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di Lorenzo Manfredi
e Arianna Porcelli

osi come la disciplina
downhill del moun-
tain biking sfrutta la
gravita su percorsi
caratterizzati da ter-
reni impegnativi e sconnessi, si-
milmente I'attivita del consulen-
te finanziario mette a frutto gli
andamenti del mercato adattan-
dole strategie di investimento at-
tuate con la clientela, sostenen-
dola nei momenti di cambiamen-
to avversi del contesto economi-
co e aiutando i propri assistiti
nell’affrontare le difficolta relati-
ve alla sfera finanziaria. A dimo-
strarlo sono i numeri. Il Centro
Studi & Ricerche dell’Associazio-
ne ha analizzato i sondafgl Real
Trend Anasf erogati negh ultimi
dieci anni: si tratta di indagini
mensili che da oltre un decennio
monitorano I'attivita e le perce-
zioni dei consulenti finanziari,
insieme ai comportamenti e al
patrlmomo estito dei clienti. Se-
gue un’analisi delle principali
aree di interesse.
Il risparmio gestito. Il compar-
to, come riporta il grafico in pagi-
na, ¢ sempre stato integrato in
maniera prevalente nelle strate-
gie di investimento raccomanda-
te ai clienti. In particolare, la
uota di consulenti finanziari
e hanno consigliato mag-
glormente al propri
clienti il risparmio
gestlto e passata
all'essere quasi
la meta degli in-
tervistati a gen-
naio 2014 (il
48%) a quasi la to-
talita (il 93%) a
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Il giornale dei professionisti della consulenza

Inserto a cura di Germana Martano

gennaio 2021, assestandosi su
valori elevati durante tutto il pe-
riodo pandemico; nel 2021 I'atti-
vita delle reti ha dimostrato una
notevole efficienza, visto che la
raccolta netta realizzata in
quell’anno rappresenta il quarto
migliore rlsulpato degli ultimi 15
anni raggiungendo una valoriz-
zazione complessiva pari a 65,6
miliardi di euro. Ad oggi si rileva-
no proporzioni simili a quelle del
2014, con una preferenza preva-
lente per il risparmio gestito (il
54% del campione a marzo
2024), seguito dagli strumenti
assicurativo- -previdenziali (il
25%) e dal risparmio ammini-
strato (i1 21%).
Azionario/obbligazionario.
La destrezza nel downhill dei
consulenti finanziari ¢ evidente
anche dall'analisi degli strumen-
ti suggeriti alla clientela, in par-
ticolareifondi azionari e obbliga-
zionari. Incrementa di oltre 20
punti percentuali la quota di ri-
spondenti che, durante I'emer-
genza samtarla haraccomanda-
folinvestimento in fondi aziona-
ri approfittando dei prezzi de-
pressi (dal 31% a febbraio 2020
al 55% di maggio 2020, 1a prima
rilevazione eseguita dopo 'insor-
gere della pandemia). K seguito
un incremento di quasi 20 punti
percentuali tra il 2020 (meno del
5%) e fine 2023 (33%) della pro-
porzione di rispondenti

I1 downhill del gestito

L’analisi del Centro Studi & Ricerche Anasfsulle rilevazioni degli ultimi dieci anni
del sondaggio mensile Real Trend fa emergere I'abilita dei consulenti finanziari
nella gestione del patrimonio della clientela. Il focus sulle principali aree di interesse

propria clientela, in virtu dell’au-
mento dei tassi fissati dalle ban-
che centrali.
Risparmio amministrato. A
gennaio 2014 le azioni erano
maggiormente consigliate dal
30% dei rispondenti, le obbliga-
zioni dal 38% e 1 titoli di stato da
poco meno dal 32%. Nella secon-
dameta del 2020 si rileva un crol-
lo della quota di rispondenti che
consigliavano maggiormente ob-
bligazioni e titoli d1 stato, a me-
no del 10%. Questo calo, oltre
che amotivi di natura tecnica co-
me I'introduzione nel sondaggio
dell’ulteriore opzione di risposta
“certificates ed ETF”, € dovuto al-
le condizioni economiche sfavore-
voli che hanno dovuto affrontare
imprese e Stati durante quel pe-
riodo. Da marzo 2022 si inverte
la tendenza: i titoli di stato ven-
gono preferiti come soluzione di
investimento sino ad essere a og-
gi gli strumenti di amministrato
magg*lormente consigliati (dal
40% dei rispondenti a marzo
2024), seguiti da certificati e/o
ETF (29%) obbligazioni (17%) e
azioni (9%), mentreil 5% ha indi-
cato altri strumenti.
Previdenza. La mano ‘visibile’
dei consulenti finanziari emerge
anche rispetto all’attenzione de-
dicata al tema previdenziale.
Nel corso degli ultimi dieci anni,
¢ raddoppiata la percentuale di
consulenti finanziari che hanno
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li ultimi dieci anni & cresciuta  del campione affermava che i

