di oltre
ilao%
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