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di Sonia Ciccolella  
e Mattia Suardi*

A 
partire da genna-
io il risparmiatore 
intenzionato a in-
vestire in prodotti 
del risparmio gesti-

to quali fondi comuni o polizze 
vita a contenuto finanziario ri-
ceverà, tra gli altri documenti 
richiesti dalle nuove normative, 
anche il Kid (Key Information 
Document), un documento sin-
tetico di massimo tre pagine, 
pensato per consentire decisio-
ni di investimento consapevoli 
e informate. Questo documento 
si concentra sulle informazioni 
più importanti di cui ha biso-
gno l’investitore al dettaglio 
senza utilizzare la terminolo-
gia della finanza specialistica. 
Altra caratteristica fondamen-
tale è la standardizzazione. Il 
Kid è infatti composto da una 
serie di sezioni predetermina-
te, che illustrano gli elementi 
principali del prodotto. Tutte 
caratteristiche che rendono 
questo documento uno stru-
mento di lavoro di particolare 
efficacia per i consulenti finan-
ziari nell’ambito della loro 
relazione con i risparmiatori. 
È infatti previsto che il Kid, ol-
tre a essere pubblicato sul sito 
web dell’intermediario che rea-
lizza il prodotto, sia consegnato 
al cliente prima di effettuare 
l’investimento.

Il Kid presenta anzitut-
to una sezione che spiega nel 
dettaglio in che cosa consiste 
il prodotto, seguita da sezioni 
più specifiche dedicate a rischi, 
potenziali rendimenti, costi e 
orizzonte temporale. Il rischio 
è rappresentato da un indicato-
re sintetico (Sri, Synthetic Risk 
Indicator) con una scala nu-
merica che va da 1 (rischio più 
basso) a 7 (rischio più alto). Sono 
inoltre menzionate le eventuali 
coperture previste per l’investi-
tore in relazione a specifici rischi 
quali, ad esempio, quelli legati 
agli andamenti del mercato o al-

le condizioni dell’emittente.
Nel Kid, il rendimento potenzia-
le del prodotto è rappresentato 
da una tabella con quattro sce-
nari di performance, calcolati 
sia in termini monetari che 
percentuali come rendimento 
medio annuo: favorevole, mo-
derato, sfavorevole e scenario 
di stress (quest’ultimo mostra 
gli impatti particolarmen-
te negativi non già ricompresi 
nello scenario sfavorevole). Per 
i prodotti con un orizzonte rac-
comandato almeno pari a tre 
anni, gli scenari sono presen-
tati considerando l’andamento 
dell’investimento a tre diver-
se scadenze: ad esempio, per 
un prodotto con un orizzonte 
di cinque anni, il calcolo è ef-
fettuato dopo un anno, tre anni 
e cinque anni. È importante ri-
cordare che questi scenari sono 
una stima del rendimento fu-
turo basata sui dati passati e, 
pertanto, non costituiscono un 
indicatore esatto.

Nella sezione del Kid dedicata 
ai costi si riportano i «Costi nel 
tempo» e la «Composizione dei 
costi». I primi sono rappresenta-
ti da un indicatore sintetico che 
illustra i costi totali, espressi 
come valore sia monetario che 
percentuale per tre diversi perio-
di di tempo, gli stessi utilizzati 
per gli scenari di performance. 
Anche in questo caso, l’investi-
tore deve ricordare che si tratta 
di ipotesi e che i costi effettivi 
potranno essere diversi da quel-

li stimati, ad esempio perché le 
commissioni di performance so-
no basate su stime. Per quanto 
riguarda la composizione dei co-
sti sono indicate tutte le varie 
voci, presentate in termini per-
centuali per illustrarne l’impatto 
nell’anno sul rendimento dell’in-
vestimento: è infatti previsto che 
i costi vengano ricalcolati ex post 
con cadenza annuale
Anche la Mifid II, che entrerà in 

vigore il 3 gennaio 2018, innova 
sotto diversi aspetti l’informa-
tiva sui costi per l’investitore. 
La direttiva, infatti, introduce 
espressamente l’obbligo di spe-
cificare ex ante il costo totale 
di servizi e strumenti finanzia-
ri, compreso l’eventuale costo 
del servizio di consulenza, sia 
in termini monetari che in per-
centuale. Se poi si intrattiene 
un rapporto continuativo con 
il cliente, bisogna trasmettere 
annualmente informazioni su 
tutti i costi e gli oneri effettiva-
mente sostenuti (costi ex post). 
Inoltre, occorre fornire ai clien-
ti un’illustrazione dell’effetto 
cumulativo dei costi sulla red-
ditività dell’investimento.
È poi importante notare che gli 
obblighi stabiliti dalla discipli-
na sul Kid e dalla Mifid II non 
si sovrappongono ma, anzi, si 
completano a vicenda in quanto 
l’intermediario distribu-
tore potrà utilizzare le 
informazioni sui costi 

presentati nel Kid quale base 
per adempiere agli obblighi di co-
municazione verso la clientela. 
Come tali, tutte queste novi-
tà normative sono apprezzabili 
perché favoriscono una maggio-
re trasparenza nell’informativa 
destinata ai risparmiatori, con-
tribuendo a rafforzare la fiducia 
verso il sistema finanziario. Da 
questo punto di vista, riveste 
particolare importanza il ruo-
lo dei consulenti finanziari per 
assistere il singolo investitore 
nell’individuazione delle propo-
ste di investimento più adatte 
alle sue caratteristiche, alle 
sue aspettative e ai suoi biso-
gni: un’attività che può essere 
facilitata dalla disponibilità di 
documenti e supporti informa-
tivi chiari e semplici, come nel 
caso del Kid. (riproduzione ri-
servata)

*Ufficio studi Anasf

Una finanza a portata di tutti
Non solo Mifid II nel 2018. A gennaio entrano in vigore anche le norme riguardanti 
le informazioni chiave per i risparmiatori (Kid), un utile strumento di lavoro per i consulenti 
finanziari. Obiettivo: più trasparenza per una comunicazione su misura all’investitore
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«N
on c’è niente 
di costante, 
tranne il cam-
biamento», 
d i c e v a 

Buddha. Ed è stato proprio il 
cambiamento, letto in termi-
ni di evoluzione e sviluppo del 
settore, a essere protagonista 
di ConsulenTia 2016, divenu-
ta ormai, dopo tre edizioni, una 
costante tra gli appuntamenti 
dedicati al mondo della consu-
lenza finanziaria, svolta anche 
quest’anno a Roma all’Audito-
rium Parco della Musica, dal 2 
al 4 febbraio.