consigliato ai propri clienti fondi
pensione: da meno del 20% (18%
la media delle rile-
vazioni mensili
dell’anno
2014) a quasi
la meta (il 45% a
marzo 2024), con pic-
chi dioltre il 50% nel pe-
riodo tra maggio 2020 e
marzo 2021.
Percentuale di patri-
monio gestito. Cresce
la percentuale di consu-
lenti finanziari che
stiscono oltre la meta el
patrimonio dei propri clien-
ti (il 78% a marzo 2024), men-
tre la quota di rlspondentl che
dichiara di gestirne meno di un
uarto rimane una frazione resi-
uale lungo tutto il periodo di in-
dagine (non supera maiil 2%).
Educazione finanziaria. Ne-

che hanno suggerito
fondi obbligazionari
alla

a percentuale dei consulent; fi-
nanziari che ritengono essere
T'unico riferimento per le scelte
di investimento de1 clienti (da
una media di 15% nell'anno
2014 al 23% medio dei primi me-
sidel 2024). Diminuisce d’altron-
de, si veda il grafico in pagina,
Vaffidamento (oltre al proprio
consulente) a operatori bancarie
postali (da valori nell'intorno del
70% dei primi anni della rileva-
zione si scende fino al 52% di
marzo 2024).

1159% dei rispondenti oggi (con-
tro una media del 22% n % 2020,
primo anno di rilevazione della
domanda specifica) afferma di es-
sere anche |a fonte r1n01pale dei
gropn clienti per I'acquisizione
iconoscenze di carattere econo-
mico-finanziario. Una relazione
di fiducia che ha dato i suoi frutti
nel tempo: a maggio 2020 il 53%

clienti s1 affidavano principal-
mente alla stampa specializzata
e generalista per migliorare le
proprie conoscenze economico-fi-
nanziarie, mentre oggi sono solo
'11%.
Sostenibilita. Si rileva che tra
gli investitori seguiti da un con-
sulente finanziario e presente
una forte sensibilita verso le con-
siderazioni di sostenibilita e gli
aspetti ESG, che spetta ai profes-
sionisti del risparmio trasforma-
re in soluzioni di investimento
ersonalizzate. A riprova di cio,
a quota dei consulenti che di-
chiarano che il portafoglio dei
clienti da loro gestito ¢ rappre-
sentata da prodotti di investi-
mento sostenibili (f)er oltre un
q]umto ¢ piu che raddoppiata ne-
iultimi due anni (passando dal
10% di marzo 2022 al 24% di mar-
702024).
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di Sonia Ciccolella,
Centro Studi & Ricerche Anasf

126 marzo il Presidente di
Anasf Luigi Conte ¢ stato
audito presso la XI Com-
missione Lavoro pubblico
eprivatodella Camera dei
deputati, nell'ambito dell'indagi-
ne conoscitiva sul rapporto tra
Intelligenza Artificiale e mondo
dellavoro.
L'obiettivo dell'indagine conosci-
tiva & porre le condizioni per po-
ter comprendere e verificare le
proposte, le prospettive e i risul-
tati dellimpatto dell'Intelligen-
za Artificiale e delle nuove tecno-
logie all'interno del mondo del la-
voro, nel breve e nel medio termi-
ne. Anasf, nella memoria presen-
tata alla Commissione, ha evi-
denziato chel'Intelligenza Artifi-
ciale & destinata a cambiare il
modoin cui viene concepita l'atti-
vita lavorativa e produttiva. Se
daun lato ¢io non pud che essere
auspicabile, dall’altro & opportu-
no che si tenganoin debita consi-
derazione i potenziali rischi a
cui un’applicazione diffusa e in-
discriminata di queste tecnolo-
gie espone la collettivita, le sue
organizzazioni socioeconomiche
e 1 singoli individui che le com-
pongono. In particolar modo,

IN GESTIONE

Anasf audita sull’'TIA

L’Associazione ha presentato alla Camera dei deputati le sue osservazioni
sull'Intelligenza Artificiale e sulle implicazioni sulla consulenza finanziaria

I'impatto che questo genere di
tecnologie puo avere sull'occupa-
zione € un tema molto dibattuto:
se da un lato ci sono coloro che
credono che cid portera alla
scomparsa di posti di lavoro or-
mai obsoleti, che verra piu che
compensata dalla creazione di
occupazione in nuovi settori, al-
tri invece temono che ci trovere-
mo a dover affrontare un rapido
incremento della disoccupazio-
ne, che rimarra strutturalmente
elevata per molto tempo.

L’Associazione ha inoltre sottoli-
neato alla Commissione la neces-
saria integrazione tra consulen-
za finanziaria e Intelligenza Ar-
tificiale. Le tecnologie offrono un
complemento, un supporto
allazione del professionista
umano, che non puoin alcun mo-
do venire sostituito da un ro-
bo-advisor. Infatti, il rapporto fi-
duciario che si crea tra professio-
nista e cliente, fondamento del
servizio di consulenza, non ¢ re-

plicabile artificialmente. La ge-
stione delle finanze personali e
la pianificazione degli obiettivi
di vita richiedono una compren-
sione non solamente tecnica ma
anche emotiva poiché sono pro-
rio le persone che richiedono
‘assistenza di un consulente fi-
nanziario al fine di interpretare
i propri bisogni e aspirazioni.
L’integrazione dell’attivita
di consulenza finanziaria con
I'Intelligenza Artificiale ha por-
tato alcuni vantaﬁ%i significati-
vi— come la possibilita di offrire
servizi maggiormente persona-
lizzati ai propri clienti, lefficien-
tamento dei processi operativi
attraversol'automazione di com-
piti ripetitivi, la possibilita di
sfruttare al massimo le potenzia-
lita offerte dalle tecniche di mar-
keting online - cosi come ha fatto
emergere diversi rischi perla tu-
tela dei clienti come la possibili-
tadierrorinellaraccolta diinfor-
mazioni nell'ambito dell’automa-

