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(Consulenti Finanziari

Il giornale dei professionisti della consulenza

Inserto a cura di Germana Martano

Acuradell

7 ANASF

Il erande valzer del Pnrr

Da oltre 45 anni la categoria dei consulenti finanziari affianca i cittadini nel realizzare
i propri sogni e li aiuta a gestire periodi complessi del mercato, senza compromettere
gliobiettivi preposti. Il presidente Anasfracconta come contribuire all’attuazione del Piano

A cura
di Luigi Conte
presidente Anasf

1 valzer ¢ 1a prima dan-
za, nata alla fine del
XVIIIsecolo, in cuiibal-
lerini si stringono in un
abbraccio. La categoria
dei consulenti finanziari da
oltre 45 anni, con la stessa at-
tenzione alla performance
dei danzatori, frequenta quo-
tidianamente le case dei citta-
dini italiani, e si prende cura
dei risparmi e dei sogni di
ognuno dei clienti, ad oggi ol-
tre4,5 milioni, che talvolta rap-
presentano nuclei familiari
estesi. Nel corso evolutivo del-
la nostra professione sono sta-
ti introdotti diversi strumenti
asupporto del ruolo, mail valo-
re aggiunto della conoscenza
che abbiamo di ogni singolo
clientee inestimabﬁg.
Oggi rappresentiamo una ca-
tegoria solida che, attraverso
I'esperienza vissuta nel tessu-
to socio-economico del Paese,
¢ preparata a gestire periodi
compﬁ)essi di mercato ed e
ronta a dare un contributo
attivo all’attuazione del Pia-
no nazionale di ripresa e resi-
lienza, che ha stanziato risor-
se par1 a 191,5 miliardi di eu-
ro, da impiegare nel periodo
2021-2026.
Le missioni previste dal
PNRR che ci vedono coinvolti
sono: “Digitalizzazione, inno-
vazione, competitivita e cul-
tura”, “Rivoluzione verde e
transizione ecologica”, e
“Istruzione ericerca’.
Nel dettaglio, le ragioni sono
numerose. La prima risiede
nel valore della relazione che
abbiamo costruito nel tempo
conirisparmiatori.

Attraverso le nostre com-
petenze e il patto di fidu-
cia instaurato, potremo inte-
grare i fondi previsti per gli
investimenti dal PNRR con
altrettante risorse da desti-
narsi all’accrescimento di va-
lore delle imprese, a partire
dai 750 miliardi di euro di in-
vestimenti finanziari ricon-
ducibili alla nostra attivita

consulenziale, che possono es-
sere orientati verso scelte di
investimento direttamente
afferenti all’economia reale,
quali gli Eltif -il canale di in-
vestimento volto a sostenere
I'Unione dei Mercati dei Capi-
tali- e i Pir - investimenti a
medio termine capaci di veico-
lareirisparmiversole impre-
se italiane, in particolare le
PMI, con incentivi fiscali per
gliinvestitori. Attivita che ge-
nereranno maggior efficien-
za e competitivita delle im-
prese italiane sui mercati in-
ternazionali, e al contempo
maggiore occupazione, inno-
vazione e accrescimento del li-
vello culturale della collettivi-
ta. Per raggiungere questo
traguardo certamente la tec-
nologia avra un ruolo da pa-
drona. Nel nostro ambito, il
suo integrarsi con lattivita
del consulente “umano” puo
contribuire ad un arricchi-
mento delle soluzioni offerte
e del grado di coinvolgimento
e consapevolezza dell'inve-
stitore. Su questo tema,
Anasf ha sottolineato alle
Autorita competenti,
quanto sia importante
investire nella promo-
zione della digitalizza-
zione dei processi lega-
ti agli investimenti, te-
nendo tuttavia conto di un
aspetto centrale, la garan-
zia di tutela dei risparmia-
tori.

Il tema degli investimen-
tiin economia reale siin-
treccia con quello degli in-
vestimenti sostenibili, al-
tro ambito dove la consulen-
za finanziaria sta dando il
suo contributo. A livello glo-
bale, i fondi allineati ai crite-
ri Esg, alla fine del primo tri-
mestre di quest’anno valeva-
no 2.770 miliardi di dollari,
rispetto ai mille miliardi
del2019.

Per rilanciare e mo- — |

dernizzare 1’econo-
mia in tutti i settori &
opportuno seguire la
strada della sostenibi-
lita, dettata dalla se-
conda missione “Ri-

voluzione verde e transizione
ecologica”. Per rafforzare que-
sta identita sostenibile tra i
cittadini, & necessaria una
maggiore consapevolezza nel-
le scelte di investimento dei
risparmiatori. Dobbiamo in
particolare trasmettere i
principi della sostenibilita ai
cittadini attraverso l'educa-
zione finanziaria e dotarci di
strumenti e formazione ade-
guata ad espletare al meglio
questa missione sociale. A so-
stegno della categoria, come
Anasf, abbiamo attivato un
corso di formazione specifico
con Sda Bocconi School of
Management “Finanza So-
stenibile e Investimenti
ESG” e siglato convenzioni
con piattaforme fintech che
rispondono a queste esigen-
ze. Ma, nonostante lo sforzo
propositivo del settore, occor-
re prevedere anche agevola-
zioni di natura fiscale, per in-
centivare la parte

“commercia-
le”, per

cosi dire, di questo ambito.

Sensibilizzareirisparmia-
tori verso le tematiche am-
bientali significa compiere
un’opera di educazione al cit-
tadino. La quarta missione
“Istruzione e ricerca” incide
su tre azioni indispensabili
per un’economia basata sulla
conoscenza: rafforzare il si-
stema educativo lungo tutto
il percorso di istruzione, so-
stenere la ricerca e favorire
la sua integrazione con il si-
stema produttivoitaliano. Ac-
crescere il livello di educazio-
ne finanziaria dei giovani, a

artire dai primi anni di scuo-
afino alle universita, e dei ri-
sparmiatori, cosi come favori-
re maggiore consapevolezza
nelle scelte di investimento e
di gestione dei propri rispar-
mi, ¢ fondamentale per trasla-
re1singoli comportamenti fi-
nanziari in un’ottica di me-
dio-lungo termine
dell’eco-

nomia italiana. Oltre ai ri-
svolti positivi sulla crescita,
tali fattori sono determinanti
anche per 'inclusione e I'equi-
ta sociale, che rappresentano
la quinta missione del Piano.
Anche in questa quarta mis-
sione del PNRR, dedicata
all'istruzione, Anasfé da sem-
prein prima linea per miglio-
rare I'educazione finanziaria
degli italiani, attraverso il
progetto economica@mente —
METTI IN CONTO IL TUO
FUTURO che ha raggiunto
in 13 anni oltre 40mila stu-
denti e PianificalL.aMente —
METTI IN CONTO I TUOI
SOGNI, Tl'iniziativa che dal
2019 ha coinvolto oltre mille
risparmiatori sul territorio.
Creare una dimensione cultu-
rale di piu alto profilo puo ge-
nerare scelte consapevoli e
propizie per la crescita del
Paese. Per continuare ad in-
novare la professione di con-
sulente finanziario e il futuro
del nostro Paese sono tre i dri-
ver da sviluppare: le compe-
tenze trasversali, insegnan-
do ai ragazzi la logica e la
struttura di pensiero, la con-
divisione di obiettivi e soluzio-
ni di successo collettive e i
comportamenti, che devono
essere virtuosi a 360°.