I numeri della terza edizio-
ne sono stati straordinari: oltre 
2.200 partecipanti, 50 relato-
ri, 45 sponsor, 16 partner e 40 
testate giornalistiche presen-
ti. Rispetto all’edizione 2014 
si è registrato un incremento 
di visitatori unici del 40%, del 
32% rispetto alla precedente 
del 2015. A far da traino sono 
stati certamente i temi, 
tutti dedicati al mon-
do della consulenza, 
e anche i nomi dei 
tanti relatori che 
hanno aderito. Tra 
tutti spiccano Jean-
Paul Fitoussi e 
Edward 
Nicolae 
Luttwak, 
che han-
no proposto 
la loro view, 
spesso diver-
gente, sui risultati 
economici e poli-
tici dei Paesi europei, 
e anche oltreocea-
no, rapportandoli a 
quelli italiani.

«Dobbiamo ancora con-
vincere qualcuno che 
la consulenza rappre-
senti la prima forma 
di tutela 

del risparmio?», ha provocato 
il presidente Maurizio Bufi 
in occasione del convegno inau-
gurale del 3 febbraio, facendo 
riferimento al recente caso di 
salvataggio delle banche di ter-
ritorio, oltre che ricordando il 
ruolo di educatori degli operato-
ri economici e l’iniziativa Anasf 
della Carta dei diritti dei rispar-
miatori nel 2005.

«Avete in mano un parte im-
portante del futuro del Paese. 
Fate il vostro lavoro con entusia-
smo e passione». Hanno portato 
questo messaggio i saluti isti-
tuzionali di Stefano Scalera, 
consigliere del ministro dell’Eco-
nomia e delle Finanze, che ha 
aggiunto: «Affidare solo una 
quota dei risparmi al consulen-
te è al contempo un errore del 
risparmiatore e una sfida per gli 
operatori», a cui va riconosciu-
to un ruolo di pianificatori e di 
educatori finanziari.

«Ha senso imporre che il con-
sulente finanziario italiano sia 

necessariamente un soggetto 
che opera in forma di perso-
na fisica?», ha sollecitato poi 
Mario Stella Richter, Key 
note speaker, assieme a Paolo 
Benazzo, del convegno «La 
nuova frontiera della consulen-
za finanziaria. I professionisti 
del futuro tra MiFID II e rifor-
ma dell’Albo». Ad approfondire 
il tema della persona giuri-
dica, che è stato affrontato in 
un ampio dibattito nella tavo-
la rotonda che ne è seguita, è 
stato l’altro Key note speaker 
del convegno, Paolo Benazzo, 
che ha sottolineato anche co-
me «con la Mifid 2 la figura del 
tied agent diventa obbligato-
ria», passando quindi da una 
logica del poter essere a quel-
la del dover essere. Il panel che 
ha avviato il confronto scaturito 
dalle analisi dei due professori, 
moderato dal direttore di Class 
Cnbc Andrea Cabrini, si è di-
viso su alcuni temi. A prendervi 
parte, oltre al Presidente Bufi: 
Giuseppe D’Agostino, vi-
cedirettore generale Consob; 
Francesca Palisi, respon-
sabile Ufficio Ordinamento 
Finanziario ABI; Carla Rabitti 
Bedogni, presidente APF; 
Lucrezia Ricchiuti, senatri-
ce 6ª Commissione Finanze e 
Tesoro, Senato della Repubblica; 
Josep Soler-Albertì, presi-
dente Efpa Europe; Giulio 
Cesare Sottanelli, onorevo-
le VI Commissione Finanze, 
Camera dei Deputati; Marco 
Tofanelli, segretario generale 
Assoreti. Al centro degli inter-
venti il tema dell’evoluzione del 
settore, dei processi di riforma 
in atto, come il nuovo Albo, e 
quelli auspicati. Tra questi ul-
timi proprio la possibilità di 
introdurre la forma della perso-
na giuridica nello svolgimento 
dell’attività di consulente, così 

come avviene or-
mai in molti Paesi 
europei, ha suscita-
to il confronto più 

a c c e -

so, in particolare tra Tofanelli 
(Assoreti) e il presidente di 
Anasf. Se il primo ha messo 
in guardia sui costi che ne po-
trebbero derivare, il secondo ha 
sottolineato come l’innovazione 
sia anche una sfida a guardare 
oltre. Non sono mancate chiavi 
di lettura sul tema e sul settore 
innovative. Se D’Agostino ha ri-
cordato che sarà poi il mercato 
a scegliere il modello di servi-
zio più efficiente, Sottanelli ha 
messo in luce il bisogno di con-
sulenza che c’è in Italia e come 
il cambio di denominazione da 
promotori a consulenti finan-
ziari sia coerente con il contesto 
innovativo che si sta compien-
do. Ricchiuti, richiamando gli 
spunti dei due key note spea-
ker, ha riconosciuto come dalla 
MiFID 2 la figura del consu-
lente finanziario ne esca come 
funzione essenziale del mer-
cato e dell’economia. Palisi, 
cogliendo il riferimento nel di-
scorso introduttivo di Maurizio 
Bufi, ha voluto ricordare come 
il mondo bancario sia in questo 

momento impegnato sulla nuo-
va disciplina delle crisi bancarie 
e sul comunicarla alla clientela 
e al personale. Rabitti Bedogni 
è intervenuta sullo sviluppo del-
la professione e sull’importanza 
di effettuare scelte consapevo-
li, sollecitando così i consulenti: 
«Conosci il tuo cliente? Fai in 
modo che lui si conosca». Infine, 
una testimonianza dall’Europa 
e sull’importanza delle compe-
tenze è provenuto da Josep 
Soler-Albertì.

