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a fiducia dei risparmiatori in un mercato amico 

dei loro diritti, anche se in condizioni talvolta 

volatili, è il primo e fondamentale requisito su 

cui consulenti finanziari iscritti all’Albo di cui 

all’art. 31 del Testo unico delle disposizioni in materia di 

intermediazione finanziaria - TUF basano le prospettive 

di sviluppo della loro professione. Pil quasi dimezzato 

dal 4,1% al 2,7% e inflazione in crescita, prevista al 5,9% 

nel 2022, cambiano le previsioni sull'Italia e inducono 

risparmiatori e investitori a verificare le proprie scelte di 

investimento, se del caso ripianificandole, evitando scelte 

estemporanee basate sull’emotività. Emotività che, 

se fuori controllo, può portare ad assumere com-

portamenti non corretti e non coerenti con i propri 

obiettivi e piani di investimento. A “come” proteg-

gersi da questa distorsione cognitiva inconsapevole, 

il consulente finanziario sa dare una risposta. Ma 

la libertà di prendere scelte d'investimento, nel pro-

prio interesse e assumendosene la responsabilità, 

ha bisogno di linee guida che definiscano “diritti 

e doveri” di tutti gli attori coinvolti e di un patto di 

fiducia che le rendano effettive. Sono fondamentali 

quindi: un mercato ben regolato; la correttezza e 

professionalità degli operatori di mercato; l’infor-

mazione chiara, completa e trasparente; l’offerta di 

prodotti e servizi adeguati; la consapevolezza delle 

decisioni d'investimento e l’adeguata assistenza dei 

risparmiatori. La concreta attuazione di tali condi-

zioni è nello spirito dell’art. 47 della Costituzione, 

che tutela il risparmio. E come ricordato anche nella 

recente manifestazione di ConsulenTia -la tre giorni 

capitolina organizzata da Anasf per gli operatori del 

settore - per rispettare questi diritti, i consulenti finanziari 

e l’industria del risparmio sono sempre stati in prima linea 

e continueranno a farlo. Con questo spirito, infatti, Anasf 

già nel 2005 redigeva la Carta dei diritti dei risparmiatori 

per mettere in chiaro e veicolare diritti che svolgono un 

importante ruolo di tutela della fiducia instaurata tra con-

sulente finanziario e risparmiatore, del benessere socioe-

conomico del Paese e della crescita della categoria. E nel 

2015 riprendeva il suo Codice Deontologico Professionale, 

definito nel 1999,  per integrarlo nel Regolamento gene-

rale Anasf, secondo il quale l’associato: pone l’interesse 

pubblico al di sopra del proprio interesse; rispetta 

tutte le norme di condotta professionale e non 

tollera, né direttamente né indirettamente, azio-

ni e comportamenti contrari ai contenuti dello 

stesso; qualora venisse a conoscenza di viola-

zioni di leggi, regolamenti o norme che tutelano 

il corretto esercizio della professione, deve darne 

comunicazione all'Autorità o all'Organismo di 

vigilanza competente; e presta attenzione e va-

luta le situazioni nelle quali potrebbero esservi 

conflitti di interesse tra sé ed altri associati. Ad 

avere ben saldi questi principi, fondamentali 

per la creazione di un clima di fiducia che si 

propaghi a macchia d’olio nel tempo, sono stati 

i padri fondatori dell’Associazione nel lontano 

1977 e sono oggi gli oltre 12mila associati di A-

nasf, che si riconoscono parte attiva della nuova 

transizione sostenibile che, a sua volta, impera 

la protezione del risparmio e degli investimenti 

di tutti i cittadini, non solo di coloro che già si 

affidano a un professionista del settore.

Già nel 2005, Anasf redigeva un Codice per veicolare i pilastri di una relazione positiva 
tra il consulente finanziario e il suo cliente. E nel Regolamento generale è scritto nero 
su bianco che il cf debba porre l’interesse pubblico al di sopra del proprio interesse. 
Principi fondamentali per consolidare un clima di fiducia

Germana Martano, direttore generale di Anasf
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a Commissione Europea nel 2021 ha deciso di 

sviluppare una “Strategia europea per gli investi-

menti al dettaglio”, ritenendo che gli investitori 

individuali possano contribuire a migliorare i ri-

sultati del mercato dei capitali se si convincono che, nono-

stante sia necessario assumersi dei rischi, investirvi risulti 

vantaggioso. Rispetto ai volumi di risparmio, l’investimento 

della ricchezza finanziaria delle famiglie europee risulta 

ancora basso. Per vederlo crescere è necessario compren-

dere in quale misura le norme in materia di tutela degli 

investitori abbiano raggiunto i loro obiettivi, quali benefici 

abbiano effettivamente percepito e apprezzato le famiglie. 

