INTRODUCTORY STATEMENT

Signor Presidente, Onorevoli Deputati,

desidero innanzitutto ringraziarvi per I’opportunita data alla
Consob che rappresento di fornire il proprio contributo in
materia di mis-selling di prodotti finanziari in gquesta
Importante sede istituzionale.

Considerato il vincolo delle risorse disponibili, la
numerosita del  soggetti sottoposti ala supervisione
comporta la necessita per ogni Autorita di supervisione di
“prioritarizzare” e pianificare, in modo oggettivo e
strutturato, le attivita di vigilanza.

L ’attivazione delle iniziative e la scelta della loro tipologia
deve essere guidata da una logica risk-based.

In tal senso, il modello di vigilanza sugli intermediari
sviluppato internamente dalla Consob prevede:

1)lo svolgimento con cadenza infrannuale, su tutte le
banche autorizzate, di analisi quantitative a mezzo del
calcolo di indicatori in grado di rilevare, in maniera
precoce, specifici segnali di anomalia;

2)una vigilanza continuativa sulle banche che coprono
oltre 1’80% del mercato domestico_nella prestazione
del servizi di investimento, sottoposte anche ad un

sstema di rating quali/quantitativo che consente la
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classificazione annuale delle medesime secondo il
relativo grado di “rischio di non conformita alla
disciplina”.

Sulla scorta delle risultanze del modello di analisi vengono
pianificate ed avviate azioni di vigilanza informativa ed
ISpettiva, nonché attivita di enforcement e sanzionatorie.

Tale modello e stato esaminato e valutato positivamente da
Organismi internazionali quali il Fondo Monetario
Internazionale (FMI) e ’ESMA.
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Dal punto di osservazione della Consob, il fenomeno del
mis-selling in Itadia s e soprattutto realizzato con
riferimento a self-placement di azioni e obbligazioni
bancarie.

L’Istituto ha condotto specifiche analis tematiche per
Intercettare il mis-selling. Le principali iniziative sono
state:

- analisi sul rischio derivante dall’adozione di modelli
focalizzati su self-placement, con particolare attenzione
al clienti retail;

- aseguito dell’implementazione della BRRD, specifiche
indagini su banche caratterizzate da una significativa
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concentrazione di strumenti bail-inable nel portafogli
del clienti retail;
- analisl dedicate a sistemi di controllo interno degli

Intermediari che utilizzano in via prevalente come
modello di servizio i tied-agents.

Sono state quindi realizzate numerose azioni di vigilanza
comprese ispezioni on-site.

In taluni casl, oltre ad azioni correttive, sono state irrogate
sanzioni amministrative per violazioni della disciplina sui
servizi di investimento occorse frail 2011 eil 2015.

Sono state anche effettuate specifiche segnalazioni alla
magistratura penale.

Le indagini hanno evidenziato I’esistenza di conflitti di
Interesse né gestiti ne dichiarati, soprattutto derivanti da
esigenze pressanti di funding e patrimonializzazione
connesse a rispetto del requisiti prudenziali. 1l tutto
aggravato da pratiche preordinate ad aggirare la disciplina
MiFID apparentemente rispettata (riprofilature strumentali,
abbinamento di offerta di prodotti di investimento e di
finanziamento).

Nel 2017 gli intermediari sanzionati dalla CONSOB sono
stati 15; gli esponenti aziendali coinvolti sono stati 282.
Sono state irrogate, nel complesso, sanzioni per un importo
pari al11,8 milioni di euro.
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Parallelamente all’attivita di enforcement, la Consob ha
pubblicato alcune Comunicazioni finalizzate a contenere il
rischio di mis-selling. In particolare, nella cornice delineata
daMiFID:

- S0N0 State sottolineate le cautele rafforzate che gl
Intermediari devono adottare nel caso di distribuzione
di prodotti finanziari illiquidi o complessi? (tra cui i
bond subordinati) allaclientelaretail;

- sono0  state specificate le informazioni che gl
intermediari devono fornire ai clienti retall sulle
caratteristiche e sui rischi dei prodotti bailinable?,

- sono state indicate le best practices che gli intermediari
dovrebbero tenere in considerazione nel monitoraggio
dei tied agents®;

- € stato raccomandato I’utilizzo di sedi di negoziazione
multilaterali quale efficacie mezzo per assicurare un
elevato livello di trasparenza e liquidita degli strumenti
finanziari distribuiti.
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1 Comunicazione n. 9019104 del 2 marzo 2009.

2 Comunicazione n. 0097996 del 22 dicembre 2014.
3 Comunicazione n. 0090430 del 24 novembre 2015.
4 Comunicazione n. 0012130 del 11 febbraio 2016.

5 Comunicazione n. 0092492 del 18 ottobre 2016.



Le iniziative di enforcement e di soft-law poste in essere
dall’Istituto hanno contribuito ad una sSignificativa
diminuzione di obbligazioni bancarie domestiche detenute
daclientelaretail.

L e obbligazioni bancarie detenute da clientela retail emesse
dalla stessa banca distributrice ovvero da altre entita dello
stesso gruppo (ciog, a cas di self-placement), sono
diminuite da 320,4 miliardi di euro (pari al 29,4% del totale
degli strumenti finanziari detenuti dalla clientela retail) di
dicembre 2011 a 95,6 miliardi di euro (pari a 9,94% d€
totale degli strumenti finanziari detenuti dalla clientela
retail) di settembre 2017.
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Quale ulteriore supporto al risparmiatore retail, a partire da
9 gennaio 2017 e stato istituito in Consob I’ Arbitro per le
controversie finanziarie (ACF), strumento alternativo per la
risoluzione delle controversie

L’arbitro nei primi 17 mesi di attivita ha dato soluzione a
numerosi cas di mis-selling: complessivamente sono
pervenuti 2.542 ricors e sono state assunte 625 decisioni, di
cui oltre il 60% in favore del risparmiatore.