Sul futuro della professione 
e sulla aree di miglioramen-
to del settore è stato invece 
incentrato il convegno del 4 feb-
braio «Risparmio, protagonisti a 
confronto. Indagine tra consu-
lenti finanziari, private banker 
e bancari», che in apertura ha 
reso noti i risultati dell’indagi-
ne commissionata da Anasf a 
Swg, con il direttore di ricerca 
Alessandra Dragotto. 
Dopo quindi i saluti istitu-

L’alba della consulenza
Siamo all’inizio di una nuova sfida per il settore. È questo il messaggio di ConsulenTia2016 
- Professionisti in Capitale, che si è svolto a febbraio a Roma all’Auditorium Parco della Musica 
Tutte le voci intervenute, dal mondo politico a quello dell’industria e a quello istituzionale
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IL KID E LA SCOMPOSIZIONE PER VOCI DI COSTO

Costi una 
tantum

Costi di ingresso

Impatto dei costi da sostenere al 
momento dell’investimento e/o 

costi già compresi nel prezzo del 
prodotto

Costi di uscita Impatto dei costi di uscita alla 
scadenza dell’investimento

Costi correnti
Impatto dei costi di acquisto e vendita degli investimenti 
sottostanti il prodotto e dei costi trattenuti ogni anno per 

la gestione degli investimenti

Costi accessori

Includono le commissioni di performance, che sono 
trattenute sull’investimento se la performance del 

prodotto supera il valore di riferimento, 
il cosiddetto benchmark
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di Sara Cappellaro

T
orino-Roma solo an-
data: la revisione 
della Direttiva Mifid 
II sarà realtà dal 1° 
gennaio 2018 e com-

porterà maggiore impegno da 
parte di tutti i soggetti coinvol-
ti nella prestazione del servizio 
all’investitore. «Il valore del 
cambiamento» sarà il leitmotiv 
della quinta tappa romana di 
ConsulenTia, dove la rappre-
sentanza dell’industria è chia-
mata a raccogliere la sfida: tre 
giorni di lavori, con approfon-
dimenti di esperti e focus sulla 
normativa. 
La manifestazione, che pren-
derà il via il pomeriggio del 6 
febbraio, vedrà lavorare paral-
lelamente due sale, i primi due 
giorni per ospitare le tavole ro-
tonde e gli incontri sui mercati 
con le Sgr, l’ultimo giorno per 
ospitare un seminario, in sala 
Sinopoli, e lo spettacolo di edu-
cazione finanziaria rivolto agli 
studenti delle scuole superiori, 
in sala Petrassi.
Trasparenza sarà la parola 
chiave del 2018 e di trasparenza 
e valore, che risiede in tutta la 
filiera coinvolta nel processo di 
investimento del risparmiatore, 

si parlerà al convegno inaugura-
le, il 7 febbraio, dal titolo «Mifid 
II, quale impatto sulla ca-
tena del valore?» dove i rap-
presentanti delle reti saliranno 
sul palco per commentare la 
ricerca commissionata da Anasf 
a McKinsey & Company sulle 
principali novità legate all’en-
trata in vigore della Mifid II, con 
un’analisi delle relative riper-
cussioni su gestori, intermedia-
ri, consulenti e clienti in termini 
di remunerazione e costi.

Il terzo giorno di lavori il focus 
di Anasf sarà ancora la Mifid 
II, che insieme alla IDD (diret-
tiva sulla distribuzione assicu-
rativa) e al Regolamento KID 
PRIIP, avrà un significativo 
impatto sull’attività professio-
nale dei consulenti finanziari, e 
la disciplina del nuovo Albo dei 
consulenti avrà una più chiara 
definizione, con l’articolazione 
dello stesso in tre sezioni e il 
trasferimento delle funzioni di 

vigilanza sugli iscritti da Con-
sob all’Organismo di vigilan-
za e tenuta dell’Albo unico dei 
Consulenti Finanziari (Ocf). Il 
convegno «Albo, vigilanza, 
tutela del risparmio e ruolo 
dei consulenti finanziari» 
sarà dunque l’occasione per 
fare il punto della situazione e 
sollecitare un confronto tra le 
Istituzioni sulle novità più sa-
lienti e sugli elementi ancora 
in via di definizione. Durante 
la mattinata si terrà inoltre la 
premiazione delle due borse di 
studio intitolate ad Aldo Varen-
na messe a concorso nel 2017 da 
J.P. Morgan Asset Management 
e Anasf per l’iscrizione al corso 
«Strategic investment mana-
gement. Reducing risk and en-
hancing portfolio returns», della 
durata di cinque giorni, presso 
la London Business School.

Nel pomeriggio dell’8 febbraio 
l’appuntamento con Anasf sarà 
doppio, in sala Sinopoli con il 

seminario «Mutamenti delle 
famiglie italiane e centralità 
della pianificazione patri-
moniale», a cura di Fabrizio 
Crespi, professore di Economia 
degli Intermediari Finanziari, 
Università degli Studi di Caglia-
ri, per sensibilizzare i consulenti 
verso una maggiore attenzione 
alle esigenze di consumo dei 
propri clienti, anche e soprattut-
to a seguito dei mutamenti nelle 
caratteristiche demografiche 
delle famiglie italiane; in sala 
Petrassi con Rischiatutto… o 
no? a cura di Redooc.com. Un 
momento di educazione finan-
ziaria divertente e creativa, de-
dicato agli studenti delle classi 
terze, quarte e quinte delle scuo-
le superiori di secondo grado: 
quattro round di eliminatorie, 
due semifinali e finale, per un 
torneo in piena regola, con pun-
teggi, giuria popolare e giudice. 
Le scuole interessate possono 
scrivere per maggiori informa-
zioni a: formazione@anasf.it.