zione; il fatto cheidispositivi au-
tomatizzati possano spingere gli
investitori a inserire dati e infor-
mazioni in modo precipitoso, con
conseguenti violazioni della leg-
e sulla privacy e vendita di pro-
otti e servizi non adeguati; la
possibilita di una “auto-profila-
zione” incoerente da parte del
cliente; pubblicita fuorviante,
voltaa promuovereiservizi auto-
matizzati; l'utilizzo di dati perso-
nali per scopi diversi da quelli
previstidal contratto.
I dispositivi automatizzati
possono viceversa essere utiliz-
zati efficacemente per fornire
consigli di base e generici, che
possono consentire agli investito-
ri, in particolare quelli meno
esperti e informati, di compren-
dere l'esigenza di avvalersi di
una raccomandazione persona-
lizzata. E importante, pero, di-
stinguere il ruolo di questi stru-
menti da quello della consulen-
zafinanziaria, intesa come servi-

zio professionale completo che
sod(fisfa efficacemente 1 bisogni
dei risparmiatori e i loro obietti-
vi di investimento. I dispositivi
automatizzati possono essere
utili nella prima fase del proces-
so di consulenza, ma in quelle
successive devono essere inte-
grati da una vera e propria inte-
razione con un professionista
umano.
L’Associazione ha infine eviden-
ziato alla Commissione cheritie-
ne opportuna l'istituzione di un
tavolo permanente che accolga
esponenti delle associazioni di
categoria, albi, ordini delle libe-
re professioni, al fine di raccoglie-
re periodicamente pareri, opinio-
ni, dubbi e suggerimenti in rela-
zione all’applicazione delle nuo-
ve tecnologie, tenere monitorata
la situazione occupazionale e gui-
darela transizione verso modali-
ta di lavoro che integrino sem-
re di pit]'Intelligenza Artificia-
Ee. (riproduzione riservata)

di Eleonora Pasetti

prile & stato un mese ricco di ap-
A-Euntamenti e contenuti che ’Asso-
iazione ha portato anche alla
quindicesima edizione del Salone del Ri-
sparmio, evento organizzato da Assoge-
stioni svoltosi dal 9 all'11 aprile al MiCO
Milano Congressi.
Alessandro Colombo, artificial intelligen-
ce & new technology strategist di Talent
Garden, Luigi Conte, presidente Anasf, e
Giuditta Massone, industry lead finan-
cial services di Talent Garden — durante
la conferenza Anasf “Intelligenza Artifi-
ciale generativa: trasformazione e inno-
vazione nella consulenza finanziaria” —
hanno analizzato il tema relativo all’uti-
lizzo dell'Intelligenza Artificiale applica-
taalla consulenza finanziaria, quale stru-
mento di efficientamento dei processi bu-
rocratici e di potenziamento dei compiti
automatizzati come office automation e
analisi di documenti finanziari. Si & mes-
s0 in evidenza come un corretto utilizzo
dell'TA permetta di lasciare ampio spazio
all'interazione e alla relazione conil clien-
te, per valorizzarne i bisogni e le esigenze
con l'obiettivo di fornire un servizio di al-
taqualita che ponga sempre al centroil ri-
sparmiatore. La centralita del risparmia-
tore ¢ stato un tema cardine anche della
conferenza “Il risparmiatore equilibri-
sta” di Radio24 a cui ha partecipato Va-
nia Franceschelli, presidente FECIF e di-
rigente Anasf. Franceschelli ha sottoli-
neatol'importanza di adottare un approc-
cio olistico e inclusivo alla consulenza fi-
nanziaria, dove il dialogo con il cliente &
fondamentale: programmare insieme il
resente e il futuro attraverso una piani-
cazione finanziaria condivisa, calibrata
sui bisogni del singolo, & la chiave per
una consulenza efficace.
Di tematiche tecniche legate alla valoriz-
zazione della professione, e in particolare
afferenti alla rendicontazione dei costi
dei servizi finanziari, si & discusso nella
tavola rotonda di Plus24 dal titolo "Sia-
mo ad aprile, arriva il resoconto persona-

Vento di cambiamento

Intelligenza artificiale, educazione finanziaria, pianificazione

e previdenza al centro degli interventi Anasf al Salone del Risparmio

Vittoria Bonetti e Alma Foti
all'educational corner

lizzato dei costi degli investimenti”, nella
quale & intervenuto il consigliere nazio-
nale Silvio Iacomino che ha evidenziato
lanecessita di una rendicontazione preci-
sa e comprensibile per i risparmiatori.
L'obiettivo del settore deve essere quello
di un efficientamento del mercato per te-
stimoniare maggiormente il valore del
servizio di consulenza finanziaria, in
quanto il professionista del risparmio &
una figura che presidia concretamente il
patrimonio delle famiglie italiane.