Ad aprile sono stati raggiunti
1 primi 14 obiettivi dei Mini-
steri, entroil 30 giugnoil Pae-
se dovra mettere a terra inve-
stimenti e riforme per rag-
giungere altri 31 obiettivi,
che consentiranno di shlocca-
re I'erogazione della seconda
tranche del PNRR. Questo
Piano, di portata e ambizione
inedite, e rivolto a tuttiicitta-
dini, sia sotto I'aspetto tecni-
co -in capo agli operatori del
settore- sia in termini di re-
sponsabilita e consapevolez-
za -in capo ai risparmiatori.
Se queste due forme di costru-
zione del valore viaggeranno
parallele, in una danza collet-
tiva dove l'ascolto dell’altro &
incluso nei personali obietti-
vi di crescita, sara possibile
generare un processo virtuo-
so con effetti positivi esponen-
ziali nel tempo. (riproduzio-
neriservata)




28 Maggio 2022 MILANO FINANZA 61
IN GESTIONE
[ ] [ ] ([ ] ([ ] ]
C lleIltl SO Stenlblll
di Sonia Ciccolella
Centro Studi
e Ricerche Anasf

1 Regolamento delega-
to (UE) 2021/1253 “Mi-
FID” e il Regolamento
Delegato (UE)
2021/1257 “IDD” del
21 aprile 2021, le cui disposi-
zioni entreranno in vigore il
prossimo 2 agosto, stabilisco-
no chei clienti dovranno indi-
care le proprie “preferenze di
sostenibilita”, scegliendo di
integrare o meno, e se si in
che misura, nel proprio inve-
stimento uno o piu strumen-
ti finanziari/assicurativi so-
stenibili ai sensi del Regola-
mento Tassonomia, del Rego-
lamento SDFR o tenendo
conto dei principali effetti ne-
ativi dell'investimento sui
attori di sostenibilita in ter-
mini qualitativi o quantitati-
vi. Esma ed Eiopa hanno per-
tanto predisposto delle Li-
nee Guida che forniscono
chiarimenti alle imprese,
che dovranno considerare
questi nuovi elementi nel
rocesso di investimento, e
e hanno poste in consultazio-
ne. Anasf ha inviato le pro-
rie osservazioni ad entram-
e le Autorita.

Dal prossimo 2 agostogliinvestitori dovrannoindicare ai consulentifinanziari
le proprie preferenze di sostenibilita. Le Linee guida delle Autorita

L’Associazione ha sottolinea-
to che tale scelta da parte del
cliente presuppone una cono-
scenza approfondita di quali
siano le possibili preferenze
di sostenibilita e i relativi ri-
schi, nonché la valutazione
della misura del portafoglio
che intende investire in so-
stenibilita. E nota la scarsa
alfabetizzazione dei cittadi-
ni europei in materia finan-
ziaria e assicurativa ed e dif-
ficile immaginare che gli
stessi siano in grado non solo
di determinare gli elementi
indispensabili di un investi-
mento, ad esempio l'orizzon-
te temporale o la propria tol-
leranza al rischio, ma ora an-
che di determinare in modo
specifico quali strumenti so-
stenibili e in che misurainse-
rire nel proprio portafoglio.
E evidente che tale scelta
puo essere sostenuta solo at-
traverso il supporto di un
consulente finanziario che
possa indicare in modo tra-
sparente e chiaro al cliente

come e possibile integrare i
fattori, 1 rischi e le preferen-
ze di sostenibilita nei propri
investimenti. Professionali-
ta e competenza del consu-
lente finanziario sono fonda-
mentali anche per il ruolo di
educatore finanziario che il
consulente  abitualmente
svolge, non solo per tutti gli
elementi tipici di un investi-
mento, ma anche in materia
di sostenibilita. Anasf ritie-
ne sia da escludersi che il
cliente possa effettuare que-
ste scelte in autonomia avva-
lendosi ad esempio di piatta-
forme automatizzate ed e
convinta che sara particolar-
mente complesso, almeno in
una fase iniziale, far com-
prendere al cliente le specifi-
cita previste dalla normati-
va di1 riferimento, con il ri-
schio che 'investitore si sco-
raggi e rinunci agli investi-
menti sostenibili, se non op-
portunamente supportato.

particolarmente complessa
anche l'indicazione della per-

centuale minima di preferen-
ze di sostenibilita da parte
del cliente, considerando che
allo stato attuale sono anco-
raridotti gli strumenti finan-
ziari disponibili sul mercato
che possono dirsi conformi al-
le dli)sposizioni previste dal
Regolamento Tassonomia e
SDFR, soprattutto conside-
rando che tali regolamenti
non sono ancora del tutto im-
plementati.

Nei prossimi anni, quando
le norme di riferimento saran-
no ultimate e applicate, si ar-
rivera gradualmente a consi-
derare la sostenibilita come
base di partenza, non di arri-
vo. L'obiettivo delle Linee
Guida é che in un prossimo fu-
turo gli investimenti divenga-
no per lo piu sostenibili e i
clienti sempre piu preparati.
Anasfritiene c%e ’aggiorna-
mento delle informazioni del
cliente in merito alle sue pre-
ferenze di sostenibilita deb-
ba essere un addendum ri-

spetto alla valutazione di
adeguatezza, e che non deb-
bano essere rivisti tutti gli al-
tri elementi previsti nella va-
lutazione, a meno che non vi
siano cambiamenti significa-
tivinella situazione persona-
le 0 negli obiettivi dell'inve-
stitore. Occorre infatti re-
sponsabilizzare il cliente af-
f1}1)10hé diventi consapevole
dell'importanza di comunica-
re al suo consulente i princi-
pali cambiamenti della sua
situazione personale o dei
suoi obiettivi.

L’investitore ha ovviamente
lafacolta dinon esprimere al-
cuna preferenza in materia
di sostenibilita, ma cio non
esclude che le imprese possa-
no comunque inserire nel
portafoglio del cliente prodot-
tisostenibili. Spetta al consu-
lente finanziario spiegare al
cliente perché vengono pro-
posti determinati prodotti
ed educare l'investitore an-
che in materia di sostenibili-
ta. (riproduzione riservata)

al 1° aprile le imprese e gli
Dintermediari assicurativi

devono applicare le nuove
regole in materia di incentivi, in-
trodotte dal Provvedimento Ivass
n.97 del 2020 che & intervenuto a
modificare e integrare i Regola-
menti 40 e 41/2018 dell’Istituto
prevedendo un intero Capo dedica-
to alle regole di comportamento
per la distribuzione dei1 prodotti di
investimento assicurativo “Ibips”,
con una specifica sezione dedicata
alle disposizioni in materia di in-
centivi.
Tale modifica ha I'obiettivo di ar-
monizzare la disciplina in materia
di conflitto di interessi e incentivi
tra intermediazione assicurativa,
regolamentata dalla Direttiva
IDD, e intermediazione finanzia-
ria disciplinata dalla MiFID, la
quale aveva gia introdotto cambia-
menti significativi nella disciplina
degli incentivi nei servizi di inve-
stimento, prevedendo il divieto di
inducement nel caso di consulenza
indipendente e consentendo gli in-
centivi solo a determinate condi-
zioni in caso di consulenza su base
non indipendente.

Le nuove disposizioni Ivass pre-
vedono che gli intermediari e le im-
prese di assicurazione non possa-
no, in relazione all’attivita di di-
stribuzione di prodotti d’investi-
mento assicurativi, pagare o per-
cepire compensi o commissioni op-
pure fornire o ricevere benefici
non monetari a o da qualsiasi sog-
getto diverso dal cliente, a meno
che tali incentivi o schemi di in-
centivazione abbiano lo scopo di
accrescere la qualita dell’attivita
di distribuzione assicurativa e
non pregiudichino ’adempimento

Gemelle diverse

Al via le nuove regole sugli inducement per la distribuzione
deiprodottidiinvestimento che siuniformano al settore finanziario

dell’obbligo di agire in modo one-
sto, equo e professionale nel mi-
gliore interesse del cliente. L’esi-
stenza, la natura e 'importo degli
incentivi o schemi di incentivazio-
ne o, qualora 'importo non possa
essere accertato, 11 metodo di cal-
colo di tale importo, devono esse-
re comunicati chiaramente al
cliente, in modo completo, accura-
to e comprensibile, prima della di-
stribuzione di un prodotto d’inve-
stimento assicurativo. Gli inter-
mediari assicurativi devono inol-
tre informare i clienti in merito
ai meccanismi relativi agli incen-
tivi in una forma comprensibile
in modo che gli stessi possano ra-
gionevolmente comprendere la
natura dell’attivita di distribu-
zione e del tipo specifico di pro-
dotto d’investimento assicurati-
vo che sono loro proposti, nonché
irischi connessi e, di conseguen-
za, possano prendere le decisioni
in materia diinvestimenti con co-
gnizione di causa.