Tra gli appuntamenti in calen-
dario, anche il consueto «Un’ora 
con…» alle 17,30 di martedì 6 
febbraio, durante il quale ver-
ranno ospitate testimonianze 
di eccellenze italiane al vertice 
di importanti gruppi industriali 
internazionali.
Le iscrizioni sono aperte su: 
www.consulentia18.it (ripro-
duzione riservata)

Valore al cambiamento
L’Auditorium Parco della Musica di Roma apre le porte all’industria  
del risparmio dal 6 all’8 febbraio per la quinta edizione di ConsulenTia

 

 

LA SCUOLA DI 
FORMAZIONE ANASF

Anche  in  occas ione  d i 
ConsulenTia18 si svolgerà, a 
porte chiuse, la Scuola di for-
mazione Anasf per i Consiglieri 
Territoriali, per fare il punto 
sulle attività dell'Associazio-
ne e confrontarsi sui temi più 
rilevanti della professione. La 
scuola prenderà il via lunedì 5 
febbraio alle ore 14,00 e si con-
cluderà martedì 6 febbraio alle 
ore 12.
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di Stefania Ballauco

L
a London Business 
School non è poi così 
lontana, almeno per 
i due brillanti neo-
consulenti finanziari 

che potranno varcare, grazie 
a J.P. Morgan Asset Manage-
ment e Anasf, le porte del noto 
istituto londinese per una full 
immersion di cinque giorni. Ma 
il tempo è quasi scaduto. Sono 
questi - fino al 31 dicembre - gli 
ultimi giorni per partecipare al 
bando per l’assegnazione di due 
Borse di Studio che consentono 
a due giovani neo consulenti 
finanziari di frequentare il cor-
so «Strategic investment ma-
nagement. Reducing risk and 
enhancing portfolio returns», 
presso la London Business 
School per una durata di cin-
que giorni, del valore di 6.700 
sterline ciascuna. Obiettivo: 
mettere le basi per un futuro 
professionale di successo. 
Fino a oggi sono stati premiati: 
alla 3ª edizione Claudia Lafran-
coni e Matteo Moreschini; alla 
seconda Alessandro Piffaretti e 
Federico Ermes Pitto, e alla pri-
ma, quella del 2014, Maria Ga-
leazzi e Alessandro Sorvillo.Il 
concorso, giunto alla sua quarta 
edizione, dal 2017 è stato inti-

tolato ad Aldo Varenna, presi-
dente di Efpa Italia prematura-
mente scomparso.
I vincitori avranno modo di ap-
profondire i temi legati ai trend 
economici globali e alla gestione 
del portafoglio, con una specifica 
attenzione alla diversificazione 
per asset class, alle strategie di 
risk management e alla finan-
za comportamentale. Il corso 
adotterà un approccio innova-
tivo, globale e di orientamento 
teorico-pratico, mediante case 
study, testimonianze di esperti 
di rilevanza internazionale e 
strumenti di simulazione. 

Requisiti per partecipare
L’iniziativa è rivolta a neo con-
sulenti finanziari, di età non 
superiore ai 30 anni, che abbia-
no sostenuto nel 2017 con esito 
positivo la prova valutativa per 
l’iscrizione all'Organismo di vi-
gilanza e tenuta dell’albo unico 
dei consulenti finanziari Ocf. È 
inoltre necessario un adeguato 
livello di conoscenza della lin-

gua inglese. La borsa di studio 
sarà interamente destinata a fi-
nanziare la sola partecipazione 
al programma di formazione.

Criteri di valutazione
La stesura della graduatoria 
per l’assegnazione del premio 
avverrà tenendo conto dei se-
guenti elementi:

punteggio conseguito all’esi-•	
to della prova valutativa per 
l’iscrizione all’Organismo di 

vigilanza e tenuta dell’albo 
unico dei Consulenti Finan-
ziari – Ocf (ordine decrescen-
te);
età del candidato (ordine •	
crescente).

I candidati classificatisi nel-
le prime 5 posizioni saranno 
chiamati a sostenere un col-
loquio in lingua inglese volto 
ad accertare l’idoneità rispet-
to all’attività di formazione 

oggetto del corso. L’esito del 
colloquio costituirà un ulte-
riore elemento per la deter-
minazione della graduatoria 
finale.
Domanda di partecipazione
La domanda di partecipazione 
e i documenti elencati nel ban-
do devono essere inviati tra-
mite posta elettronica all’in-
dirizzo formazione@anasf.it, 
oppure tramite raccomandata 
con ricevuta di ritorno all’indi-
rizzo Anasf - Via Vittor Pisani 
22 - 20124 Milano. Saranno 
accettate solo le domande com-
plete di tutta la documentazio-
ne richiesta e inviate entro e 
non oltre il 31 dicembre 2017. 
Ai fini della determinazione 
dell’invio faranno fede i timbri 
postali o la data di ricezione 
della e-mail di richiesta di am-
missione alla selezione.

Sul sito dell’Associazione, nella 
sezione «concorsi» sono dispo-
nibili il modulo di iscrizione e il 
bando. (riproduzione riservata)

Un futuro di successo
Ultimi giorni per partecipare al concorso JPMorgan Asset Management 
e Anasf. In palio un master alla London Business School per due giovani cf

 

 

