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Si premette che per molti investitori deve considerarsi adeguata una leva fi-

nanziaria pari ad uno. In questo caso, infatti, essa non influisce sulla rischiosità 

della Linea di Gestione.

La leva finanziaria, in sintesi, misura di quante volte l’intermediario può incre-

mentare il controvalore degli strumenti finanziari detenuti in gestione per conto 

del Cliente rispetto al patrimonio di pertinenza del Cliente stesso. L’incremento 

della leva finanziaria utilizzata comporta un aumento della rischiosità della Li-

nea di Gestione patrimoniale.

La Banca può innalzare la misura della leva finanziaria facendo ricorso a finan-

ziamenti oppure concordando con le controparti di regolare in modo differito 

le operazioni ovvero utilizzando strumenti finanziari derivati (ove previsti dalla 

Linea di Gestione).

L’investitore, prima di selezionare una misura massima della leva finanziaria 

superiore all’unità, oltre a valutarne con l’intermediario l’adeguatezza in re-

lazione alle proprie caratteristiche personali, deve: a) indicare nel contratto 

di gestione il limite massimo di perdite al raggiungimento delle quali l’inter-

mediario è tenuto a riportare la leva finanziaria ad un valore pari ad uno (cioè 

a chiudere le posizioni finanziate); b) comprendere che variazioni di modesta 

entità dei prezzi degli strumenti finanziari presenti nel patrimonio gestito pos-

sono determinare variazioni tanto più elevate quanto maggiore è la misura 

della leva finanziaria utilizzata e che, in caso di variazioni negative dei prezzi 

degli strumenti finanziari, il valore del patrimonio può diminuire notevolmente. 

L’uso di una leva finanziaria superiore all’unità può provocare, in caso di ri-

sultati negativi della gestione, perdite anche eccedenti il patrimonio conferito 

in gestione e che pertanto l’investitore potrebbe trovarsi in una situazione di 

debito nei confronti dell’intermediario.

3) Le fluttuazioni dei cambi

Qualora uno strumento finanziario, inserito nel patrimonio del Cliente, sia de-

nominato in una divisa diversa da quella di riferimento per l’investitore, tipi-

camente l’Euro per l’investitore italiano, occorre tenere presente la volatilità 

del rapporto di cambio tra la divisa di riferimento e la divisa estera in cui è 

denominato l’investimento.

Il Cliente deve considerare che i rapporti di cambio con le divise di molti paesi, 

in particolare di quelli in via di sviluppo, sono altamente volatili e comunque 

l’andamento dei tassi di cambio può condizionare il risultato complessivo 

dell’investimento.

Il Cliente, nella fase di definizione del livello di rischiosità cui intende sottoporre 

il proprio patrimonio, può prevedere di far intervenire la Banca con operazioni 

di copertura del rischio di cambio.

Per maggiori dettagli si rinvia all’allegato 1 al Contratto di Gestione offerta dalla 

Banca, specifico per ciascuna tipologia di Linea di Gestione.

Oltre altre suddette opzioni, il Cliente ha comunque sempre la possibilità di indi-

care eventuali ulteriori “restrizioni” agli investimenti (ad esempio limitando gli in-

vestimenti su determinate aree geografiche, specifici strumenti finanziari, ecc.).

La direttiva 2004/39/CE (“MIFID I”), relativa ai mercati degli strumenti finan-
ziari, ha introdotto regole comuni uniformi a livello europeo per la prestazione 
dei servizi di investimento. Di particolare rilievo è stato l’intervento normativo 
in tema di best execution, che ha imposto alle imprese di investimento di 
adottare tutte le misure ragionevoli e di mettere in atto meccanismi efficaci 
per ottenere, nella trasmissione degli ordini, il miglior risultato possibile per il 
cliente, avendo riguardo a prezzi, costi, rapidità e probabilità di esecuzione 
e di regolamento, dimensione e natura dell’ordine. L’importanza relativa dei 
suddetti fattori deve essere definita dall’intermediario, tenendo conto delle 
caratteristiche del cliente, delle caratteristiche dell’ordine, degli strumenti 
finanziari che sono oggetto dell’ordine e delle sedi di esecuzione alle quali 
l’ordine può essere diretto. 
La direttiva 2014/65/UE (“MIFID 2”) e relativi regolamenti attuativi, hanno 
modificato la disciplina previgente di derivazione comunitaria, disponendo 
obblighi informativi maggiormente pregnanti verso la clientela e confermando, 
tuttavia, l’impianto normativo in tema di best execution. 
La Banca, nel rispetto della direttiva MIFID 2 e nelle relative misure di esecu-
zione comunitarie e nazionali e nel Regolamento (UE) n. 600/2014 (MiFIR), 
ha adottato tutte le misure finalizzate a garantire il miglior risultato possibile 
ai propri Clienti, al dettaglio e professionali, nella trasmissione degli ordini 
nell’ambito della prestazione del servizio di ricezione e trasmissione di ordini.