Gli inducement devono quindi
migliorare la qualita del servizio
assicurativo prestato al cliente e
sono giustificati dalla prestazio-
ne diun servizio aggiuntivo o di li-
vello superiore per l'investitore,
proporzionale al livello di incenti-
vi ricevuti, ad esempio la presta-
zione di consulenza non indipen-
dente in materia di prodotti d’in-
vestimento assicurativi e I'acces-
so a una vasta gamma di prodotti

d’investimento assicurativi ade-
guati, tra cui un numero appro-
priato di prodotti di imprese d1 as-
sicurazione che non hanno legami
stretti con I'intermediario. O an-
cora, sono ammessi in caso di pre-
stazione di consulenza non indi-
gendente in materia di prodotti

’investimento assicurativi in
combinazione o con il monitorag-
gio della valutazione di adegua-
tezza dei prodotti assicurativi in
cui il cliente ha investito, almeno
su base annuale, o con un altro
servizio continuativo in grado di
costituire un valore per il cliente,
come la consulenza sull'asset allo-
cation ottimale o 'assistenza nel-
la gestione del contratto.

L’Associazione ha sempre evi-
denziato I'incoerenza tra le due di-
rettive: la MiFID II, infatti, & sem-
pre stata Fifl rigorosa perché am-
metteva gli inducement solo se vol-
tiad accrescere la qualita del servi-
zio, mentre la IDD si limitava a ri-
chiedere che gliincentivi non aves-
sero una “ripercussione negativa”
sulla qualita del servizio per il
cliente. Anasf ha sempre sostenu-
tolanecessita di un approccio di ti-
po pratico che, superando le diffe-
renze formali, facesse prevalere
gli obiettivi della tutela degli inve-
stitori e della parita di regole tra
settori.

L’Associazione nelle fasi di rece-
pimento della Direttiva IDD si era

anche espressa sui singoli esempi
di incentivi forniti da Eiopa, ’Au-
torita europea che vigila sul setto-
re assicurativo. Al riguardo, ’Asso-
ciazione aveva condiviso 'esempio
formulato dall’Autorita che richie-
deva di tenere conto di criteri non
solo quantitativi, ma anche quali-
tativi (conformita alle regole ed
equo trattamento dei client1) nella
valutazione degli incentivi. D’al-
tro canto, Anasf aveva proposto di
tenere conto dei risultati della pro-
filazione dell’investitore per stabi-
lire se il prodotto rispondesse effet-
tivamente ai suoi bisogni e aveva
chiesto di chiarire in quali casi, se-
condo quanto richiesto da Eiopa, il
valore dell'inducement fosse spro-
porzionato o eccessivo rispetto al
valore del prodotto. Infine, Anasf
aveva sottolineato come fosse op-
portuno tenere conto della necessi-
ta, per I'impresa, di creare valore
per i suoi stakeholder (azionisti,
consulenti finanziari, dipendenti)
quando si valutava 'ammissibili-
ta degli schemi di incentivi legati
agli obiettivi di vendita. Sempre
Fer quanto riguarda gli incentivi,
’Associazione aveva evidenziato
cheladisciplina IDD, diversamen-
te dalla MiFID II, non garantiva,
prima della prestazione del servi-
zio, una chiara comunicazione al
cliente su imgorto e natura degli
inducement. Finalmente grazie a
queste nuove regole tale obiettivo
viene conseguito. (riproduzione ri-
servata)
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1 5 aprile 2022 I'Autorita
europea degli strumenti fi-
nanziari e dei mercati
(Esma) e I'Autorita euro-
pea delle assicurazioni e
delle pensioni (Eiopa) hanno
pubblicato le rispettive relazioni
statistiche annuali sui costi e sul-
le performance di prodotti d'inve-
stimento e assicurativi del 2020,
in un periodo sostanzialmente
condizionato dalla pandemia.
11 report di Esma si focalizza
principalmente sugli investi-
menti collettivi in valori mobilia-
r1(OICVM), poiché rappresenta-
no la pit grande categoria di in-
vestimento retail all'interno
dell'Unione europea. L'indagine
di Esma ha constatato che la per-
formance lorda di questi investi-
menti &€ ampiamente diminuita
nel corso del 2020, risentendo in
modo particolare degli effetti del
Covid-19, chela volatilita harag-
giunto livelli record ma con una
rapida ripresa nel secondo perio-
doe chei costi totali si sono man-
tenuti alti, soprattutto per gliin-
vestitori al dettaglio. La perfor-
mance degli ETF OICVM e risul-
tata in linea con gli altri OIC-
VM passivi, con un rendimento
nettamente migliore rispetto
agli OICVM attivi azionari e ob-
bligazionari su un orizzonte di
dieci anni. Mediamente, i fondi
azionari, obbligazionari e misti
ESG hanno ottenuto buone pre-
stazioni nel 2020 e, nel comples-
0, hanno mantenuto la propria
convenienza, a livello di costi, ri-
spetto ai fondi non ESG, ad ecce-

IN GESTIONE

Prospettive distinte

I report statistici di Esma ed Eiopa sull’andamento di prodotti
d’investimento e assicurativinel 2020 mostrano gli effetti della pandemia

Azioni

COVID-19, OSCILLAZIONE DI VALUTAZIONE E INCERTEZZA

Obbligazioni

Fonte: Refinitiv Datastream, ESMA.

Titoll di Stato

COSTI MEDI PONDERATI DEI PRODOTTI IBRIDI PER STATI MEMBRI - 2020
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Fonte: Sondaggio sui costi e sulle performance passate, EIOPA

zione degli ETF.

Anche i rendimenti lordi e netti
dei fondi di investimento alterna-
tivi (FIA), il secondo mercato per
dimensioni degli investimenti al
dettaglio nell'Unione europea,
sono stati colpiti dalla pande-
mia, Per esempio per i fondi di
fondi il rendimento lordo & sceso
dall’11% del 2019 al 4% del 2020,
mentre il rendimento netto dal
10% al 3%. Nonostante I'incenti-
vo ad investire nei FIA, dato dai
potenziali rendimenti superiori
alla media, la poca trasparenza
euna minore liquidita ne aumen-
tano la rischiosita rispetto agli
investimenti tradizionali. Infi-

ne, i prodotti strutturati per la
vendita al dettaglio (SRP) riman-
gono un mercato molto piccolori-
spetto agli OICVM e a1 FIA an-
che peril 2020.

Contrariamente alle conclusioni
emerse dall'indagine di Esma,
qluella di Eiopa evidenzia come
gli investimenti retail nei merca-
tidelle assicurazioni e delle pen-
sioni abbiano avuto buone per-
formance nonostante le sfide po-
ste dalla pandemia. I rendimen-
ti netti sono stati complessiva-
mente positivi e in linea con la
tendenza quinquennale. I pro-
dotti di investimento assicurati-
vo (IBIP) hanno offerto rendi-

menti costantemente positivi,
con le unit-linked che hanno su-
peratoiprodottiibridie di parte-
cipazione agli utili, nonostante i
costi piu elevati. I dati sui prodot-
ti ESG, anche se non rappresen-
tativi, mostrano una buona per-
formance. Le grandi differenze
nei mercati dei prodotti pensioni-
stici personali (PPP) degli Stati
membri ne limitano la compara-
bilita ma si possono trarre alcu-
ne tendenze generali che eviden-
ziano come anche i PPP, nel com-
plesso, abbiano avuto rendimen-
ti positivi. In generale, il 2020 &
stato caratterizzato da un rendi-
mento netto positivo ma basso,

})ari al 3% per i PPP simili a
BIP unit-linked e dell'1,5% per
1 PPP simili agli IBIP con parte-
cipazione agli utili, con una leg-
gera diminuzione rispetto ai cin-
que anni precedenti. Anchei co-
sti sono stati superiori a quelli
degli ultimi anni. Il rapporto for-
nisce anche alcune limitate ana-
lisi aggiuntive sui fondi pensio-
ne per la previdenza professio-
nale (IORP). Infine, le spese cor-
rispondenti a regimi a contribu-
zione definita (DC) sono state in-
feriori (circa € 2 miliardi) al red-
dito da investimenti (circa € 18
mi)liardi). (riproduzione riserva-
ta