Nell ’Aula Magna 
Benedetto Croce 

d e l l a  Fa c o l t à  d i 
G i u r i s p r u d e n z a  
dell’Università degli 
Studi di Teramo si è 
tenuto, lo scorso 6 di-
cembre, il Cosef Meeting  
2017, evento organiz-
zato dal Consorzio 
Unive rs i ta r i o  p e r 
gli Studi economi-
ci e finanziari con 
anche la collabora-
zione di Anasf. Titolo 
dell’evento: «La consu-
lenza finanziaria per 
il risparmio e l’investimento. 
Le novità e le sfide alla lu-
ce delle recenti evoluzioni». 
L’Associazione è intervenuta 
durante la prima sessione di 
lavori su «Mifid II: trade off 
tra competenze e remunera-
zione», occasione per parlare 
dell’evoluzione del modello 
di business dei consulenti fi-
nanziari. All’appuntamento 
ha partecipato come relatore 
Gian Franco Giannini Guazzugli, componente del Comitato 
Esecutivo e Responsabile dell’area Tutele, con particolare 
incidenza sull’area fiscale e Rapporti coi Risparmiatori di 
Anasf, che ha spiegato il valore del servizio di consulenza 
finanziaria, le caratteristiche della figura del cf in Italia 
e le novità normative che impatteranno sull’attività della 
categoria. La giornata è quindi proseguita con la seconda 
sessione dedicata all’evoluzione del rapporto con i rispar-
miatori introdotto dalla Mifid II e alle nuove opportunità 
di investimento.

Anasf a Teramo 
sulle novità della Mifid II

di Stefania Ballauco

Si è svolto il 29 novembre presso l’Uni-
versità degli Studi di Palermo l’incontro 
sulla professione organizzato da Anasf. 

All’appuntamento – che ha fornito ai ragazzi 
dei corsi di laurea del dipartimento di Scienze 
Economiche, Aziendali e Statistiche informazio-
ni utili sulla figura professionale del consulente 
finanziario e sulle prospettive di carriera – han-
no partecipato per Anasf il vicepresidente vicario 
Luigi Conte e il consigliere nazionale e compo-
nente della Commissione Formazione e Rapporti 
con le Università Rosario Di Pietro. 
Il Career day di Palermo chiude così il ciclo 
di Career day del 2017. Quest’anno se ne so-
no svolti nove in diverse università italiane: 
a maggio Anasf è entrata nelle aule dell’Uni-
versità degli studi della Tuscia in un doppio 
appuntamento, dell’Università di Pisa, dell’Uni-
versità di Cagliari e dell’Università degli Studi 
di Teramo; ad aprile l’Associazione ha presentato 
la professione all’Università degli Studi Napoli 
Parthenope e all’Università di Cagliari, mentre 
a marzo ha incontrato gli studenti dell’Univer-
sità G. D’Annunzio di Pescara.
È dal 2009 che Anasf, in collaborazione con i 
suoi Comitati territoriali, organizza incontri 
di orientamento alla professione presso le uni-
versità di tutta Italia con l’obiettivo di fornire 
ai partecipanti informazioni utili sulle pro-
spettive di sviluppo della professione e sulle 
competenze richieste agli aspiranti consulenti 
finanziari. L’Associazione incontra gli studen-
ti sia in occasione di appuntamenti in aula, 
organizzati con la collaborazione dei docenti, 

sia durante giornate dedicate dalle universi-
tà all’orientamento professionale.
In ambito accademico Anasf partecipa inoltre 
a diversi incontri delle università con le parti 
sociali per la definizione dei piani di studio e 
dell’offerta formativa. Un impegno che continue-
rà anche nel 2018. (riproduzione riservata)

A lezione faccia a faccia  
con le nuove leve

I vincitori della Borsa di studio 2016 
Claudia Lanfranconi 
e Matteo Moreschini

L’aula del Career day Anasf a Palermo

I relatori e gli esponenti Anasf all’incontro 
con gli studenti

Gian Franco 
Giannini 
Guazzugli
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di Francesca Pontiggia

D
all’inizio dell’anno 
scolastico 2017/18 si 
sono svolti 136 corsi 
per un totale di ol-
tre 4 mila studenti 

in aula: sono questi numeri che 
raccontano il progetto di educa-
zione finanziaria Anasf econo-
mic@mente – METTI IN CON-
TO IL TUO FUTURO, dedicato 
ai ragazzi di 16, 17 e 18 anni. In 
particolare quest’anno delle 77 
scuole in cui si stanno tenendo le 
lezioni del progetto ben 32 sono 
nuovi istituti mai coinvolti pri-
ma. E 32 sono anche i formatori 
che hanno debuttato in aula in 
questi mesi, e che, non avendo 
mai tenuto prima corsi di econo-
mic@mente, sono stati affiancati 
in aula da soci più esperti.
Guardando poi al progetto dal-
la sua nascita, i numeri sono 
ancora più importanti e fanno 
emergere come tratto distintivo 
dell’iniziativa la sua capillarità 
su tutto il territorio nazionale: 
dal 2009, quando Anasf ha for-
temente voluto impegnarsi per 
l’educazione finanziaria dei più 
giovani con un progetto ad hoc, 
a oggi sono state interessate 
312 diverse scuole distribuite 
su 83 delle 110 province ita-
liane, per un totale di 20 mila 
studenti in aula.
In questo anno scolastico le at-
tività sono iniziate presto con 
corsi a partire già da settembre 

e con nuove edizioni di econo-
mic@mente che prendono il via 
ogni giorno. I risultati che ottie-
ne l’impegno dei tanti formatori 
Anasf non tardano a emergere 
nei riscontri positivi raccolti in 
classe, primi fra tutti quegli de-
gli insegnanti, come la professo-
ressa Antonella Borra dell’Isti-
tuto Migliorini di Finale Ligure 
in provincia di Savona, dalle cui 
parole emerge la soddisfazio-
ne per aver accolto il progetto, 
quest’anno per la prima volta, 
in una classe quinta con un 
corso a cura del formatore Ema-
nuele Di Napoli. «Ho visto un 
crescente interesse nei ragazzi, 
che si sono lasciati coinvolgere 
dai ragionamenti e stimolare 
dagli spunti di riflessione propo-
sti», ha commentato la docente 
dopo le prime lezioni con le sue 
classi. «Ci sono tutti i presup-
posti per fare un ottimo lavoro 
anche con le classi quarte, i cui 
ragazzi saranno più giovani 
e probabilmente anche meno 
consapevoli dell’importanza di 
queste tematiche, ma spero an-
cora più affamati di imparare», 
ha concluso la professoressa. 
(riproduzione riservata)