Anche l'educazione finanziaria — attivita
di punta dell’Associazione — ha trovatoil

Silvio Iacomino
alla conferenza di Plus24

suo spazio nei momenti Anasf al Salone
del Risparmio: la formatrice Vittoria Bo-
netti e la vicepresidente Alma Foti han-
no parlato del progetto di educazione fi-
nanziaria economic@mente - METTI IN
CONTO IL TUO FUTURO nella confe-
renza all’educational corner “Educazio-
ne finanziaria: ci vorrebbe un consulen-
te”, dove & stata approfondita la centrali-
ta della figura del consulente finanziario,
quale punto di riferimento peri cittadini
nell’educare alla comprensione del fun-
zionamento del sistema finanziario nel
suo insieme, oltre che a rappresentare

Il panel del convegno Anasf1'11 aprile

un supporto fondamentale nella scelta
degli strumenti piu adatti alle loro esi-
genze. All'educational corner si ¢ affron-
tato anche il tema della longevita e della
silver economy. Francesco Priore, presi-
dente emerito Anasf, ha presentato ai
partecipanti I'Executive Master in Lon-
%eWty Planning, ideato da A.L.I. Active
ongevity Institute e patrocinato dall’As-
sociazione, che — arrivato alla sua terza
edizione — vuole offrire ai professionisti
del risparmio un percorso formativo per
aiutare i loro clienti a pianificare la pro-
pria longevita. (riproduzione riservata)
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a X edizione della
Borsa di studio J.P.
Morgan Asset Mana-
gement/Anasf "Aldo
Vittorio Varenna"
-rivolta per il 2023 esclusiva-
mente alle neo consulenti fi-
nanziarie- € stata vinta da
Greta Belotti, lombarda, clas-
se 1994, consulente finanzia-
ria abilitata ad aprile 2023 e
con mandato Finecobank
Spa, e Silvia Meletti, ligure,
classe 1995, consulente finan-
ziaria abilitata a maggio 2023
e con mandato Fideuram - In-
tesa Sanpaolo Private Ban-
king Spa.
Le vincitrici, premiate in oc-
casione di ConsulenTia
2024, hanno raccontato a CF
come sono diventate consu-
lenti finanziarie, I'importan-
za della formazione per que-
sta professione e cosa si
aspettano dal corso “Strate-
gic Investment Manage-
ment” della London Busi-
ness School, del valore di cir-
ca 8.300 sterline, che frequen-
teranno il prossimo giugno.

Sei diventata consulente fi-
nanziaria grazie a un sogno
nel cassetto o a mentori di
vita?

IN GESTIONE

I1 futuro e qui

Quellodella consulente finanziaria € un percorso professionale meritocratico,
stimolante e sfidante, secondo le neo professioniste Belotti e Meletti

Belotti. Ho studiato cinque an-
ni di economia aziendale, ma in
famiglia abbiamo sempre avu-
to un consulente finanziario,
che oggi & il mio tutor e mento-
re. K stato lui che mi ha tra-
smessoivaloridi questa profes-
sione e stimolata a seguire que-
sto percorso.

Meletti. Mi sono appassionata
alla finanza personale solo do-
pol'Universita; specializzando-
mi ho notato che le persone in-
torno a me iniziavano a conside-
rarmi un punto di riferimento
per questa materia e mi hanno
incoraggiata a entrare nel setto-
re. Oggt vivo la professione co-
me una missione; in questo la-
voro ho trovato valori che mi
rappresentano.

Quali sono le principali op-

ortunita professionali?
Eelotti. Sono infinite. La pro-
fessione permette di stare al
passo con 1 tempi, di relazionar-
si con persone in contesti stimo-
lantie arricchenti in cui acquisi-
re conoscenze e competenze.

Meletti. E un lavoro flessibile e
meritocratico e nel lungo termi-
ne si riescono ad avere molte
soddisfazioni in funzione
dell'impegno dedicato, a pre-
scindere dal genere.

Perché candidarsi alla bor-
sadistudio Varenna e conti-
nuare a formarsi anche do-

o 'abilitazione?

elotti. L’abilitazione Ocf & so-
lo I'inizio per un consulente fi-
nanziario. Per crescere profes-
sionalmente ¢ importante conti-
nuare a formarsi e a investire
nel proprip futuro.
Meletti. E una professione mol-
to complessa che richiede una
formazione continua per deter-
minare un vantaggio competiti-
voed essere sicure di poter offri-
re al cliente il migliore servizio
possibile.

Cosa ti as_;)etti da questa
esperienza?

Belotti. Mi aspetto di conosce-
re persone con un diverso back-
ground culturale e professiona-

le. Sara entusiasmante parteci-
pare a lezioni formative con nuo-
ve visioni, approcci lavorativi e
di vita, diversi dall’esperienza
universitaria.

Meletti. Credo sia un’opportu-
nita unica per accrescere il mio
capitale umano e costruire un
vantaggio competitivo a lungo
termine. Mi aspetto corsi impe-
gnativi e stimolanti e un con-

fronto arricchente con gli stessi
partecipanti del corso che han-
no diverse esperienze lavorati-
ve e che possono darmi una vi-
sione ampia del settore, oltre i
confini nazionali e della profes-
sione.

