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La novita ‘
Un canale distributivo aperto a tutti |

Investimenti

Listino Un solo prezzo al giorno. Gli scambi partiranno nel 2015. Pro e contro della nuova piattaforma

Debutti Casse comuni in Piazza Affari
I big e gli italiani (ancora) alla finestra

Da oggi le domande dianmmissione. Pochi operatori prontial via. | costi scenderanno?

DI PIEREMILIO GADDA

a oggi, primo dicem
b fondi comuni
5 an in Piazza
Affari, Una possihili-

1 dli cui i parla da anni e che,
sulla carta, pui sparighiare le
regole del gioen nell'industria,
offrendo allernative al busi
niess (radbdonale che lega sgr
hanche ¢ reli disiributive. E
aprendo, forse, una gara vir
il Fronte dei costi e del-
distribwdone. Per capire se
Tunziona, perd, ei vorranno
lempo ¢ massa critica. Solo
i decina di pperatori.
piccoli. & pronta al via, Non
mancano poi ostacoli burvera
tich. A causa di una modifica
regolamentire ancor sospesa
(I e line @ al 31 dicembre),
i fondi di diritto ftaliano po-
trebbero dover aspettare anco-
v, I i balluta, quindi, al
via potrehbero esserci solo le
sican, anche quelle prodotte da
intermediari italiani in Lus-
semburgo o in Irlan

Tempi certi

D o Piarea Alari aceo
glierd le Achieste di ammissio
ne. Entro gennaio o febhraio,
i imvestitord potranne injziare
al acquistare ¢ vendere i fondi
quatati, anche se la propria
hanea non ha accordi commer
ciali con la sgr che i produce,
Bisogna lullavia sgombrare il
campo dagh equivoet: parfare
di quotazione & improprio. La
negozinzione non sai contl
nua come per e azioni o gli EH
oon prezzi in acquisto ¢ vendi
ta Addenaro Tettera ) disponibili
in ugni istante, Come aceade
oggi per i Tondi venduti allo
sportello o dal promotore,
ogni glorno verrd fissato un
solo \Jr\mu per le quole, caleo-
luto dalla sgr o dalla banea de-
positaria in base al Nav (Nel
assel value, patrimonio netlo).
sommando algebricamente

uantith ¢ prezel di merealo
dlei singoli strumenti nei quali
il fondio investe,

Gli ordimi dii acquisto ¢ ven-
ditar trasmesst entro le ore 11,
termine delle contrattazioni,
saranno valorizzali al Nav di
quello stesso giorno, conmi
ealo ai sottoserittori entro le 17
del giomo successivo, per s

sere regolati dopo altri due
giomi, Fuori Borsa, invece, la
hanea o i promotore hano
due giorni di tempo per tra
smettere Tordine alla sgr e il
solloscrillore non ha modo di
sapere se le quole in acquisto o
in vendita saranno liquidate al
ez i oggi, domani o dopo-
domani.

Lauspicio di molti & che la
quotazione dei fondi favorisca
un abbassamento dei costi, Po-
chi stitort sanno che le
commissioni dei prodotli ven
duti dal promatore o in hanca,
anche online, hanno due com-
panenti: le commissioni di ge
stione ¢ i costi del servizio di

_ Gestori che andranno

inBorsa

Carlo Gentili (a sinistra),
amministratore delega-
to di Nextam partners,
& Marco Rosati (a de-
stra), amministratore

' delegato di Zenit sgr. Le

Iro socleta hanno gia
manifestato l'interesse
ad aderire alla piatta-
forma di negoziazione
dei fondi comuni che
debutta alla Borsa ita-
llana

vendita e consulenza, Questi
ultimi valgono il 5080 delle
speste annue complessive in e
po al fondo ¢ vengono retro
cirssd dhinllan sgr al canale distri-

Aregime le spese
di gestione

potrebbero
diminuire del 50%

Iyitivo per remumerare Fattivi
ti di collovamento, Nel caso
dei fondi quotati dovrebbero
quindi scomparire, taglhiando
le commissioni anche del 50%.

W ISTRUZIONI PER L'USO

1 dicembre

Inlsin fichioeks di Tin

Cosl & sueeesso, per esempio,
nel Regno Unito dopo lintro
duzione della norma che ha
vietato alle reti distributive di
essere remunerate dalle socie
14 prodotio. Uno sconlo analo-
go ¢ offerto da chi in Italia
tAromeA ) propone ai clienti
retail due classi per ogni fon
do: full serviee per chi & dispo
stoa pagare anche kb consulen-
aa; self serviee per chi non ne
Tt bisogno e vuole spendere
mena. « A vigor di logica, il co
sto i gestione ded fondi quola-
i dhovrebhbe wvvieinasi a quelli
i un servicio sell services, os-
serva Giordano Martinelli, vi
e presidente di AcomeA.
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per | fondi non quotati)
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' ite I P
- ion adatto ai fondi comuni

il ai da e di breve termine,

AMa le fee non polranno
coincidere con i puri costi di
gestione, perchit ¢i sono fe spe
se di quotazione. Per ogni fon-
do, Borsa chicde un'una tan-
tum i 8500 enro, piit una fee
annua compresa tra 500 ¢
BO00 eurn, in hase allentith
del patrimonio. «Mi aspetto,
perd, che guest costi ineidano
in misura marginale sulle spe
se di gestione, 10015 punti ba
sex, caleola Andrea Callapan,
analista di Consultique. Riso-
ma considerare poi le spese di
negoinzione che oggi non si
pagano dal promaotore ¢ che
potrebbero valere Jo 0,2% cir
it A conlti falti, in ogmi caso, le
spese complessive sostenule
da chi compreri fondi in Borsa
dovrebbero essere piil basse.