1. Obiettivo
Nel rispetto della direttiva MIFID 2, Edmond de Rothschild (France) Succursale 
Italiana ha adottato tutte le misure dirette a garantire il miglior risultato possibile 
(c.d. “Best Execution”) ai propri clienti, al dettaglio e professionali, nella 
trasmissione degli ordini nell’ambito della prestazione del servizio di ricezione 
e trasmissione di ordini.
In particolare, Edmond de Rothschild (France) Succursale Italiana ha predi-
sposto una strategia di trasmissione degli ordini (di seguito, “Strategia di 
Trasmissione degli Ordini”), rilevante per l’esecuzione delle scelte di investi-
mento assunte per i propri clienti.
La Banca, con il presente documento, intende fornire informazioni sulla 
strategia di trasmissione degli ordini, anche ai propri clienti classificati come 
controparti qualificate, per l’operatività da questi svolta di ricezione e trasmis-
sione ordini per conto di clienti al dettaglio o clienti professionali. Resta 
inteso che la Banca non sarà in alcun modo tenuta al rispetto delle Strategie 
di Trasmissione degli Ordini nei confronti dei propri clienti classificati come 
controparti qualificate.
Nel rispetto di quanto sopra, pertanto, Vi forniamo le seguenti informazioni.

2. La Best Execution nella trasmissione degli ordini nella prestazione del 
servizio di ricezione e trasmissione di ordini
Nel trasmettere per l’esecuzione le operazioni di investimento disposte dai 
clienti, Edmond de Rothschild (France) Succursale Italiana segue tutte le 
misure ragionevoli volte all’ottenimento del miglior risultato possibile per i 
propri clienti, tenendo conto, nella scelta dei negoziatori (di seguito, anche 
“Broker”) di cui la Banca si avvale, dei Fattori e dei Criteri di Esecuzione di 
seguito elencati (paragrafi 3 e 4). Parimenti, la Banca si adopererà per l’otte-
nimento della Best Execution nel caso in cui sia essa stessa a determinare 
alcune o tutte le caratteristiche degli ordini (ad esempio individuazione della 
piazza di esecuzione). Gli ordini verranno eseguiti sempre per il tramite di uno 
dei negoziatori di cui la Banca normalmente si avvale. In particolare, la Banca 
provvederà a verificare le condizioni di mercato ed a confermare l’ordine nel 
caso in cui lo stesso osservi il principio generale di Best Execution. Delle 
verifiche svolte, la Banca tiene traccia documentale cartacea e/o elettronica.

Resta ovviamente salva la facoltà per il Cliente di impartire alla banca non solo 
ordini di investimento ma anche istruzioni specifiche sulla esecuzione degli stessi: 

in quest’ultimo caso si applicherà quanto previsto al successivo paragrafo 5. 

3. Fattori di esecuzione

Fatto salvo il rispetto di specifiche istruzioni impartite dal cliente - descritte nel 

paragrafo 5 “Istruzioni specifiche del cliente” - per gli ordini trasmessi dai Clienti 

avrà importanza centrale, nella trasmissione degli ordini stessi, il corrispettivo 

totale dell’operazione (total consideration), composto dai fattori prezzo e costi 

(che comprendono tutte le spese sostenute dal cliente, direttamente collegate 

all’esecuzione dell’ordine, le competenze del negoziatore/sede di esecuzione 

e quelle per la compensazione e il regolamento, nonché qualsiasi altra compe-

tenza pagata a terzi in relazione  all’esecuzione dell’ordine).