Consiglieresti il tuo percor-
so professionale ad ami-
ci/amiche?
Belotti. Si. E una professione
stimolante che fonda il suo van-
taggio competitivo sullarelazio-
ne di qualita e di valore con i ri-
sparmiatori. Ma non & facile, ri-
chiede molti sacrifici per miglio-
rare ed emergere come profes-
sionista. Bisogna mettersi
nell’otticain cui, se siintende fa-
re la differenza, la richiesta di
specializzaziqne & continua.
Meletti. Si. E un percorso che
For“ca agrandi soddisfazioni, dif-
icile e faticoso, in cui si lavora
molto su sé stesse. Bisogna esse-
re motivate, avere vogla di cre-
scere e credere nella professio-
ne avendo il senso della missio-
ne. (riproduzione riservata)
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di EleonoraPasetti

el contesto ma-
croeconomico in
costante muta-
mento in cui vi-
viamo & evidente
lanecessita — per tutte le pro-
fessionalita — di rimanere
competitivi sul mercato. Con
questo obiettivo Anasf Servi-
zi & Formazione ha collabo-
rato con Talent Garden
nell’ideazione del primo per-
corso di preparazione alla
nuova certificazione Efpa
A.1. Advisor “Intelligenza .g)r-
tificiale per i consulenti fi-
nanziari”, per fornire ai pro-
fessionisti del risparmio una
conoscenza solida sull'Intelli-
genza Artificiale generativa,
con particolare attenzione al-
le sue applicazioni nel campo
finanziario.
Alessandro Colombo, artifi-
cial intelligence & new techno-
logy strategist di Talent Gar-
den, spiega a CF I'importanza
diimparare a gestirla e gover-
narla, e come poterla applica-
re.

Domanda. Colombo, il te-
ma dell’Intelligenza Ar-
tificiale generativa e or-
mai all’ordine del gior-
no. Che cos’e?

Risposta. L'Intelligenza Arti-

IN GESTIONE

Rimanere al passo

Perché approcciarsiall'Intelligenza Artificiale in ambito finanziario grazie
al corso Anasf'e Talent Garden. Lo spiega I'esperto Alessandro Colombo

ficiale generativa puo essere
intesa come la definizione che
diamo a tutti quei sistemi di
IA che permettono di genera-
re contenuti, con la promessa
di abilitare, aumentare e am-
plificare le capacita dell’esse-
re umano, in due ambiti di-
stinti: sotto il profilo della
creativita e dal lato della pro-
duttivita. L'Intelligenza Arti-
ficiale, di fatto, & 1n grado di
abbassare le barriere in in-
gresso rispetto a molte attivi-
ta creative, come ad esempio
la scrittura, la generazione di
immagini e di video. Nel cam-
po della produttivita, invece,
aiuta a lavorare in modo pitt
efficace e veloce, efficientan-
dole mansioni quotidiane an-
che, ad esempio, nell’analisi
di dati e nella reportistica.
L’auspicio & quello di lavora-
re meglio, liberando tempo
dallo svolgimento di attivita
a basso valore aggiunto — co-
me quelle burocratiche — per
poter investire in attivita ad
alto valore aggiunto, come
quelle relazionali.

D. Qual ¢ 1a sua applicazio-
ne concreta all’ambito
finanziario?

R. Nel mondo finanziario i
campi di applicazione sono
molteplici, ad esempio nella
gestione del rischio e nella
prevenzione delle frodi finan-
ziarie. Gli algoritmi prodotti
dall'TA sono in grado di ana-
lizzare una grande mole di da-
ti, individuando pattern e
schemi fraudolenti che sfuggi-
rebbero all’analisi umana.
L’TA puo supportare nell’ac-
quisizione di nuovi clienti,
adottando una comunicazio-
ne Fiﬁ efficace e mirata, con
un linguaggio customizzato e
vicino al target di riferimen-
to. L'Intelligenza Artificiale,
inoltre, ottimizza le attivita
quotidiane d’ufficio, di gestio-
ne e ottimizzazione del porta-
foglio.

D. Anasf Servizi & Forma-
zione e Talent Garden
hanno unito le forze per
creare il corso online
“Intelligenza Artificia-

le periconsulentifinan-

ziari”. Q’uali sono gli

obiettivi?
R. Il corso si pone l'obiettivo,
ben specifico, di accompagna-
reiconsulenti finanziari ver-
so una migliore, e piu profon-
da, comprensione delle nuove
tecnologie. Ma non si limita
esclusivamente alla conoscen-
za dei principi base e concetti
chiave fine a sé stessi. L'in-
tento & quello di fornire ai par-
tecipanti del corso sia gli stru-
menti teorici che le competen-
ze pratiche per poterli appli-
care alla vita reale. Compe-
tenze che possono essere im-
piegate ad esempio per sinte-
tizzare informazioni e creare
report in modo piu efficiente,
facilitando 'analisi delle fon-
ti finanziarie, oppure per ge-
nerare contenuti multimedia-
li a supporto delle proprie at-
tivita di personal branding. I
tre moduli formativiideati ac-
compagnano gradualmente i
consulenti finanziari nella
scoperta dell'Intelligenza Ar-
tificiale e mnell’applicazione

concreta di questa tecnologia
nell’'ambito della sua profes-
sione.