Acuradi

AriannaPorcelli

el mese di maggio ’Associazione,
| \| in collaborazione con McKinsey,
haraccolto le evidenze di una sur-
vey volta a sondare interesse e aspettati-
ve dei consulenti finanziari sulle temati-
che Esg negli ultimi due anni. La prima ri-
cerca e stata condotta ad aprile 2021,
quando l'indice FTSE MIB YTD era cre-
sciuto del 9%, rispetto all’anno preceden-
te. Peril 2022, ¢ stata riproposta I'indagi-
ne allo stesso panel per monitorare 'anda-
mento del settore e le aspettative dei suoi
operatori. Ad aprile 2022 i consulenti in-
tervistati sono stati circa 450 associati ad
Anasf e la performance FTSE MIB YTD
era negativa del 13%, rispetto all’anno
precedente. Nonostante lo scenario socio-
politico complesso, dalle evidenze emerge
che le tematiche ESG hanno acquisito
una rilevanza sempre maggiore nel mon-
do degli investimenti in Italia. La percen-
tuale media dei portafogli investita in
prodotti Esg & cresciuta: oggi si attesta
al 15% ma per la fine del 2022, complice la
normativa in fase di implementazione
che dal 2 agosto prevede che gli investito-
riindichino le proprie “preferenze di soste-
nibilitd”, circa un terzo dei consulenti fi-
nanziari intervistati si aspetta di avere
piu del 25% del portafogho investito in
prodotti Esg. Rimanendo sul tema di ge-
stione, secondo la quasi totalita del cam-
pione, nell’'ultimo anno, gli Esg non han-
no registrato una differenza di prezzo e
hanno avuto una performance almeno pa-
ri ai prodotti tradizionali. Dunque la cre-
scita delle masse Esg ha dimostrato di
avere forza propria e un quarto del panel
ritiene pit remunerativo consigliare inve-
stimenti sostenibili.

L’emancipazione Esg

Allasuasecondaindagine,

ricerca Anasf-McKinseyrilevainteresse

e aspettative di sostenibilita crescenti secondo i consulenti finanziari

Formazione: la maggioranza dei Consulenti intervistati ha investito
nella formazione sui temi ESG

“La sua Rete prevede percorsi
o moduli di formazione dedicati
a prodott| ESG?"

“Ha conseguito una certificazione
in ambito ESG?"

84% — vs. 62% ne1 2021

Interventi: secondo il 75% dei Consulenti uno degli interventi
prioritari & una sensibilizzazione maggiore degli investitori
sui temi ESG

“Quali dei seguenti interventi, a suo parere, possono essere
rilevanti per svilupp Iteri glii imenti ESG?"

Una maggore sensibilizzazione
degii mvestitori sui tems ESG

I 7%

Una pii precsa tassenomia &
ragolamentazione dei prodotti ESG
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Una formazione piis specifica
per | consulenti finanzian
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Una chiara value proposition
ESG da parte della Rete
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Rispetto al rapporto con la rete, la gran
parte del campione ritiene che, in relazio-
ne al 2021, quest'ultima abbia arricchito
Pofferta di prodotti Esg, in linea con le esi-
genze dei clienti, e abbia messo a disposi-
zione strumenti dedicati, quali materiali
e piattaforme. Alta e anche la messa a di-
sposizione di percorsi o moduli di forma-
zione sul tema, ﬁ)ifl 22 punti percentuali ri-
spettoal 2021. Il settore ha reagito pronta-
mente alla spinta Esg, tuttavia solo il
38% dei consulenti finanziari pensa che
la propria mandante sia ritenuta leader
neﬁ’ambito della sostenibilita.

Laformazione su competenze e attitudi-
ni rimane il {)ﬂastro fondamentale, tanto
cheil 72% del panel ha conseguito una cer-
tificazione in ambito Esg e propone pro-
dotti sostenibili quasi sempre o frequente-
mente ai propri clienti, clienti sempre

iu interessati ad investire in prodotti

sg, in quanto ritengono che questi ulti-
mi abbiano un impatto positivo su am-
biente e societa, anche se non accettereb-
bero costi superiori rispetto a quelli tradi-
zionali. Dalla ricerca emerge anche un al-
tro elemento importante, ovvero che se-
condo i consulenti finanziari 'interesse
deirisparmiatori non dipende dalla dispo-
nibilita finanziaria o dal genere, ma é cor-
relato all'eta dei clienti, visto che la fascia
pitinteressata si colloca trai24 ei3d9an-
ni. Rimane pero un anello debole, che ri-
guarda la loro conoscenza rispetto alle te-
matiche di investimento Esg: per il 65%
del panel (il 74%nel 2021) ¢ limitata.
Le aspettative future sono alte ed emer-
gono call to action per tutti gli attori del
settore: una distintiva value proposition
delle reti in tale ambito; il raddoppio

dell’attuale quota di portafoglio impiega-
tain investimenti Esg nei prossimi tre an-
ni, e quindi una costante formazione su
queste tematiche, incluso 'aggiornamen-
to della normativa; un mode%?o di consu-
lenza che promuova la sostenibilita, an-
che attraverso incentivi mirati; una mag-
giore educazione finanziaria per incre-
mentare il livello di conoscenze e compe-
tenze dei cittadini.

« . .

E una lunga emancipazione quella della

finanza sostenibile e 'Associazione vede
nel suo compimento solo il punto di ini-
zio”, ha commentato Luigi Conte, presi-
dente Anasf.
Laricerca ¢ stata presentata il 12 maggio
al Salone del Risparmio 2022, in occasio-
ne del seminario Anasf“La svolta sosteni-
bile dei consulenti finanziari”. (riprodu-
zione riservata)




LA SOSTENIBILITA E AL
CENTRO DI CIO CHE
FACCIAMO

Come gestori attivi, abbiamo un ruolo importante da svolgere nella transizione verso
un mondo pitl sostenibile. Dal 1988, quando abbiamo lanciato il nostro primo fondo
dedicato all'investimento sostenibile, siamo stati pionieri di soluzioni d'investimento
per affrontare alcune delle piu grandi sfide della societa e del nostro pianeta. In
linea con gli standard che imponiamo alle aziende in cui investiamo, ci impegniamo

esempio impegnandoci a raggiungere il "net zero" entro il 2050. Con un'ampia gamma

di fondi sostenibili in espansione, gestiti da un team di esperti collaudati, perché non r
esplorare "il valore delle menti attive'? Per saperne di piu, visita il sito jupiteram.com J U I I E R

Come per tutti gli investimenti, il capitale é a rischio. ASSET MANAGEMENT

a sostenere la transizione verso un'economia mondiale pit sostenibile, come ad %
=

Questo annuncio ha esclusivamente carattere informativo e non costituisce una consulenza di investimento. Consigliamo di valutare ogni decisione di investimento insieme a un consulente
finanziario, soprattutto se non si ha la certezza che un investimento sia adatto. Jupiter Asset Management International S.A., autorizzata e regolamentata dalla Commission de Surveillance du
Secteur Financier, Lussemburgo. JAM002134-002-0122
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1 corso “Finanza Sostenibi-
le e Investimenti ESG”,
istituito da Anasf e Sda
Bocconi a novembre 2020,
¢ stato recentemente ag-
iornato nei contenuti. I consu-
enti finanziari che insieme ai
professionisti del settore si sono
gia iscritti al percorso formativo
sono oltre 2.000. A raccontare i
vantaggi e gli aggiornamenti Ma-
ria Debora Braga, direttore scien-
tifico del corso per SDA Bocconi
School of Management.
Domanda. A un anno e mez-
zo dallancio del corso, so-
no oltre 2.000 gli iscritti.
Quali sono i punti di for-
za‘)del progetto formati-

Risposta. Mi fa piacere poter di-
re che ce ne sono diversi, quali:
la completezza dei contenuti,
che permette di cogliere tutto cio
che e finanza sostenibile e che vi
ruota attorno; l'equilibrio tra
contributi di natura tecnica e ge-
nerale; la modalita di erogazio-
ne asincrona, on demand, quin-
di conciliabile con i tempi vita-la-
voro, il tutto avendo la sensazio-
neditrovarsiin aula conidocen-
tiche conduconolalezione.

