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Cesare Armellini (Nafop):
«Dobbiamo operare a 360°
per il bene dei clienti»

Gianfranco Ursino

| Il12giugnoeral’'ultimogiornoutile
per le commissioni parlamentari
per esprimere osservazioni al Go-
verno sullo schema di decreto di
recepimento della Mifid II. Alme-
no in teoria. In pratica I’esame e
ancora in corso e ¢’¢ un’altra sca-
denza che sta per non essere ri-
spettata. Dopodomani, 3 luglio
2017, scade il termine per adottare
ledisposizionilegislativeeregola-
mentari necessarie per recepire la
direttiva. El’entratainvigoredella
Mifid II (3 gennaio 2018) & ormai
dietro I'angolo.

Igiornipassano, mapiuchesulle
date le attenzioni degli operatori
sono concentrate suicontenutidel-
lo schema di decreto. In particolare
iconsulentifinanziariindipenden-
ti pagatiaparcella solo dal cliente (i
cosiddetti feeonly)seguono conat-
tenzione la disposizione che limita
il loro perimetro operativo ai valori
mobiliari e ai fondi comuni. Seil te-
sto del decreto non sara ritoccato
non potranno piu fornire consu-
lenza su strumenti derivati e, para-

dossalmente, anche su strumenti
del mercato monetario la cui fun-
zione principale e quelladi permet-
tere una gestione ottimale della li-
quidita con investimenti di breve
durata.«Nonriescoacapirelaratio
di questa misura, che del resto era
contenutaanche nella MifidI (art. 3
esenzionifacoltative). Il legislatore
nazionale, in modo corretto e in
virtu delle peculiarita della consu-
lenza indipendente si € ben guar-
dato, all’epoca, dall’applicare tale
restringimento del perimetro ope-
rativo. A distanza di 10 anni cos’e
cambiato? La figura professionale
che rappresento non € mai stata
coinvolta in scandali finanziari,
che hanno avuto invece come pro-
tagonisti altri operatori finanzia-
ri». Esordisce cosiCesare Armellini
- presidente Nafop, associazione
dei consulenti finanziari indipen-
denti -, che prosegue: «Auspichia-
mo di poter continuare a offrire il
servizio di consulenza con tutti gli
strumenti finanziari, altrimenti
nonavremo piuneanchelapossibi-
lita di consigliare al cliente la sem-
plice vendita di prodotti non adatti
alle sue esigenze che altri soggetti
gli avevano raccomandato in pre-
cedenza».

Fa riferimento alle consulenze
prestate a imprese ed enti locali
con bilanci pieni di derivati?

In passato Nafop e stata anche

chiamata dalla Commissione Fi-
nanze del Senato arelazionare sul-
I’argomento, data 'ampia espe-
rienza acquisita sul campo. Nel
2010 a conclusione dell’indagine
conoscitiva sull’utilizzo degli stru-
menti derivati nelle PA, 1a XI Com-
missione permanente raccoman-
dava agli enti locali di avvalersi di
consulenti indipendenti privi dei
conflitti di interesse che spesso ca-
ratterizzanoinvece gli operatori fi-
nanziari tradizionali.

In teoria, a leggere il Tuf, non
potrete piu consigliare neanche
un BoT?

L’assurdita diquestadisposizio-
nenonmeritaulteriore commento.
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STOP A DERIVATI E... BOT
Domenicascorsa, Plus24, ha
sollevato il tema del restringimento
del perimetro per i fee only previsto

nel decreto di recepimento della
Mifid I

Paradossalmente, vi restrin-
gono il bacino operativo proprio
adessocheconl’Albo sarete sotto-
posti a una maggiore vigilanza.

Laprofessionalitadeifeeonlyda
anni e riconosciuta da mercato e
istituzioni. Il restringimento del
campo d’azione tradirebbe gli stes-
si principi di tutela dell’investitore
previsti dalla Mifid II. C’¢ anche da
considerare che il disallineamento
del campo di gioco tra i vari attori
della consulenza che va a violare i
principi della concorrenza.

C’e anche il rischio di una re-
tromarcia sulla possibilita di
svolgere I’attivita anche fuori dai
propri uffici.

Un consulente finanziario indi-
pendente per sua natura deve pro-
porre i servizi offerti ai clienti in
luogo diversodelsuo domicilio, co-
me qualsiasi altro professionista.
Ricordo che i consulenti indipen-
denti non offrono strumenti e pro-
dotti finanziari. Non raccolgono
denaro dei clienti e quindi non en-
trano in possesso delle loro dispo-
nibilita. Non operano sul versante
dell’offerta di prodotti d’investi-
mento,maaffiancanochiagiscedal
lato della domanda, ossia I'investi-
tore, nell’analisieselezione dell’of-
ferta. E per questo i fee only sono
remunerati solo dal cliente e non
dagli operatori finanziari.
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