In classe con Anasf
In continua crescita i numeri di economic@mente, progetto di punta 
dell’Associazione, da sempre in prima linea per l’educazione finanziaria

di Domenico Comegna

Se non fosse per l’incremento del-
la contribuzione dovuta a Inps e a 
Enasarco, il pianeta pensioni 2018 
si annuncerebbe, strano a dirsi, 

senza grandi novità. Un’avvertenza. I dati 
numerici riportati sono frutto di una proie-
zione dell’indice Istat dell’1,2%, che dovrà 
essere confermata entro metà gennaio.
Pensione Inps. L’età anagrafica per le 
pensioni di vecchiaia resta fissata a 66 
anni e 7 mesi per gli uomini. Mentre le 
donne nel 2018 si allineano alla soglia 
anagrafica degli uomini (nel 2017 il requi-
sito anagrafico era di 66 anni ed un mese). 
Nessuna novità sul fronte della pensione 
di anzianità (che ora si chiama antici-
pata). Con la riforma Monti-Fornero, a 
partire dal 2012 per ottenere la pensione 
prima dell’età di vecchiaia non bastano 
più i classici 40 anni, ma ne occorrono più 
di 42. Nel 2018 bisognerà accumulare al-
meno 42 e 10 mesi per gli uomini e 41 e 
10 mesi per le donne. 
La novità dell’Ape. La bozza della leg-
ge di Bilancio del 2018 proroga al 2019 il 
meccanismo che consente di anticipare il 
pensionamento ricorrendo all’Ape («an-
ticipo pensionistico»). Si può smettere di 
lavorare a 63 anni d’età se nei successi-
vi 3 anni e 7 mesi si matura il diritto alla 
pensione di vecchiaia. Non è un pre-pen-
sionamento, ma un «anticipo» finanziario, 
dello stesso tipo di quelli del prestito al 
consumo. Un prestito che il lavorato-
re-pensionato deve restituire, con tanto 
d’interesse, una volta che avrà raggiunto 

il diritto alla pensione di vecchiaia. 
Due le tipologie: l’Ape «volontaria», che pre-
vede appunto la restituzione delle somme 
incassate, e l’Ape «sociale», gratuita solo 
per particolari categorie di lavoratori di-
pendenti, a cui non sono quindi interessati 
i consulenti finanziari.
Il prestito serve da provvista finanzia-
ria per l’erogazione dell’Ape, che non può 
avere durata inferiore ai sei mesi, dal mo-
mento della richiesta fino all’accesso alla 
pensione di vecchiaia. A partire da tale 
epoca (accesso alla pensione di vecchia-
ia) inizia il percorso di restituzione del 
prestito, mediante rate di ammortamen-
to mensili di pari importo per la durata 
di 20 anni, fermo restando la facoltà di 
estinzione anticipata. 
L’accesso all’Ape è subordinato a queste 
condizioni: età non inferiore a 63 anni; 
possesso di almeno 20 anni di contribu-
ti; maturazione del diritto alla pensione 

di vecchiaia entro 3 anni e 7 mesi; impor-
to del trattamento, al netto della rata di 
ammortamento, non inferiore a 1,4 volte il 
trattamento minimo dell’Inps (che signifi-
ca non inferiore a 710 euro mensili).
Pensione Enasarco. Nel 2018 per 
ottenere la pensione di vecchiaia è neces-
sario raggiungere per gli uomini «quota 
92» (età minima 66 anni) e per le donne 
«quota 88» (età minima 64 anni). Possono 
chiedere l’anticipazione della pensione di 
vecchiaia, di uno o due anni, gli agenti che 
abbiano almeno 65 anni compiuti di età e 
almeno 20 anni compiuti di anzianità con-
tributiva, quando la somma tra gli anni 
compiuti di età anagrafica e di anzianità 
contributiva risulti almeno pari a 90. 
L’ammontare della pensione anticipa-
ta è ridotto, in maniera permanente, 
nella misura del 5% per ciascuno de-
gli anni di anticipazione.
Aumentano i contributi. Una 

previdenza sempre più costosa. La riforma 
Fornero che ha elevato l’aliquota contri-
butiva dal 20,09 al 21,39% nel 2012, ha 
infatti stabilito un incremento della stessa 
nella misura pari a 0,45%, per ogni anno 
successivo. Questo significa che per i cf nel 
2018 l’aliquota (da applicare al reddito di-
chiarato al Fisco) sale al 24,09%. Pertanto, 
il contributo minimo sarà un po’ più alto: 
passerà dai 3.683 del 2017 a 3.796 euro. 
Rincari anche sul fronte Enasarco. Dal 
1° gennaio l’aliquota contributiva passe-
rà dal 15,55 al 16% (di cui la metà a carico 
del cf). I massimali provvigionali su cui 
calcolare i versamenti contributivi non 
saranno invece variati: per i plurimanda-
tari 25 mila euro e per i monomandatari 
37.500. Così pure i minimali, che restano 
fermi nella misura di 418 euro per i plu-
rimandatari e 836 per i monomandatari. 
(riproduzione riservata)

Pensione più cara e lontana

Con gli attestati di economic@mente 
al Tommaso Fiore di Modugno (Ba) Foto di gruppo al Migliorini di Finale Ligure (Sv)

Uno scatto dal Caccioppoli 
di Napoli

Gli studenti del Galilei di 
Selvazzano Dentro (Pd)

 

 

PER PARTECIPARE ALLE LEZIONI 
DI ECONOMIC@MENTE

Le scuole interessate al programma didattico di 
economic@mente possono contattare la Segreteria 
Anasf allo 02.67382939 oppure inviare una mail 
a formazione@anasf.it. Per maggiori informa-
zioni è possibile visitare la sezione dedicata al 
progetto su www.anasf.it, dove sono anche elen-
cate le scuole, regione per regione, che hanno già 
partecipato alle lezioni