D. Sono stati recentemente
revisionati i contenuti

IN GESTIONE

Al passo co1 tempi

Sonostatiaggiornatiicontenutidel corsoin temadiinvestimentisostenibili
di Anasfe SDA Bocconi School of Management: I'intervista a Braga

delle videolezioni. In co-
sa consistono i principa-
li aggiornamenti propo-
sti?
R. Si, il corso & stato aggiorna-
to per assicurare che i contenu-
ti richiesti dal syllabus Epfa
er la certificazione di Efpa
SG Advisor recepissero le no-
vita che li hanno riguardati e
per consentire ai nostri parteci-
panti di avere una formazione
‘al passo con i tempi”. Il corso &
difatti erogato nella sua versio-
ne agIgiornata da fine aprile
2022. In particolare, & stato com-
f)letamente aggiornato il modu-
o che si occupa dell'integrazione
degli aspetti ESG nella regola-
mentazione, con le principali mo-
difiche apportate ai regolamenti
attuativi (5)1 MiFID II e dell'IDD,
er tener conto, nell’ambito del-
a consulenza finanziaria e assi-
curativa, delle preferenze di so-
stenibilita degli investitori. Siso-
no poi recepiti gli elementi di no-
vita che gli aspetti ESG hanno
generato all'interno della disci-
plina della product governance e

inrelazione alla determinazione
del mercato di riferimento dei
prodotti. Alla nuova versione del
modulo, non sono poi sfuggiti i

contributi piu rilevanti dell’'SF-
DR (il Regolamento dell'informa-
tiva di sostenibilita nel settore
dei servizi finanziari) e del Rego-
lamento Tassonomia, di estre-
ma importanza perché volto a fa-
re chiarezza sulle attivita soste-
nibili, ciog a far capire cosa per-

mette o meno di considerare so-
stenibili i sottostanti in cui un
prodotto finanziario investe. Infi-
ne, per permettere di esporre da-
tidimercato piut aggiornati erac-
contare i risultati di ricerche re-
centi, si e intervenuti con aggior-
namenti per le parti dedicate al
mercato dei green bonds e all'im-
patto dei fattori ESG su rischi e
performance del fixed income.

D.Traiprofessionistiiscrit-
tial corsonon solo consu-
lenti finanziari, chi al-
tri? Perché serve un’inte-
sa per sensibilizzare i ri-
sparmiatori?

R. Consulenti finanziari di reti

ebanche rappresentano indub-

biamente il gruppo piu forte e

solido, ma non sono da soli. Ab-

biamo, tra i nostri partecipan-
ti, formatori interni presso in-
termediari finanziari, addetti
alla funzione compliance ed an-
che liberi professionisti, come
commercialisti e avvocati. Po-
tremmo interpretare questa
circostanza come un segnale

chela finanza sostenibile ha bi-
sogno di catturare I'attenzione
di operatori che ricoprono ruoli
differenti per avere quell’affer-
mazione che la trasforma in vo-
lano per uno sviluppo economi-
co sostenibile.

D. Quali sono i commenti po-
sitivi degli iscritti che se-
condo lei rappresentano
i “passaparola” per invi-
tare nuovi professionisti
aseguireil corso?

R. Un commento positivo che

raccogliamo frequentemente ri-

guarc%a la docenza. Viene ap-
prezzata la modalita espositi-
va, la capacita di sviluppare con
chiarezza e nella corretta se-
quenza logica ogni tema. Nume-
rosi anche gli apprezzamenti
per i test di auto-addestramen-
to, che accompagnano ogni ses-

sione didattica e che aiutano a

prepararsi, per chi lo desidera,

all’esame di Efpa ESG advisor.

Piace anche moltissimo il fatto

che le slide siano commentate.

(riproduzione riservata)

Artemisia Gentileschi
Ester e Assuero (1628-35)

Pittrice di scuola caravaggesca,
e stata la donna piu influente
nell'arte del XVII secolo
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nasf ha partecipa-
to alla dodicesima
edizione del Salo-
ne del Risparmio,
che si & svolta dal
10 al 12 maggio, al MiCo - Mi-
lano Convention Centre, in
un contesto socio-economico
caratterizzato da un’alta vola-
tilita dei mercati e inflazione
crescente. Momenti in cui il
rapporto tra consulenti finan-
ziari e risparmiatori si consoli-
daeacuisce il suo legame.
“La svolta sostenibile dei con-
sulenti finanziari” & statoil ti-
tolo della conferenza organiz-
zata da Anasf, che per I’Asso-
ciazione afferisce alla forma-
zione e alle competenze da po-
ter esprimere rispetto al pub-
blico degli investitori, sem-
pre allaricerca diinterlocuto-
ri preparati e in grado di ac-
compagnarliin questa transi-
zione sostenibile. Per 1'occa-
sione, & stata presentatala ri-
cerca Anasf-McKinsey “La so-
stenibilita secondoi consulen-
tifinanziari”, che ha messoin
evidenza il crescente interes-
se al tema, con un focus su
percezione e aspettative dei
consulenti finanziari e del

Presidente e vice-presidente vicario di Anasf, al Salone del Risparmio 2022,
hanno raccontatoitemi cardine dell’Associazione per un futuro sostenibile

in tavola rotonda, moderati
da Leopoldo Gasbarro, diret-
tore Wall Street Italia e re-
sponsabile della pagina finan-
ziaria nicolaporro.it, Luigi
Conte, presidente Anasf,
Emanuele Maria Carluccio,
presidente Efpa Europe,
Gian Franco Giannini Guaz-
zugli, presidente Forum Fi-
nanza Sostenibile e compo-
nente del Comitato esecutivo
Anasf, e Nicolo Pittiglio, se-
nior knowledge expert - Fi-
nancial Institutions McKin-
sey & Company. E possibile
rivedere la conferenza Anasf
sul canale YouTube dell’Asso-
ciazione.

L’Associazione e Goldman
Sachs Asset Management
hanno anche realizzato un
convegno a cura di Massimi-
liano Marzo, professore di
Economia Politica, direttore
Master Wealth Manage-
ment, Bologna Business
School. Il relatore, che per i

si seminari, ha affrontato un
viaggionello scenario macroe-
conomico globale, trattando
la crisi del debito, le materie
prime e le tensioni geopoliti-
chein corso: temi che, per il vi-

cepresidente vicario Anasf

Ferruccio Riva, che ha intro-
dotto Marzo insieme a Ema-
nuele Negro, executive direc-
tor Goldman Sachs, “sono fon-
damentali e devono far parte
del background culturale dei
consulenti finanziari per po-
ter costruire valide strategie
di investimento e per non sof-
fermarsi solo su questioni me-
ramente tattiche”.
Allatavolarotonda del conve-
o tenuta da Credit Suisse,
al titolo “Continuare a cre-
scere per non perdere in com-
petitivita”, Conte ha sottoli-
neato I'importanza di essere
protagonisti del cambiamen-
to, governando il passo senza
deumanizzare la societa. In
questa sede, il presidente ha
indicato anche come la capaci-

dati, per poterli comprendere
e ralppresentare, insieme a
quella relazionale, per poter-
Ii confrontare, determinino
una netta distinzione tra i
rofessionisti che possiedono
e competenze e coloro che so-
noin grado anche di esprimer-
le creando una solida relazio-
ne e diffondendo educazione
finanziaria e senso di respon-
sabilita tra gli interlocutori.