In via subordinata rispetto al Corrispettivo Totale, la Banca attribuisce rilevanza 

ai seguenti ulteriori fattori ordinati ed elencati secondo rilevanza decrescente:

-  la probabilità di esecuzione e di regolamento anche in considerazione della 

natura, della dimensione e delle caratteristiche dell’ordine;

-  la rapidità di esecuzione.

Nel caso in cui il cliente sia classificato nella categoria dei clienti professionali, 

la Banca, nella scelta dei Broker ai quali trasmettere gli ordini, potrà attri-

buire maggiore rilevanza alla probabilità di esecuzione e di regolamento e alla 

rapidità di esecuzione degli stessi rispetto al corrispettivo totale.

La Banca si riserva di volta in volta di effettuare la valutazione anche in base ad 

ogni altra considerazione che nel caso concreto le appaia rilevante per l’ese-

cuzione dell’ordine, ferma restando la rilevanza centrale dei Fattori di Esecu-

zione come rilevata ai capoversi precedenti. A tale riguardo si evidenzia che la 

Banca ha altresì autorizzato i Broker di cui si avvale anche alla operatività fuori 

dai mercati regolamentati, purché venga garantita la Best Execution.

Nel caso in cui l’ordine abbia ad oggetto strumenti finanziari “non negoziati” in 

alcun mercato regolamentato, lo stesso potrà essere eseguito anche presso 

gli internalizzatori sistematici.

Oltre ai costi di servizio, le principali caratteristiche valutate positivamente dalla 

Banca per la scelta dei potenziali Broker sono:

-  elevato standing;

-  affidabilità di regolamento;

-  fornitore di un servizio di direct market access rapido ed efficiente;

-  aderente ai mercati regolamentati di riferimento per i singoli Paesi;

-  partecipante/aderente ai nuovi mercati regolamentati / sistemi multilaterali di 

negoziazione significativi;

-  presenza locale per l’esecuzione di ordini su mercati specifici che richiedono 

competenze e conoscenze particolari.

4. Criteri di Esecuzione

I Criteri di Esecuzione sono gli elementi che consentono alla Banca di 

valutare quale Broker utilizzare nelle varie situazioni operative che si possono 

presentare quando si rende necessario acquistare o vendere uno strumento 

finanziario.

I Criteri di Esecuzione alternativamente presi in considerazione sono:

-  le caratteristiche del cliente, compresa la sua classificazione come cliente al 

dettaglio o professionale;

-  le caratteristiche dell’ordine del cliente, incluso quando l’ordine include opera-

zioni di finanziamento tramite titoli;

-  le caratteristiche degli strumenti finanziari che sono oggetto dell’ordine;

-  le caratteristiche delle sedi di esecuzione alle quali l’ordine può essere diretto.

Alla data di redazione della presente informativa, la Banca ha deciso di operare 

con selezionate controparti in quanto:

-  la Banca ha iniziato la propria attività di ricezione e trasmissione di ordini in 

data 2 novembre 2010;
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-  la Banca ha un numero limitato di Clienti e quindi potenzialmente di ordini 

da trasmettere;

-  concentrare su un numero limitato di Broker tutti gli ordini (a maggior ragione 

con i limiti di cui al punto precedente) consente indubbiamente di contenere i 

costi amministrativi per lo svolgimento dei processi operativi conseguenti alla 

attività e di ottenere migliori condizioni economiche dal Broker per lo svolgi-

mento del relativo servizio di negoziazione / ricezione e trasmissione di ordini.

La Banca ha ritenuto che le misure adottate da tali Broker, e descritte nel 

documento informativo sulla strategia di esecuzione e sulla strategia di trasmis-

sione degli ordini dai medesimi predisposto, siano idonee ad assicurare, in 

modo duraturo, il miglior risultato possibile nell’esecuzione e/o trasmissione 

ad altri intermediari degli ordini del cliente.

