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E lo quotazione record raggiunta
guesta settimana dail’encia di oro
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’mdjpendenza?
Dipende dal paese

di Marco Liera

B nun’'epocadiapparente sensi-
e bilita ai conflitti di interessi, il
concetto di indipendenza rac-
coglie grande consenso. Anche
neiservizi finanziari, pur conido-
vuti distingno. Perché struttural-
mente I'offerta in questo settore &
in conflitto di interessi, e i regula-
tor di tutto il mondo si preoccupa-
1o daanni direnderlaugualmente
valida. E perché I'attribuzione di
indipendenzaha piti sfumature.
In{talia il Testo Unico della Fi-
nanza,recependolaMifid, hadisci-
plinato - a fianco dell'intermedia-
zioneinconflitto diinteressicome
quelladellebanche -anche Iattivi-
tadiconsulenzafinanziaria eserci-
tata«senzadetenere somme dide-
naroostrumenti finanziaridiperti-
nenza del cliente», evitando perd
di qualificarla come «indipenden-
tex. EFattiviti deiconsulentifinan-
ziari fee-only (pagati solamente a
parcella),contrappostaaquellade-
gliintermediari, cheinvece vengo-
no remunerati dalle conumissioni
suiprodotticollocati.
AlPEfpaltalia Meeting tenutosi
Ia seftimana scorsa a Firenze, l'in-
tervento di Laura Brock della Fi-
nancial Planning Association ha
© mostrato come negli Usa le figure
di consulentifee-only, commission
based efee-and-commission convi-
vano in modo trasparente e con-
correnziale, Piticheil sistemadire-

munerazione, la differenzalafala
professionalita, che discende so-
prattutio da processi di certifica-
zione autorevoli, riconoscibili e
standardizzati.

Ma nel Regno Unito 1a Fsa (Fi-
nancial Services Authority) stase-
guendounastradatuttasua, chefa-
ra discutere: come riportato sul
«Financial Timesy di lunediscor-
s0, l'authority intende mettere al
bando nel giro di tre anni le retro- |
cessioni dei prodotti di risparmio
gestito e delle polizze Vita afavo-
re dei consulenti finanziari, Sul si-
to internet dell’Fsa & reperibile il
documento di consultazione sul
tema. E un progetto di revisione
della distribuzione di prodotti di
investimento ai risparmiatori, nel
quale I'Fsa intende arrivare auna
netta separazione tra attivitd di
consulenza finanziaria indipen-
dentee quelladivenditainconlit-
to di interessi. L'Fsa vuole passare
da una competizione basata sulle
commissioni girate dalle societa
prodotto ai distributoria una con-
correnza centrata sul valore della
consulenzaprestataagli investito-
ri. Difficile dire seinfuturo prevar-
riunmodello americano di «con-
vivenza nella trasparenza» o un
modello inglese che sconfina nel
dirigismo. Quel che & certo & che
I'talia; che & agh albori di questo
dibattito, potra un domani fare te-
sorodellesperienza di altri Paesi.
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