A Class CNBC, sugli scenari
che il Metaverso ha aperto in
campo finanziario, Conte ha
commentato: “traitantifutu-
ri possibili in cui sceglieremo
di vivere, non cambiera il pa-
radigma di trasferimento (fel-
le competenze ma soloimezzi
con cul Ja consulenza si espli-
citera. F quindi opportuno de-
finire un campo livellato, che
rappresenti i valori normati-
vi e tenda a uniformare la de-
finizione puntuale del concet-
to di fiducia, in quanto que-
st'ultima radica quando viso-

di questo concetto -fondamen-
tale perla categoria dei consu-
lent1 finanziari e per il setto-
re del risparmio- che si & par-
lato alla conferenza plenaria
di chiusura di Assogestioni
dal titolo “Fiducia, investi-
menti e conoscenza: pilastri
per lo sviluppo economico e so-
ciale”. Il presidente Anasf,
ospite alla tavola rotonda, ha
commentato: “il patto di fidu-
cia tra il mondo della consu-
lenza e i cittadini risiede nel-
la determinazione e nella co-
stanza della relazione, che,
nonostante le circostanze
complesse, & in grado di porta-
revalore aggiunto e far coglie-
re le opportunita offerte dal
mercato”. “Solidita, responsa-
bilita, educazione finanzia-
ria. L'industria del risparmio
gestito al fianco dei rispar-
miatori per raggiungere
obiettivi di lungo periodo, del
singolo e della societa”, ha
chiosato Carlo Trabattoni,
presidente Assogestioni. (ri-

mercato. Ne hanno discusso

soci Anasf ha svolto numero-

ta di filtrare e organizzare i

no regole certe”.

d e proprio

produzione riservata)

vestment, ’Associazione mette
adisposizione dei propri associa-
ti, con una scontistica riservata, una

piattaforma che offre strumenti di

analisi per una consulenza sostenibi-

le e per un approccio concreto sul te-
ma con i propri clienti. Physis permet-
te di comprendere I'impatto di ogni
portafoglio sull’ambiente e sulla socie-
ta, creare un report di sostenibilita da
condividere con i propri clienti, e cre-

scere e rafforzare il rapporto con i

clienti che vogliono investire in ESG.

Le potenzialita della piattaforma rac-

contate dalla sua ideatrice, Stefania

Di Bartolomeo.

Domanda. Come nasce la piatta-
forma fintech Physis Invest-
ment e quali sono gli obiettivi?

Risposta. qSiamo nati nel 2019 ad

Harvard con una missione particola-

re: misurare e tracciare I'impatto de-

gli investimenti dei prodotti finanzia-
ri per perseguire la transizione verso
un mondo piu sostenibile. Storicamen-
teil settore finanziario ha sempre fon-
dato le sue tecniche di valutazione del-
la performance di un investimento in
termini di rendimento e rischio, an-
dando ad analizzare dati ed indicatori
tipicamente finanziari. Negli ultimi
anni, complice la pandemia e la cre-
scente sensibilita sui temi della soste-
nibilita delle nuove generazioni, gli in-
vestitori hanno iniziato a comprende-
re il valore e la necessita di integrare
nei loro processi di investimento dati
che spieghino non solo la redditivita
ed il rischio di un investimento ma an-
che il suo impatto sull’ambiente e sul-
la societa. Tracciare e misurare i pro-
gressi per un futuro piu sostenibile &
un compito complesso, per questo Phy-
sis Investment racchiude un’incredibi-
le quantita di dati sostenibili, prove-
nienti da diverse fonti pubblicamente

Tramite I'accordo con Physis In-

L.a messa a fuoco Es

A disposizione dei soci Anasfla nuova convenzione con Physis
Investment, una piattaforma per sondarel'impatto Esg sui portafogli

disponibili, in un’unica soluzione,
sfruttando il potere della tecnologia

er garantire una piattaforma di faci-
e utilizzo al servizio della valutazio-
ne, dell’analisi e del reporting.

D. Quali strumenti offre ai consu-
lenti finanziari per la creazio-
ne del portafoglio?

R. La piattaforma Physis Investment

¢ una soluzione che e stata pensata

per risolvere due grandi problemi che

%li investitori professionali stanno

rontegglando in questo periodo:
espandere le opportunita di investi-

mento verso prodotti pit sostenibili a

parita di rischio/rendimento e fornire

al cliente un report di portafoglio che
dimostri I'impatto positivo degli inve-

stimenti proposti garantendo cosi il

materiale per la creazione di uno sto-

rytelling.

D. Physis permette anche di crea-
re un report di sostenibilita da
condividere con i propri clien-
ti; quali sono i vantaggi?

R. Il consulente finanziario ha I'impor-

tante compito di fungere da vero e pro-

prio comunicatore della sostenibilita
verso i propri clienti. Grazie al nostro
report é)i sostenibilita, generabile con

un semplice click, il consulente avra a

disposizione il materiale necessario

per far comprendere al cliente quanto

1 suoi investimenti siano performanti

in termini di impatto sull’ambiente e

sulla societa. Fornire delle metriche

di facile comprensione ¢ fondamenta-

le per rendere il concetto della sosteni-

bilita il pit1 pratico possibile per garan-
tire una maggiore comprensione e in-
teresse verso specifici temi. Siamo per
esempio in grado di mostrare quanta
anidride carbonica una societa gene-
raoquanta acquaricicla. Manon solo,
possiamo anche dire concretamente
quante donne sono state assunte e in

Stefania
Di Bartolomeo

cheruoli e quali sonoi prodotti davve-
ro sostenibili e perché.

D. Come puo Physis rafforzare il
rapporto con i clienti che vo-
gliono investire in ESG?

R. Vista la sempre piu crescente do-

manda di prodotti di investimento

“oreen” e la sensibilita che le nuove ge-

nerazioni stanno mostrando verso

queste tematiche, & importante che il

consulente si armi di strumenti prati-

ciche gli consentano di effettuare una
potente comunicazione con il proprio
cliente. Mostrare ad esempio che ne-
gli anni le emissioni di CO2 generate
al portafoglio si sono ridotte e la per-
centuale di dipendenti provenienti da
minoranze etniche & aumentata, con-
sente di rendere tangibile la misura
dell'impatto positivo dei propri inve-
stimenti, permettendo al consulente
di raggiungere quei clienti che sem-
pre piu chiedono una prova della soste-
nibilita dei propri investimenti.

D. Il fintech attrae piu di tutti la
nuova generazione di millen-
nial. Perché e importante che
tutta la categoria sviluppi la
propria formazione anche at-
traverso piattaforme digitali?

R. Fintech e tecnologia devono essere

visti come un’opportunita per il consu-

lente finanziario. Nel 2022 & fonda-
mentale che quest’ultimo inizi la sua
trasformazione verso la figura del con-
sulente finanziario “digitalizzato”.
Per costruire portafogli di investimen-
to che sempre piu si allineino al profi-
lo finanziario e sostenibile dei propri
clienti, il consulente finanziario ha co-
me grande alleato la tecnologia e, in
particolare, l'intelligenza artificiale.

Non bisogna pero dimenticare che per

garantire il miglior servizio possibile

¢ imprescindibile riuscire a bilanciare

T'utilizzo delle nuove tecnologie propo-

ste dalle societa fintech, come Physis,

con la competenza professionale del
consulente finanziario. (riproduzione
riservata)
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i svolgeranno in tutta
Italiaa partiredal 7 giu-
gno con}fa tappa di Bari
gli incontri di formazio-
ne Anasf, riservati e
gratuiti per i soci, organizzati in
collaborazione con J.P. Morgan
Asset Management e Goldman
Sachs Asset Management e con il
su(f orto dei Comitati territoria-
li dell’Associazione.
In Il)rogramma 19tappe, che saran-
no l'occasione per offrire agli asso-
ciati un aggiornamento professio-
nale di qualita su otto diversi temi
diinteresse perla professione, a co-
minciare da quellodella finanza so-
stenibile e degli investimenti Esg
che verra trattato sotto due diver-
se angolazioni: Maria Debora
Braga, docente di SDA Bocconi
School of Management, affrontera
l'argomento dal punto di vista dei
megatrends, mentre Ruggero
Bertelli, professore dell'Universi-
ta degli Studi di Siena, proporrala
costruzione di una “architettura
dellascelta” che spinga gentilmen-
te i risparmiatori verso I'investi-
mentoresponsabile.
Nel calendario Anasf ci saranno
inoltre tappe dedicate alla costru-
zione di portafoglio con Duecio
Martelli, docente dell'Universita
degli Studi di Perugia, e alla prote-
zione al servizio della pianificazio-
ne finanziaria e del benessere dei
risparmiatori con Andrea Carbo-
ne, formatore di Smileconomy.
In previsione ci sono poi seminari
de(ficati ad ariomenti di stringen-
te attualitd, che hanno l'obiettivo
di dare ai consulenti finanziari tut-
tigli strumenti necessari per navi-
gare il presente: I'inflazione tra
preoccupazioni macroeconomiche

e soluzioni di protezione finanzia-
ria sara al centro degli interventi
di Giampaolo Gabbi, docente di
Sda Bocconi School of Manage-
ment, mentre le novita rappresen-
tate dal mondo delle criptovalute
da un punto di vista economico e
normativo saranno esplorate da
Luca Frumento, avvocato e con-
sulente dell’Associazione.