Il corso—erogato online — & co-
si composto: il modulo base
apf)ro ondisce i fondamenti
dell'TA, i relativi impatti nel-
la consulenza finanziaria e
I'Intelligenza Artificiale Ge-
nerativa; il modulo avanzato
affronta 'impatto dell'TA su-
gli investimenti e sui merca-
t1, approfondisce I'applicazio-
ne delle principali tecnolo-
gie, strategie e strumenti
er l'integrazione dell'TA nel-
a consulenza finanziaria; il
modulo di specializzazione &
invece piu atferente 'applica-
zione pratica delle conoscen-
ze acquisite, con un work-
shop sull'TA Generativa e
I’elaborazione di un progetto
finale con 'implementazione
concreta dell'TA nella consu-
lenza finanziaria.
Per tutte le informazioni su
iscrizioni, costi e sconti con-
sultare il sito www.anasf.it
(riproduzione riservata)

Talent
Garden

[
tag

A\ ANASF

SERVIZI & FORMAZIONE

DIVENTA
A.l. ADVISOR
CERTIFICATO

Con il corso
“Intelligenza
Artificiale

per i consulenti
finanziari”

SCOPRI | COSTI
E GLI SCONTI

ERmEOFe S e ilaeEaaEr s




27 Aprile 2024 MILANO FINANZA 51
IN GESTIONE
() ()
di Francesca Pontiggia F O c l I S S emln : ) rl

seminari di Anasf, or-
ganizzati in partner-
ship con Goldman Sa-
chs Asset Manage-
ment e J.P. Morgan
Asset Management, prose-
guono nelle prossime setti-
mane con appuntamenti
dedicati al tema dell’intel-
ligenza artificiale (IA), a
cura di Alessandro Colom-
bo, docente di Talent Gar-
den, che saranno l'occasio-
ne per svolgere una pano-
ramica dell’TA, in partico-
lare dell'TA Generativa, e
delle sue applicazioni nel
settore finanziario. Il semi-
nario rappresenta un’anti-
cipazione dei contenuti del
corso online progettato
con Anasf Servizi & Forma-
zione per offrire ai profes-
sionisti competenze esclu-
sive che accrescano la loro
riconoscibilita sul merca-
to, anche grazie alla nuova
certificazione Efpa Al Ad-
visor.
“La pianificazione finan-
ziaria € un processo che
guida l'individuo verso le
scelte di investimento per
lui piu appropriate, ma il
primo stell) del processo de-
ve essere la protezione dai
rischi puri, cioe quegli
eventi che possono ridurre
drasticamente il tenore di
vita di una persona”: que-
sto il presupposto da cui &
partito Fabrizio Crespi, do-
cente dell’'Universita di Ca-
gliari e dell’'Universita Cat-
tolica di Milano, per pro-
ettare il seminario Anasf
edicato al tema delle assi-
curazioni.
Al centro delle tappe sulla
comunicazione a cura di
Cosimo Scarafile, docente
di Teseo, sono invece le pa-
role usate dal consulente
nel confronto con il cliente.
“E importante adattare i
propri codici linguistici e
campi semantici a quelli
dei clienti per una comuni-
cazione efficace e per crea-
re un rapporto 1duciario
duraturo”, ha commentato
Scarafile.
“Capita spesso di pensare
che Y’incontro con il cliente
sia andato molto bene, ma
nei giorni successivi non
acca%le nulla di quanto con-
cordato. Per la maggior
parte delle persone il solo
pensare a temi legati al de-
naro genera un’elevata ca-
rica emotiva, che il consu-
lente deve essere in grado
di gestire, affinché la con-
sulenza erogata possa ef-
fettivamente concretizzar-
si”, ha specificato Duccio
Martelli, rofessore
dell’'Universita di Perugia,
sottolineando il tema al
centro del suo approfondi-
mento.
“Nuove logiche di gestione
della componente obbliga-
zionaria sono da conside-
rarsi certamente migliori
dell'investimento in titoli
di stato”, ha commentato

Ancoranove le tappe in calendario per la formazione targata Anasf
nei prossimi mesi. Le tematiche raccontate dai docenti

U%o Pomante, docente
dell’'Universita Tor Verga-
ta di Roma, a proposito del

IPROSSIMI SEMINARI ANASF 2024

L o1 A TEMA DATA CITTA
seminario da lui curato.
I'seminariin programma — 7 maggio Perugia
Eef]ﬂ dettagllo sivedala ta? Introduzione all'Intelligenza Artificiale (I1A) e alll1A