Si riporta di seguito (Allegato (1) alle “Informazioni sulla strategia di trasmis-

sione degli ordini per i conti amministrati di Edmond de Rothschild (France) 

Succursale Italiana”) la lista dei Broker attivati alla data di redazione dalla 

presente documentazione.

L’elenco aggiornato delle controparti negoziatrici sarà comunque sempre 

disponibile presso la Banca ed il Cliente potrà richiedere, in ogni momento, 

informazioni in merito alle stesse.

La Società si riserva la facoltà di esporre il suddetto elenco sul proprio sito internet.

5. Istruzioni specifiche del Cliente

Qualora nell’impartire un ordine il Cliente dia alla Banca anche una specifica 

istruzione sulla sua esecuzione, la stessa eseguirà l’ordine in accordo con 

questa specifica istruzione. Se l’istruzione specifica si riferisce solo ad una 

parte dell’ordine, la Banca applicherà la Strategia di Trasmissione degli Ordini 

agli aspetti dell’ordine non coperti dalla istruzione specifica del cliente al fine 

di consentire, per quanto possibile, il raggiungimento della Best Execution.

Ed infatti, il conferimento di un’istruzione specifica su un particolare ordine 

può comportare l’impossibilità di seguire tutte le misure poste in essere nella 

Strategia di Trasmissione degli Ordini e, conseguentemente, compromettere 

l’ottenimento della Best Execution.

Il conferimento dell’istruzione specifica “curando” si intende riferito alla totalità 

dell’ordine.

6. Monitoraggio

La Banca monitorerà in via continuativa l’efficacia della propria Strategia di 

Trasmissione degli Ordini, con l’obiettivo di correggere eventuali carenze 

riscontrate: a tal fine verificherà che i Broker nell’esecuzione rispettino i Fattori 

di Esecuzione per i quali sono stati preferiti ad altri e, in ogni caso, verificherà 

la qualità dell’esecuzione.

La Banca, con cadenza annuale, rende pubbliche mediante pubblicazione sul 

proprio sito internet le seguenti informazioni:

-  nominativi dei primi cinque intermediari ai quali abbia trasmesso o presso i quali 

abbia collocato ordini dei clienti ai fini dell’esecuzione nell’anno precedente;

-  informazioni sulla qualità dell’esecuzione ottenuta riportando i dati sul prezzo, i 

costi, la velocità e la probabilità dell’esecuzione per i singoli strumenti finanziari

7. Revisione

La Banca revisionerà con cadenza annuale la propria Strategia di Trasmissione 

degli Ordini. Tale revisione verrà effettuata anche al verificarsi di cambiamenti 

essenziali nella propria operatività, ovvero nella qualità di esecuzione degli ordini 

da parte dei Broker selezionati, o comunque nei Fattori di Esecuzione, tali da 

poter pregiudicare il continuo conseguimento della Best Execution per i Clienti.

Si considerano cambiamenti essenziali gli eventi significativi che potrebbero 

influire sui parametri dell’esecuzione alle condizioni migliori, quali costo, 

prezzo, rapidità, probabilità di esecuzione e di regolamento, dimensioni, natura 

o qualsiasi altra considerazione pertinente all’esecuzione dell’ordine.

La Banca renderà pubbliche eventuali modifiche essenziali apportate alla 

strategia di trasmissione degli ordini, attraverso la pubblicazione della relativa 

versione aggiornata sul proprio sito internet.

ALLEGATO (1) alle “Informazioni sulla strategia di trasmissione degli ordini per i conti amministrati di Edmond de Rothschild (France) Succursale Italiana”

CARATTERISTICHE DEI NEGOZIATORI INDIVIDUATI AI SENSI DEGLI ARTT. 3 e 4 

Area geografica di riferimento Strumenti Finanziari Azionari e assimilati Strumenti Finanziari Obbligazionari
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Altro

NOTE:

s฀฀,A฀PRESENZA฀DI฀PIá฀Broker è anche necessaria al fine di garantire che la Banca possa gestire, senza particolari problemi, situazioni nella quali un Broker sia 

impedito ad operare (Business Continuity).

s฀฀,�ELENCO฀AGGIORNATO฀DEI฀Broker attivi è sempre disponibile presso la Banca e sul proprio sito.


