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Le due modalita di offerta del servizio previste dalla Mifid 2

C’é advice e advice

di Gaetano Megale*

La Mifid 2 autorizzera i cf a propor-
re i servizi in una delle due diverse
modalita: consulenza su base indi-
pendente e consulenza “ristretta”.
Queste tipologie di consulenza si dif-

ferenziano nel grado di priorita asse-

gnato all'interesse del cliente. Infatti
la consulenza su base indipendente
implica che il rapporto si ispiri a un
vero standard fiduciario - per esem-
pio la “fiduciary rule” del DOL USA
- simile a quello di altri professio-
nisti. 11 rapporto fiduciario si basa
sul principio etico della professione
che da assoluta prioritd all’interes-
se del cliente, con la formula: “agi-
re secondo il migliore interesse del
cliente”. Questo standard necessita
della dimostrazione documentale
della conformita del servizio a tale
principio e comporta costi elevati
di compliance e impegni rilevanti
sotto il profilo della responsabilita

professionale. Diversamente la con-
sulenza ristretta appartiene all’am-
bito dello standard dell’adeguatez-
za - la “suitability rule” - connotato
dall’espressione “servire al meglio
l'interesse del cliente”. 1l rapporto
si basa sulla correttezza tecnica delle
raccomandazioni consulenziali che
devono essere conformi solo alle
regole normative. Qui il consulente
semplicemente persegue linteres-
se del cliente che tuttavia non ha
la priorita in quanto egli considera
anche l'interesse proprio e dell’in-
termediario, cercandone un equo
bilanciamento. Cio significa che la
proposizione di un prodotto deve
essere adeguata alle circostanze del
cliente ma non € necessariamente
nel suo miglior interesse. La distin-
zione pud essere utile sia al cliente
per valutare i tipi di consulenza, sia
all'operatore al fine della scelta del
proprio posizionamento strategico.
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