ellain pagina — sono tutti -
accreditgtigper il manteni. | GenerativaAlessandro Colombo, Artificial Intelligen- 8 maggio C|V|tanz)'\\£%?llarche
mento annuale delle certi- ce & New Technology Strategist, Talent Garden
ficazioni Efpa per quattro 16 maggio Milano
ore e prevedono un test di
verifica delle conoscenze Assicura il futuro del tuo cliente ... e ancheil tuo! Fa-
acquisite, idoneo ai fini brizio Crespi, Universita degli Studi di Cagliari e Cat- 15maggio Bologna
dell'obbligo di aggiorna- tolica diMilano
mento f)rofessionale, ai
sensi del Regolamento In- |ILPOTERE DELLE PAROLE Come usare il linguag- 17 maggio Pescara
termediari Consob. Gli ar- gio peraumentare la propria efficacia commerciale
gomenti trattati rientrano Cosimo Scarafile, docente Teseo 24 maggio Cagliari
tra le materie dei corsi di 9
formazione previste Le caratteristiche di una consulenza efficace
dall'Allegato 6 del Regola- Come aiutare i clienti a seguire i consigli di inve- 29 maqaio Firenze
H%elét(?llgass n.40del2ago- | stimento ricevuti Duccio Martelli, Universita degli 99
sto . studi di Perugia
Per consultare il calenda-
rio, ¢ iscriversi & possibile | | £y (ed ETF) Obbligazionari Target Maturity: 21 maggio Napoli
;,ilfllgflsrﬁco%vsvsvzvl%&eaﬁliréu(ﬁ- Pinizio di una nuova era? Ugo Pomante, Universi-
. 1L AT1- tadiRoma Tor Vergata ;

produzione riservata) g 28 maggio Castelpetroso (IS)

di Salma Sedyame

Nasf da sempre si impegna

nell’organizzazione di incontri
presso le Universita italiane per far
conoscere ai giovani studenti la pro-
fessione di consulente finanziario.
Questi appuntamenti, dal titolo “Ca-
reer Day Anasf’, rappresentano
un’importante occasione di contatto
e confronto con i giovani laureandi e
permettono loro di comprendere me-
glio le diverse opportunita lavorati-
ve attraverso il racconto dell’espe-
rienza diretta dei dirigenti Anasf a
cui possono porre domande. Il prossi-
mo lunedi 6 maggio si svolgera un
career day presso ['Universita LUM-
SA di Palermo, nel quale interver-
ranno il presidente del corso di lau-
rea magtistrale in economia e mana-
gement Battista Dagnino e il presi-
dente del corso di laurea in econo-
mia e commercio Sergio Paterno-
stro. Insieme al presidente Luigi
Conte, saranno presenti i dirigenti
Domenico Aiello, vicecoordinatore
territoriale Sicilia, Fabio Di Giulio,
responsabile dell’area formazione
dei CF, rapporti con Efpa e le univer-
sita, Anna Maria Garofalo, segreta-
ria del Comitato territoriale Sicilia,
e Nunzio Rinaldi, coordinatore terri-
toriale Sicilia.
L’ultimo Career Day dell’Associazio-
ne si e svolto lo scorso martedi 16
aprile presso I’Universita degli Stu-
df di Macerata. In esso sono interve-
nuti Stefano Giombetti, coordinato-
re territoriale Anasf Marche, Marti-
na Ghergo, socia e laureata presso lo
stesso ateneo, e Giuliana z1-?Eapetta,
componente del Consiglio naziona-
le. L’incontro si e svolto durante le le-
zioni di economia degli intermedia-
ri finanziari della professoressa
Emanuela Giacomini, con la parteci-
pazione attiva di numerosi studenti.

I contenuti. “Lo scopo dei Career
Day Anasf é quello di presentare la
professione di consulente finanzia-
rioin tutte le sue f{umature e caratte-
ristiche, spiegandone le opportunitd
e gli aspetti piu rilevanti”, ha com-
mentato Di Giulio. “L’argomento di
partenza ¢ quello dei f%ndamenti
dell’attivita e dei suoi valori princi-
pali, come l'impegno sociale, per poi
proseguire con un riassunto delle
tappe storiche che hanno portato al
riconoscimento della categoria e
una spiegazione della struttura nor-
mativa, sia a livello europeo che ita-
liano, della figura del consulente fi-
nanziario”, ha concluso il responsa-
bile dell’area Eformazione ei CF,
rapporti con Efpa e le Universita.
Vengono illustrati anche i requisiti
necessari per diventare professioni-

Opportunita di carriera

sta del risparmio, le modalita di
svolgimento della prova valutativa
per [iscrizione a Ocf— Organismo di
vigilanza e tenuta dell’albo unico
dei consulenti finanziari- e l’eserci-
zio della professione, dal rapporto
con gli intermediari alle forme con-
trattuali. La presentazione si concen-
tra poi sull’analisi pratica delle fasi
del ciclo della consulenza finanzia-
ria. Successivamente si analizza il
tema degli economics, il contesto at-
tuale djla professione, tra ricambio
generazionale e gender gap, per poi
concludere con lo scenario é)elﬁevolu-
zione della consulenza finanziaria
per i prossimi anni, con Lausilio di
analisi supportate da grafici rappre-
sentativi dell’andamento della pro-
fessione e ricerche di settore. (ripro-
duzione riservata)
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Il Career Day Anasfa Macerata il 16 aprile
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di Leonardo Comegna

top alle pensioni

anticipate, che pro-

ducono una spesa

sempre piu alta:

pit 5,8% nel 2024.
Spesa che si accompagna
ad una transizione demo-
grafica, la quale, come indi-
cato nel Def (documento di
economia e finanza), appro-
vato dal Consiglio dei mini-
striil 9 aprile scorso, potra
essere “solo parzialmente
compensata dall’innalza-
mento dei requisiti minimi
di accesso al pensionamen-
to”, finalizzato ad arginare
la spesa pensionistica.