L’opinione espressa da un campione rappresentativo per 

caratteristiche socio/demo delle famiglie italiane (450) che 

utilizza un servizio di consulenza finanziaria fornisce 

valutazioni concrete in merito. Dal lato delle famiglie, 

il giudizio dipende dall’incremento o meno della pro-

fessionalità e della digitalizzazione del servizio: un 

intervistato su due dichiara oggi un livello eccellente. 

Gli investimenti effettuati dagli operatori per la sele-

zione e l’aggiornamento di una rete di professionisti 

dedicati al cliente, un sistema di due diligence per 

la selezione e profilazione dei prodotti finanziari, lo 

sviluppo di una struttura IT dedicata alla valutazione 

e al monitoraggio nel tempo dell’adeguatezza degli in-

vestimenti in relazione alle caratteristiche del singolo 

investitore hanno creato una base solida ed efficace 

che si rispecchia in portafogli delle famiglie altamente 

investititi e diversificati (peso medio della liquidità 

inferiore al 20% anche nei periodi di alta volatilità dei 

mercati finanziari). Maggiori sono le funzionalità di 

analisi e monitoraggio dei portafogli, integrate nelle 

dotazioni strumentali dei consulenti, più elevata è l’efficien-

za percepita dai clienti, espressa in termini di propositività e 

tempestività delle proposte di investimento: il 37% di clienti 

dichiara un livello di servizio eccellente.Un’ampia scelta in 

termini di emittenti e case prodotto non sembra soddisfare 

pienamente i clienti se le caratteristiche che differenziano 

tra di loro i prodotti di investimento non vengono spiegate 

bene. La via della standardizzazione per l’immediata con-

frontabilità tra prodotti diversi non sembra essere la via 

preferita dagli investitori. Per il cliente, la distinzione tra 

una proposta di investimento adeguata e una personaliz-

zata passa attraverso la valutazione del massimo beneficio 

possibile. Non si tratta solo di performance, ma anche di 

ottimizzazione fiscale. Differenze nei criteri di accesso ai 

prodotti d'investimento e nel trattamento fiscale 

forniscono ingredienti utili per un innalzamento 

della valutazione di eccellenza del cliente. Per l’in-

vestitore la fiducia negli investimenti è correlata 

positivamente al valore del servizio di consulenza 

che riceve. L’evoluzione della qualità del servizio 

portata dalle norme ha creato una base solida, 

ma non ancora completa. Il prezzo che il cliente è 

disposto a pagare dipende da molteplici fattori co-

me professionalità, digitalizzazione, propositività, 

tempestività, ampiezza della gamma e trasparenza 

delle informazioni e personalizzazione del servi-

zio. Molto meno dalla modalità con cui gli viene 

addebitato il costo del servizio (diretta o indiretta). 

Il “value fo money” del cliente si trova oggi in ci-

ma alla piramide della soddisfazione (23% di voti 

eccellenti), una meta da conquistare per il settore 

della consulenza finanziaria. 

La fiducia negli investimenti è correlata positivamente alla qualità del servizio 
di consulenza ricevuto, che a sua volta rispecchia l'incremento della professionalità
e della digitalizzazione. In cima alla priorità del cliente. rimane il value for money. 
Quanto è disposto a pagare? Dipende da una molteplici fattori. Eccoli

Simona Maggi, direttore scientifico di Aipb

I private 
market come 

volano del Pnrr
In questo ap-

profondimento, 
Simona Maggi 
spiega perché 
gli strumenti 
finanziari che 

puntano su 
economia reale 
e infrastrutture 
possono diven-
tare la strada 
per finanziare 

progetti di “cre-
scita verde e a 
impatto”, ovvero 
ciò di cui abbia-

mo bisogno.
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IN CIMA ALLA PIRAMIDE DI VALORE
C'È IL RAPPORTO QUALITÀ PREZZO
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Le nuove 
sfide della 
consulenza 

finanziaria: 30 
anni dopo la 

legge 1/91
A 30 anni 

dall 'entrata in 
vigore della 

legge 1/91, Ger-
mana Martano 
e Luigi Conte, 

rispettivamente 
dg e presidente 

di Anasf, 
illustrano 

l 'evoluzione 
della profes-

sione e le sfide 
che dovranno 
fronteggiare 
i consulenti 

f inanziari 
nel prossimo 

futuro.


