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La difesa che viene dal Kid e dalla Mifid2

[ rischi derivanti

dalla volatilita

vanno rappresentati
nella documentazione
data alla clientela

Antonio Criscione

@ Cisonodifese peririsparmiatori
dai rischilegati alla volatilita? Con
le nuove regole Mifidz2 econlanor-
mativa sui Priips la tutela e la tra-
sparenza saranno sicuramente
aumentate. Con la Mifidz infatti i
consulentidovrannorilevarelaca-
pacita di sopportare perdite dei
clienti e i prodotti finanziari loro
offerti dovranno indicare fin dal-
I'inizio se sono adeguati per un
certo pubblico. C’¢ poila normati-
va sui Priips che ha introdotto il

nuovo Kid (Key informations do-
cument), la rischiosita del fondo
andra illustrata in modo semplice
eimmediato. Anche se perlagene-
ralita dei fondiperiqualisiapplica
lanormativa Ucits, entrerainvigo-
re dal 2020 e fino ad allora conti-
nuera a valere il vecchio Kiid (Key
Investor Information Document)
che & meno preciso.

Spiega infatti Katia Bolzoni, re-
sponsabile Corporate Governan-
ce&Legal di Anthilia Sgr: «Con il
nuovo Kid redatto secondo la nor-
mativa Priips si avra una rappre-
sentazione piu articolata della ri-
schiosita dei fondi. Infatti, nell’at-
tuale Kiid, il profilo dirischio-ren-
dimento di un fondo Ucits e
espresso con il cosiddetto Indica-
tore Sintetico di Rischio Rendi-
mento, OVVero un numero com-
preso tra 1 e 7 (dove al numero 1
corrisponde un rischio basso,
mentre al numero 7 corrisponde

un rischio alto), determinato es-
senzialmente sullabase diuna mi-
sura storica della dispersione dei
rendimenti del fondo attorno alla
loro media. Nel nuovo Kid, invece,
I'investitore avra a disposizione
una sezione dedicata al rischio-
rendimento pitampia, nella quale
I'indicatore numerico - con analo-
gascaladaia7-esprimenonsoloil
rischiodimercato (calcolatosimu-
lando piu volte i rendimenti del
fondo stesso) maancheilrischiodi
credito e viene affiancato da vari
scenari di performance futuri». Il
Kid, come si diceva, gia in vigore
perifondialternativi,saraapplica-
bile ai fondi Ucits a partire da gen-
naio 2020.

Irischiperononhannolostesso
impatto su tutti i portafogli e su
tutti gli investitori. Spiega Germa-
na Martano, segretario generaledi
Anasf: «Una delle componenti
fondamentali della professionali-

ta del consulente finanziario sta
proprio nel saper analizzare e
comprendere il profilo di ogni in-
vestitore e dunque anche 1o speci-
fico livello di rischio che questo
puo assumere, come richiede di
verificare la Mifid2».La Mifid2 ri-
chiede, prima di ogni investimen-
to,dispiegarele caratteristichedel
tipo specifico di strumento, il fun-
zionamento e i risultati in varie
condizionidimercato (sia positive
che negative) e i rischi, in modo
sufficientemente dettagliato da
consentire al cliente di adottare
decisioni di investimento infor-
mate. «La descrizione dei rischi -
continua Martano - deve include-
re, ove pertinente peril tipo speci-
fico di strumento e per latipologia
e il livello di preparazione del
cliente, anche informazioni sulla
volatilita del prezzo dello stru-
mento. Dalla stessa applicazione
pratica della norma emerge allora

I'importanza del ruolo del consu-
lente, chiamatoafarcomprendere
al cliente caratteristiche e funzio-
namento dei singoli strumenti fi-
nanziari». Senza contare che al
cliente dovraesserespecificatodal
consulente se sara fornita una va-
lutazione periodica dell’adegua-
tezza degli strumenti finanziari
raccomandati. In tal caso, vanno
definitelecondizionichedetermi-
nano l'attivazione del monitorag-
gio. La frequenza della valutazio-
ne deve essere incrementata sulla
basedelprofilodirischiodelclien-
teedel tipodistrumentifinanziari
raccomandati: in questa regola
troviamo pertanto un chiaro rife-
rimento alla necessita di porre
particolare attenzione agli stru-
menti finanziari connotati da un
maggiore profilo di rischio e dun-
que di volatilita.