Nella formazione Anasfcisara infi-
ne spazio anche per approfondi-
menti che aiuterannoipartecipan-
ti nel rapporto con i clienti in una
fasedelicata come I'attuale: Fabri-
zio Crespi, professore dell’'Uni-
versita Cattolica di Milano e
dell'Universita degli Studi di Ca-
gliari trattera il tema del nud-
(gling, la spinta gentile proposta

al premio Nobel Thaler, come
strumento con il quale il consu-
lente finanziario puo portare il
risparmiatore a scelte di investi-
mento pit razionali, e Claudio

Grossi, formatore di Progetica,
illustrera le modalita miglior:
per interagire con i clienti du-
rante le variazioni di mercato,
ma soprattutto come arrivare

reparati.

n pagina il calendario completo
dei seminari 2022 ai quali ci si
puo gia iscrivere sul sito
www.anasf.it nella sezione for-
mazione/seminari.

Gliincontri Anasfsono tutti accre-
ditati per il mantenimento annua-
le della certificazione ESG, EIP,
EFA ed EFP per quattrooree, inol-
tre, al termine di ogni seminario
sara possibile svolgere un test di

Parte il calendario formativo Anasf con 19 appuntamenti in presenza
da giugno fino a settembre per ’aggiornamento professionale dei soci

verifica delle conoscenze acquisi-
te, idoneo ai fini dell'obbligo di ag-
giornamento professionale, ai sen-
si del Regolamento Intermediari
Consob.

Sempre in tema di formazione,

DATAE
LOCATION ORARIO
LU oo
S 2 09:00 - 13:00
dei Principi, Bari
TRENTINO
ALTO ADIGE 08/06/2022
Grand Hotel, 09:00 - 13:00
Trento
SICILIA
Hotel NH Parco 10/06/2022

Degli Aragonesi,

09:00 - 13:00

Catania
VENETO
Four Points 14/06/2022
by Sheraton 09:00 - 13:00
Padova
Ma rl'\tnucr) I;’:iiort 14/06;2022
5 o 09:00 - 13:00
Termoli
SARDEGNA 17/06/2022
T Hotel, Cagliari 09:00 - 13:00
PIEMONTE
e VALLE D'AOSTA 21/06/2022
Starhotel 14:30 - 18:30
Majestic,Torino
jsumn zagoe/aonz
President, Genova A0 S B80
MARCHE
Cosmopolitan 22/06/2022

Hotel, Civitanova

14:30 - 18:30

Marche (MC)
Grand Hotel | 23/06/2022
gy gy s 14:30 - 18:30
Baglioni, Firenze
Zanhotel turops,  29/06/2022
P2 09:00-13:00
Bologna
FRIULI VENEZIA
GIULIA 30/06/2022
Hotel L3 Di Moret, 09:00-13:00
Udine
LOMBARDIA
Grand Visconti 06/07/2022

Palace Hotel,

14:30 - 18:30

Milano
AT crporaon
! 09:00 - 13:00
Matera
Peru ?a“:BBfFI(AHoteI 13/09/2022
e : ’ 09:00 - 13:00
Perugia
LAZIO
Centro Congressi 14/09/2022
Auditorium 14:30 - 18:30
Aurelia, Roma
ABRUZZO R 15/09/2022
Museo delle Genti 09:00 - 13:00
D'Abruzzo, Pescara . .
CAMPANIA
Ramada 27/09/2022
by Wyndham 09:00 - 13:00
Naples, Napoli
CALABRIA
Grand Hotel 28/09/2022
Excelsior, 09:30 - 13:30

Reggio Calabria

Anasfhalanciato un percorso onli-
ne esclusivo interamente dedicato
alle dirigenti dell’Associazione, or-
ganizzato con Odile Robotti, am-
ministratore unico di Learning Ed-
ge, societa che ha come finalita la

creazione di vantaggi competitivi
basati sull’apprendimento orga-
nizzativo e sulla valorizzazione
del capitale umano. Il progetto, in-
titolato “Parliamo di noi. Conver-
sazioni per il talento femminile”, si
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compone di quattro workshop, che
si svolgeranno tra giugno e luglio,
e sara un'occasione di approfondi-
mento e confronto per le consulen-
tifinanziarie, a supporto della pro-
fessione. (riproduzione riservata)
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A curadi Efpa Italia

olola competen-
‘ ‘ za nella gestio-
ne patrimonia-
le puo condurre

l'investitore a
raggiunéere 1 propri obiettivi
di vita. E la competenza non si
improvvisa, si costruisce con fa-
tica e dedizione. E un intangibi-
le bene prezioso. Non & una
commodity”, sostiene Fiorenzo
Bortolato, segretario generale
di Efpa Italia, I'ente che da
vent’anni certifica le competen-
ze dei professionisti del “rispar-
mio”, e aggiunge: "per questo
0sservo con preoccupazione il
proliferare di inviti al “fai da
te” finanziario che possono por-
tare rischi significativi per i ri-
sparmiatori”,

Domanda. Perché e rischio-
sa per un risparmiatore
Pautogestione?

Risposta. In nessun ambito

I'improvvisazione paga. Tanto

meno in quello di una gestione

patrimoniale olistica, che par-
te dagli investimenti finanzia-
ri per spingersi verso le attivi-
ta immobiliari e gli asset alter-

nativi. Non si puo pensare di

navigare a vista, magari affi-

danfosi ai consigli del web. Po-
trebbe voler dire mettersi, in-
consapevolmente, nelle mani

IN GESTIONE

Un asset intangibile

Lacompetenzanella gestione patrimoniale &€ un bene preziosoda coltivare
Intervista a Fiorenzo Bortolato, segretario generale di Efpa Italia

di qualcuno che persegue inte-
ressinon dichiarati, che difficil-
mente coincidono con quelli dei
risparmiatori.

D.In che modolacompeten-
za del professionista fa
la differenza?

R. Per individuare i migliori

strumenti in grado di soddisfa-

re 1 bisogni del singolo cliente
0CCOITONO CONOscenze, capacita

di analisi, lettura dello scena-

10 MAacroeconomico e Iprospetti-

ve di breve, medio e [ungo ter-

mine, tali da evitare decisioni
dettate dalla pura emotivita.

Competenze professionali che

Efpa Italia certifica. Spesso gli

inviti sul web semplificano una

formazione che va ben al di 1a
della capacita di lettura di un
grafico. Il rischio di un approc-
cio fai da te, piu simile a una
scommessa che non a una stra-
tegia di investimento pondera-
ta, & innanzitutto quello di una
mancata efficienza degli stru-
menti adottati rispetto alle esi-
genze delineate perché, ad

esempio, un conto & la scelta di
un fondo pensione a trent’anni,
un altro a cinquanta e un altro
ancora a sessanta. Senza poi
considerare che quando il bi-
glietto della lotteria non risul-
ta vincente, 1 soldi spesi per il
suo acquisto sono persi per sem-
pre. Insomma, i risparmi affi-

€F pAwamD

European Financial Planning Association

dati al sentito dire possono an-
dare in fumo.

D. Cosa significa per un con-
sulente la competenza?
R. Mi piace collegare il concet-
to di competenza, che deriva
dal latino “cum-petere”, ovvero
gareggiare, all'idea stessa di
consulenza. Perché & proprio
per questa spinta a misurarsi
con sé, con gli altri e con le di-

verse situazioni che il professio-
nista si rende autorevole verso
il cliente. Troppo spesso si da ri-
salto alle sole performance, po-
sitive, registrate dai consulen-
ti, dimenticando le ore trascor-
se per acquisire le competenze.
Per costruire la competenza
non basta studiare i mercati,

ma occorre dotarsi di conoscen-
ze, esperienza, formazione spe-
cialistica, motivazioni, etica,
valori e, non ultima, stima e im-
magine di sé. Solo cosi il consu-
lente puo rispondere alle aspet-
tative patrimoniali del cliente,
gestirne l'emotivita e creare
con lui un rapporto di fiducia.

