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Abstract

1l presente lavoro analizza la diffusione e gli effetti degli accordi di retrocessione di
commissioni di gestione. Tale espressione fa riferimento alle convenzioni in virtu delle quali
la societa promotrice di un fondo di fondi beneficia della retrocessione parziale delle
commissioni di gestione da parte della societa di gestione dei cosiddetti OICR bersaglio.
L’indagine condotta con riferimento al campione di societa di gestione che al maggio 2001
avevano promosso almeno un fondo di fondi conferma la diffusione delle convenzioni in
parola, nonché il peso che esse rivestono tra le fonti di reddito delle societa stesse. Queste
ultime investono percentuali elevate del patrimonio del fondo di fondi in parti di OICR emessi
dalle societa con le quali sono stati conclusi accordi di retrocessione e tendono a selezionare
[ prodotti, e in alcuni casi le classi di quote/azioni, che garantiscono loro retrocessioni pii
elevate. Tale circostanza, pur non avendo implicazioni immediate e univoche sull’efficienza
delle scelte di investimento dei gestori, ha effetti sul livello e sulla trasparenza dei costi del
fondo di fondi. Essa segnala, inoltre, una divaricazione degli interessi del gestore di fondi di
fondi e degli interessi degli investitori aderenti, divaricazione che potrebbe essere sanata
mediante alcuni interventi sui profili di trasparenza dei costi e correttezza dei comportamenti
dei gestori.
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