2017 2018

Contributi Inps
23,64% sino a € 46.123

24,64% da € 46.123 a €  76.872
Contributo minimo: € 3.683

24,09% sino a € 46.676
25,09% da € 46.676  a €  77.793

Contributo minimo: € 3.796

Contributi 
Enasarco

15,55%, minimale  € 836; massimale 
provigionale: € 37.500

16%, minimale  € 836; massimale 
provigionale: € 37.500

Pensione di 
vecchiaia

66 anni e 7 mesi uomini; 66 anni 
e 1 mese donne 66 anni e 7 mesi uomini e donne

Pensione di 
anzianità

42 anni e 10 mesi uomini; 41 anni 
e 10 mesi donne

42 anni e 10 mesi uomini; 41 anni 
e 10 mesi donne

Pensione 
Enasarco

Quota 91 (età minima 66 anni) gli uomini, 
quota 87 (età minima 63 anni) le donne

Quota 92 (età minima 66 anni) 
gli uomini, quota 88 (età minima 

64 anni) le donne

In classe al Federico II 
di Melfi (Pz)

In aula al Liceo Faravelli di Broni (Pv)

 

 

Buon Natale da Anasf

Anasf augura a tutti i soci buone feste 
e segnala che in vista delle vacanze 

natalizie saranno sospesi i servizi di con-
sulenza fiscale, legale e previdenziale 

riservati agli iscritti all’Associazio-
ne, che riprenderanno regolarmente 

dal 2 gennaio. La sede Anasf inve-
ce rimarrà chiusa nelle giornate 

del 25 e 26 dicembre e del 1° 
gennaio 2018. 
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Mai innamorarsi dei titoli, ripetono i gesto-
ri di lungo corso e consolidata saggezza. 
Ce l’hanno - nel dire così - con quelle azio-

ni, obbligazioni, fondi comuni, insomma qualsiasi 
strumento o prodotto finanziario che ci ha fatto 
guadagnare in passato. E che ora, per una sorta 
di comprensibile innamoramento, ci tiene avvin-
ti a sé impedendoci di riconoscere che anche gli 
investimenti che si sono rivelati felici, per mil-
le motivi possono cambiare natura e cominciare 
a farci perdere. Chi avesse dimenticato la regola 
se la può trovare riproposta nella condotta por-
tata avanti ultimamente dal fondo sovrano della 
Norvegia. Che ha deciso, con fredda determi-
nazione ma anche ferrea razionalità, di ridurre 
la propria esposizione dal settore del greggio e 
del gas. Lasciando spazio, per esempio, restando 
nell’ambito dell’energia, alle fonti rinnovabili. Del 
resto quella del fondo è una scelta del tutto logi-
ca. Come ha spiegato la Banca centrale norvegese 
(che ne ha la supervisione) in una lettera inviata 
al ministero delle Finanze, alleggerendo il por-
tafoglio del fondo dai titoli oil «il patrimonio del 
governo sarebbe meno vulnerabile rispetto a una 
discesa permanente dei prezzi del petrolio e del 
gas», tendenza che si avverte da qualche tempo. 
Il fatto è che Oslo, per quanto abbia abbracciato le 
tematiche green e sviluppato una elevata sensibi-
lità ambientale (ha stanziato robuste agevolazioni 
per l’acquisto di auto elettriche), è tuttavia uno 
dei maggiori estrattori di petrolio e gas al mondo 
e di recente, per mantenere elevata la produzio-
ne, ha consentito di effettuare trivellazioni anche 
nell’Artico, sollevando la contestazione degli am-
bientalisti e delle loro numerose e agguerrite 
associazioni. Il che ovviamente rende la Norvegia, 
primo azionista (67%) della compagnia petrolife-
ra Statoil, nonché percettore di rilevanti introiti 

fiscali dovuti allo sfruttamento dei giacimenti, for-
temente esposta al settore degli idrocarburi. Di 
qui la necessità di avviare un processo che porti a 
una maggiore diversificazione. Gli scandinavi non 
sono gli unici a ragionare in questo modo. Ad altre 
latitudini ci si muove allo stesso modo. L’Arabia 
Saudita ha varato il piano Vision 2030 che mira 
appunto ad attenuare la dipendenza dal petrolio, 
di cui è primo produttore mondiale, cominciando 
a guardare molto seriamente alle rinnovabili e al 
loro sviluppo. Il fondo norvegese, che gestisce un 
patrimonio di oltre 900 miliardi di dollari, vanta 
un ricco giardinetto di titoli petroliferi, che finora 
hanno reso bene: con una quota dell’1,7% è il se-
condo azionista di Eni dopo il governo italiano; ha 
partecipazioni tra l’1 e il 2% in compagnie di pri-
mo piano come ExxonMobil, Chevron, Bp, Total; 
la sua quota in Royal Durch Shell (2,3%) è la ter-
za per importanza nel portafoglio, superata solo 
dall’investimento in Apple e in Nestlé. E alla fine 
del 2016 il comparto petrolifero rappresentava cir-
ca il 6% del portafoglio. Data anche la particolare 
situazione del Paese, di cui si è detto, una decisio-
ne nel senso di una maggiore diversificazione è 
puro buonsenso ed è un esempio eclatante di co-
me deve ragionare anche un investitore dotato di 
meno risorse del fondo norvegese. Il che, giusto 
per non cadere nel pericolo opposto, non signifi-
ca astenersi dal fare scelte di investimento, come 
emerge invece dal fatto che su un totale di 4.400 
miliardi di euro di risparmio degli italiani ce ne 
sono quasi 1.400 in forme strumenti di liquidità. 
Che alle attuali condizioni di mercato rendono po-
co o nulla. D’accordo tenere sotto controllo il grado 
di rischio, come stanno facendo autorevolmente i 
gestori norvegesi, ma quella di tanti risparmia-
tori italiani non è certo la soluzione al problema. 
(riproduzione riservata)