D.Quale criterio adotta Ef-
pa Italia per certificare

queste capacita trasver-
sali?
R. Efpa richiede il giusto mix
di abilita, accertate nei test
d’esame con domande di “know-
ledge”, volte a verificareil livel-
lo delle conoscenze tecniche, di
“analysis”, sulla qualita del ra-
gionamento critico e di “appli-
cation” che mettono alla pro-
va sulla risoluzione di situa-
zioni concrete.

D. Quali sono le certifica-
zioni Efpa?

R.L’EIP - European Invest-

ment Practitioner & la quali-

fica entry level, per chi offre

un servizio di consulenza di
base; 'EFA - European Finan-
cial Advisor ¢ indirizzata a colo-
ro che offrono una consulenza
finanziaria evoluta; 'EFP - Eu-
ropean Financial Planner per
chi intende offrire un livello di
consulenza finanziaria/patri-
moniale a tutto tondo e 'ESG
Advisor é relativa alle temati-
che della finanza sostenibi-
le.(riproduzione riservata)

di Leonardo Comegna

ono riscattabili i crediti
S formativi extra-universi-

tari: se riconosciuti utili
dalle Universita ai fini della
carriera, possono essere recu-
perati per il diritto alla pensio-
ne, entro i limiti della durata
del corso legale universitario,
sempre che non risultino coper-
tida altri contributi (obbligato-
ri o figurativi). Lo stabilisce
I'Inps nel messaggio n.
1512/2022. In base al meccani-
smo dei crediti formativi lo stu-
dente puo, quindi, utilizzare
esperienze anche extra-univer-
sitarie, con lo scopo di essere
iscritto ad anni di corso succes-
sivial primo.

L'utilizzo. L'Inps evidenzia
cheil periodo di formazione va-
lutato come credito formativo,
benché extrauniversitario, con-
corre ad integrare il “cursus ac-
cademico” ai fini del consegui-
mento del titolo tipico previsto
dalla normativa e, in quanto
idoneo al completamento del
corso di laurea prescelto e par-
te integrante dello stesso, &
dunque meritevole di essere
ammesso a riscatto.

Periodi recuperabili

Annidi corso piti crediti formativi

Laurea, il riscatto
deicrediti formativi

Lealtre condizioni. L'Tnps di-
spone che gli studenti che si so-
noiscritti a un corso universita-
rio a un anno accademico suc-
cessivo al primo, per via del ri-
conoscimento di esperienze for-
mative pregresse da parte dei
competenti organi accademici,
possano chiedere il riscatto per
gli anni di corso nei quali risul-
tino regolarmente iscritti e an-
che dei periodi riconosciuti
dall'Universita come crediti for-
mativi. Per questi ultimi & ne-
cessario che i periodi, indivi-
duati dai diretti interessati a lo-
ro scelta non siano coperti da al-
tri contributi. Il numero com-
plessivo degli anni ammessi a
riscatto rimane, in ogni caso,
quello corrispondente alla du-
rata del corso legale che ha da-
to luogo al conferimento del ti-
tolo universitario. Il tutto veri-
ficabile da attestazione univer-
sitaria.

Ok alle domande. Infine,
1'Inps spiega che le nuove rego-
le sono applicate, oltre che alle
nuove domande, anche a quelle
giacenti. Eventuali domande
respinte, invece, potranno esse-
re riesaminate su richiesta de-
gliinteressati

Cosiilriscatto dellalaurea

Periodo massimo

Durata legale del corso di studi

di Lucio Sironi

PORTAFOGLIO

L’investitore 1in una morsa

dere & un’impressione, spesso una

convinzione, che accomuna i piu e so-
no pochi coloro che possono permettersi di
ignorare guerre e pandemie che hanno fune-
stato fin qui gli anni Venti di questo secolo.
La staffetta tra emergenze, prima Covid e
poi Ucraina, ha inciso profondamente -e
comprensibilmente- sullo stato d’animo e
di conseguenza sulla propensione al consu-
mo di buona parte della popolazione mon-
diale. Famiglie e imprese nelle economie
avanzate hanno accumulato risparmi du-
rante la pandemia che in teoria potrebbero
sostenere i consumi e gli investimenti an-
che nell'attuale contesto di aumento dei co-
sti. Il basso livello di spesa rispetto ai reddi-
ti durante la pandemia, assieme alla forte
volonta di aumentare i risparmi, ha consen-
tito alle famiglie di accumulare. Nella se-
conda meta dell’anno scorso ci si era cullati
nel sogno della ripresa e come si & visto per
esempio le borse vi hanno creduto fortemen-
te. Il clima di ottimismo era tale che le
aziende potevano permettersi di chiedere
denaroin prestito pagando interessi che ra-
sentavano lo zero, gli Stati piu solidi hanno
potuto emettere a tassi negativi per lungo
tempo. Ora la fiducia & notevolmente peg-
giorata e quello che molti esperti preve(fono
¢ un rallentamento della spesa nel corso di
quest'anno, a livello sia di consumi sia di in-
vestimenti.
Adesso pero il contenimento delle spese
non basta piu per conservare, anzi accresce-
re i capitali, dal momento che 1'inflazione &
tornata a erodere il potere di acquisto dei
consumatori, avvitandosiin una spirale ne-
gativa. Giustamente alcuni osservatori av-
veduti fanno notare che quello che stiamo
vivendo non e che l'inevitabile conseguenza
della liquidita immessa nei mercati dalla
Bce negli anni della pandemia (2020-21) e,
prima ancora, negli anni del Quantitative

C he non sia tempo di spendere e span-

Easing (2015-19). Le une e le altre sono sta-
te politiche monetarie che hanno sostenuto
I'economia, ma adesso presentano conse-
guenze del resto prevedibili, perché dopo
anni di stampa di moneta non ci si puo sor-
prendere che vi sia inflazione, acuita per di
piu da scarsita di beni e materie prime.
L’investitore deve tenere presente che la li-
guidité ha permesso forti rialzi sia nel red-
ito fisso sia nell’azionario, non sempre pie-
namente legati all'andamento dell’econo-
mia reale e alla creazione di valore. Nel
2020, 1'anno della pandemia, il pil & sceso
del 8,9% ma nel frattempo l'indice di borsa
Ftse Italia Star (che riunisce le societa ad al-
ti requisiti) e salito del 14,1%. Mentre 'an-
no scorso il pil e salito del 6,6% e la capitaliz-
zazione di Piazza Affari e balzata del
24.7%. Certo, il fatto che Piazza Affari sia
da decenni una cenerentola tra le borse eu-
ropee ha fatto si che il suo recupero sia sta-
to superiore agli altri mercati. In questo
senso molto ha contato I'effetto Draghi e del
suo governo che ha infuso fiducia nella capa-
cita di ripresa dell’Italia. Allo stesso tempo
?uando le prospettive si sono deteriorate di
ronte all’attacco russo, maggiore & stato il
terreno i)erso, maggiore la disillusione ri-
spetto alle aspettative piene di speranza ali-
mentate ancora nei primi mesi dell’anno.
Ora troppe sono le incognite sulle prospetti-
ve di pace. E troppe anche le certezze di ele-
menti negativi, dall'inflazione al blocco dei
rifornimenti e delle catene produttive, alla
crescita dei debiti pubblici.
Il quadro non favorevole mette in crisi gli in-
vestitori, in bilico tra un desiderio di stare
alla finestra confidando in tempi migliori e
la consapevolezza che stando fermi ci si
espone all’erosione del potere d’acquisto da
parte dell'inflazione. Tempi impegnativi
periconsulenti finanziari, chiamati a trova-
re soluzioni per sottrarsi alla morsa di que-
sti due fattori. (riproduzione riservata)