Ad hoc

Aleune sgr faranno quindi
una elasse ad hoe per la quota-
done. Di conseguenza, chi ha
gii sottoseritto in banca o dal
promotore una classe differen-
te dello slesso comparto non

i vendere in Borsa, ma so
o nel modo tradizionale. | fon
di quotati avranno alcuni limi
1i operativi rispetto ai prodotti
collocati allo sportello: non si-
ri possibile, per esempio. atti
vare piani di gecumulo auto
maticl, B polrebbero esserci
tempi un po’ pid lunghi per le
operazioni di switch (disinve
stimento da un fondo e conte-
stuale reinvestimento in un al-
tro prodotto della casa).

A differenea degli FIf, per i
wqueali gli ovdini i Borsa vengo-
no sempre aceolti anche quan
do il differenziale tra preceo di
awcquistu v di vendita ¢ ampic.
per i fondi comuni, in situazio
ni estreme, Tordine di vendita
potrebbe restare ineseguito.
wCuesto vale anche fuori Bor
sit. La sgr pud fissare un limite
massine di quole riscallabili
s base giormalicra. e ri
ste vengono ordinate in base
allrario di immissione ¢, nel
casn, quelle eccedenti, verran-
no cancellates, spiega Alberto
Schiesaro di quu!a sim. uno
deegli intermediar incarieati di
gostire le operazioni di nego
ragione per conto delle sgr.
Ma. aggiunge, ¢ raro che aeca
da,

Anthilia, Nextam,
AcomeA, Zenit:
ai nastri di partenza

P ochi. Per ora gli operatori intenzionati ad aderire al

progetto della negoriazione dei fondi in Borsa non so-

no numerosi. Eeco qualche nome: Zenil sgr, guidatg
daMareo Rosati, aderivi da subilo, come Nextam Parners o
Anthilia, dove il numero uno & Giovanni Landi. Si fa anche il
notne di Acuied, fondata da Alberto Fod, ¢ di alte per cui
la Borsa rappresenta una velrina imporlanie.

«l’er noi che non abbiamo una rete distributiva, la pialta-
formna i Borsa italiana apre la possibilita di arrivare a nuovi
clienti potenziali, dalla Val @'Aosta alla . Non siamo
interessati a Fare nuove classi di prodotto in vista dellopera
dlone, Norretmo ofTrice itk T nostra gamni, cosi co,
siat la sicav di diritto lussemburghese sia §due fondi di dirit
tw italiano nati nel 2001 — dichiara Carlo Gentili, ammini-
stratore delegato di Nextam Partners —. In questi giorni
decidiamo in merito alliter per la sicav. Per § due prodotti
storici dobbiamo invece aspettare la modifica normativa
necessaria per permettere la trattazione anche dei prodotti
di diritto italianos,

Paradossalmente, dungue,
per il momento i fondi made
i ftalv eischiano di essere pe
nalizzali rispello ai player
estierd ¢ anehe al fondi di dirit
lo estern venduli da socield
ilal v e dellin necessi
té cli una modifica regolamen
tare i parte di Banca d Talio.
Che, a sua volta, ¢ in attesa
della firma di un decreto t1.|
parte del ministero dell
nanze per licenziane una serie
di mawdifiche legate a vario f
ol al vasto mondo dei fondi .

AcomeA
Alberto Foa

a scapito dei fondi di diritio italiano, anche se il ritardo sard
limitatos, ribadisce Giordano Martinelli, vicepresidente di
Acome A,

I big del risparmio gestito? Hanno accolto licpidamen
te la nowiti, Da un lato, le grandi societd prodotto non han
no hisogno di farsi conoseere: ritengono che, almeno nella
fasee indeiale, le dimensioni del mercalo siano troppo mode
sie per olfrive reali opportunita di business e non vogliono
entrare in conflino con le reti distribative tradigdonali, che
rappresentana il Jor principale canale di vendita ¢ per le
quali la quokazione, disinlermediando il percorso distributi
vo, rappresenta una polenziale spina nel fanco, Preferisco
ey qquindi temporeggiare, natless che  volumi crescano.

Cimfine chi teme che Ja quotazione dei fondi possa rapy
presentare una polengale minaccia, incentivando un fa da
te di breve termine pericaloso. Ma & un'idea molto opinabi-
le. Equivale ad affermare che sarebbe meglio impedire lo
seambio in Borsa di aziond ¢ bond, per evitare che investitori
inesperti possano finire nei guai, Certo il supporto di un
professionista, anche per avventurarsi nel monda ded fondi,
& indispensabile, Proprio lo sviluppo della consulenza a
parcella, remumerata in modo esplicito ¢ trasparente, do-
vrebbe fare da habitat naturale alka erescita del mercato dei
fondi quotati. Fppure, nonostante fa direttiva Mifid 11
che fard chinrezza sui distinguo tra consulenza indipenden
le cnon  sia sempre piln vieina (sard reeepila entro il 3
Lugelios eheel 2006, per entrare in vigore a gennaio del 2017), per
adesso gli intermediar si sono mossi in ordine sparso,
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