Portafogliodi Lucio Sironi

Gestione del rischio alla norvegese

di Stefania Ballauco

La ricchezza degli ita-
liani è quasi di 9 mila 
miliardi di euro e ben 

1.500 miliardi sono deposita-
ti su un conto corrente. Si apre 
con questi dati il piccolo man-

uale dell'investitor e Dr.Money 
& Mr.Fear, di Antonio Avalle, 
che con questo volumetto invi-
ta i risparmiatori a riflettere 
sulla gestione del proprio de-
naro (a fine testo anche un 
utile glossario), con l’obietti-
vo di sensibilizzarli sul tema 

della pianificazione e dell’inve-
stimento. Emerge innanzitutto 
l’esigenza di vincere la tenta-
zione di inseguire la propria 
emotività (il Mr.Fear del tito-
lo, un anti-eroe che compie la 
scelta di intraprendere la retta 
via degli investimenti) perché 
armarsi di pazienza economi ca 
e di una buona dose di razi-
onalità consente di af frontare 
serenamente le incognite dei 
cambiamenti che possono in-
teressare i mercati. Certo è 
che va bandito il fai-da-te e 
che l’aiuto di un consulente 
finanziario (definito un medi-
co dei risparmi, una persona 
che sappia individuare la 
giusta terapia per le esigen-
ze dei risparmiatori) risulta 
fondamentale. «Consulente 
come sinonimo di educatore 
a una finanza consapevole», 
si legge a pagina 56. 
Il libro è un invito a miglio-
rare l’approccio alla propria 

cultura finanziaria in chiave 
fumettistica (con illustrazioni 
a cura di Guido Migliaro) e può 
essere un interessante regalo 
di Natale in vista del nuovo an-
no. È disponibile sul sito della 
casa editrice «Edizioni Simone» 
e su www.amazon.it. (riprodu-
zione riservata)

Un manuale 
per gli investitori

di Mario Ambrosi*

I
l 2017 è stato un anno 
molto importante per 
Efpa Italia, sotto mol-
ti punti di vista. Sono 
andate concretizzando-

si molte di quelle premesse 
che avevano offerto un mero 
assaggio della portata del 
cambiamento che avverrà 
con l'entrata in vigore, ormai 
imminente, della Mifid2, per 
ciò che riguarda l'adegua-
mento dei requisiti formativi 
del personale che eroga con-
sulenza in materia di investi-
menti finanziari. 
Il percorso ha visto l’ema-
nazione delle Linee Guida 
Esma che avevano lasciato 
intravedere e sperare in una 
sorta di inasprimento delle 
competenze richieste, sen-
za dare certezze, ma certo 
alimentando le aspettative. 
Molti dei dubbi sono stati fu-
gati poi con la pubblicazione, 
nel luglio scorso, del primo 
pronunciamento della Con-
sob in merito alle proposte 
di modifica al regolamento 
degli intermediari finanziari, 
proprio in ottemperanza alle 
Linee Guida dell’Autorità eu-
ropea degli strumenti finan-
ziari e dei mercati. 

Al momento della stesura di 
questo testo, in attesa del 
pronunciamento definitivo, 
l’organo di vigilanza ha pre-
visto un sistema di compen-
sazione tra la formazione di 
tipo scolastico e il grado di 
esperienza maturata «sul 
campo», sollevando di fatto 
quasi tutto il personale in-
teressato, che continuerà a 
svolgere la sua attività sen-
za sottoporsi a particolari 
aggiornamenti professionali. 
Nonostante ciò, alcune ban-
che e reti hanno preferito 
cogliere l'opportunità offerta 
dalla certificazione non solo 
come momento di aggiorna-
mento, ma anche come segno 

distintivo verso una concor-
renza sempre più agguerrita.
Questa scelta si è resa vi-
sibile nell’impennata delle 
richieste di iscrizione alle 
sessioni d’esame della secon-
da parte dell’anno, numeri 
che sono andati a includere 
anche coloro che sono già in 
possesso di un titolo Defs e 
che hanno deciso di passare 
alla certificazione Eip (Eu-
ropean Investment Prac-
titioner). I primi risultati 
mostrano un incremento di 
oltre 500 unità nel numero 
di professionisti certificati 
distribuito tra tutti i livelli 
di certificazione. Crediamo 
fortemente nel prosieguo 

di questo trend, contando 
su due aspetti importanti. 
Prima di tutto, siamo molto 
ottimisti sul fatto che il mer-
cato impari a concepire la 
formazione come un giusto 
investimento, per consoli-
dare il proprio futuro e per 
ottimizzare il rapporto di fi-
ducia con la clientela, e non 
come un costo aggiuntivo. In 
secondo luogo, è da conside-
rarsi come ogni investimen-
to, anche in ambito formati-
vo, abbia senso se intrapreso 
in ottica costruttiva, consi-
derando l’evoluzione della 
professione e dell’industria 
verso un concetto di consu-
lente olistico, internazionale 

e tecnologico. In tal senso 
assume rilevanza la contro-
parte alla quale si decide di 
affidare l’aggiornamento e il 
consolidamento delle proprie 
competenze professionali. 
Non a caso la preferenza 
di banche e reti tra gli enti 
certificatori è in larga par-
te ricaduta proprio su Efpa 
Italia, leader nel settore. La 
Fondazione, seppur presen-
tando programmi di esame 
già di per sé completi, si è 
adoperata per introdurre due 
nuovi livelli di certificazione 
(Eia - European Investment 
Assistant e Eip-European 
Investment Practitioner) che 
hanno arricchito e comple-
tato la gamma preesistente 
(Efa - European Financial 
Advisor e Efp- European 
Financial Planner), mante-
nendo gli elevati standard 
di qualità che da sempre la 
contraddistinguono. (ripro-
duzione riservata)

*Presidente di Efpa Italia

La formazione è tutela
Efpa chiude l’anno con 500 nuovi certificati nel secondo semestre e nuovi 
corsi per i cf. Competenze degli operatori al centro della normativa europea