Ritorno allalegge Forne-
ro. Occorre abbandonare il
vario “sistema di quote”
adottato negli ultimi anni
per tornare all'impostazio-
ne della lefﬁe Fornero. Ma
non solo. Alla spesa e alla
transizione demografica si
aggiunge anche la stagna-
zione dei salari (dipenden-
ti) e dei redditi (autonomi)
che non potra che incidere
sull’equilibrio del sistema
pensionistico.

Debito troppo alto. Alla
fine del 2023, alla presenta-
zione della manovra 2024,

IN GESTIONE

Addio agli anticipi

Il futuro della previdenza in Italia: ritorno alla legge Fornero e riforma
rinviata. Le scelte del Governo tra risorse scarse e incidenza sul Pil

il Ministro dell’economia
Giorgetti e stato chiaro: “il
roblema dell’Italia ¢ il de-
ito, che deve essere tenuto
sotto controllo altrimenti il
Paesenoncelafa”.

Crescelaspesa. Quest’an-
no la spesa per le pensioni
sara di 337,4 miliardi di eu-
ro, in crescita del 5,8% ri-
spetto al 2023. Guardando
piu avanti, il Def stima la
percentuale di spesa pensio-
nistica sul Pil da qui al
2070. Il picco sara raggiun-
tonel 2040 quando si arrive-
raal 17% del Pil, uno scena-
rio fotografato a “legislazio-
ne Vigente”. Ad oggi, infat-
ti, la “disapplicazione” del-
la legge Fornero & garanti-
ta solo per il 2024. Senza
nuovi interventi in legge di
bilancio, da gennaio 2025
torneranno le nuove regole:
stop alle deroghe e pensio-
ne a 67 anni con collega-
mento all’aspettativa di vi-
ta gia in vigore. La crescita
continua della spesa fino al

2040 ci sara nonostante il
ritorno alla riforma Forne-
ro.

Le scelte del Governo.
Un ulteriore indizio arriva
dalle attuali mosse del go-
verno, un antipasto di quel-
lo che potrebbe rappresen-
tare il prossimo futuro del-
la previdenza in Italia. Gia
da1 primi mesi della legisla-
tura il Ministro del lavoro,
Marina Calderone, aveva
parlato della necessita di
un intervento di riforma or-
ganico che mettesse defini-
tivamente in soffitta il re-
cente “modus operandi”,
che vede esecutivi di ogni
colore politico intervenire
praticamente in ogni legge
di bilancio con provvedi-
menti non  strutturali
sull’eta pensionabile. La ri-
forma, ad oggi, non & anco-
ra arrivata, ma sono passa-
te gia due manovre e in en-
trambe e stato trattatoil te-
ma pensioni.

Addio al pensionamen-

to anticipato. La stretta
piu consistente si e avuta
con l'ultima legge di bilan-
cio, in particolare su tre mi-
sure: Opzione donna, Ape
sociale e Quota 103. La pri-
ma e riservata alle donne
con 61 anni di eta al 31 di-
cembre 2023, un anno in
piu rispetto al 2022. L’eta
per poter richiedere I’Ape
sociale e stata elevata a 63
anni e 5 mesi. Sono tre, in-
vece, le penalizzazioni che
colpiscono “quota 103”:
una finestra Il)il‘l ampia,
pensione calcolata con il
contributivo e diminuzio-
ne dell'importo erogato fi-
no a 67 anni di eta (pari a

uattro volte il minimale

nps, invece che a cinque).
Una stretta che non ha ri-
sEarmiato igiovani: coloro
che sono entrati nel mon-
do del lavoro dopo il 31 di-
cembre 1995, i quali devo-
no attendere una finestra
ditre mesi prima d'intasca-
re il primo assegno Inps e
I'importo massimo otteni-

bile, fino a 67 anni d’eta, e
pari a cinque volte il mini-
mo dell'Inps, ossia 2.993
euro.

Stop fino al 2044, poi si
vedra. Come si legge sul
quotidiano economico “Ita-
lia Oggi” i numeri sopra
elencati portano a pensare
che non ci sara spazio per
ulteriori interventi legati
a pensionamenti anticipa-
ti nei prossimi anni. Que-
sto almeno fino al 2044.
Dal 2045 si assistera auna
diminuzione graduale che
porterail rapporto tra spe-
sa e Pil al 16% nel 2050 e
al 13,9% nel 2070. Una ra-
pidariduzione “determina-
ta dall’applicazione gene-
ralizzata del calcolo contri-
butivo che si accompagna
all'inversione di tendenza
del rapporto fra numero di
pensioni e numero di occu-
pati”. Per vent’anni il mar-
gine sara molto stretto,
poi si vedra. (riproduzione
riservata)
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acura
di EFPA Italia

narivoluzione, si,
ma dal taglio pra-
tico, che consenti-
radiadattarsi an-
corameglio all’at-
tivita quotidiana dei profes-
sionisti della consulenza fi-
nanziaria. Le novita annun-
ciate da Efpa Italia nell’ambi-
to del recente Salone del Ri-
sparmio vanno in questa dire-
zione: rispondere in maniera
ancora piu efficiente alle ri-
chieste del mercato. CdA e Co-
mitato scientifico della Fon-
dazione hanno infatti appro-
vatoin via definitiva le novita
che riguardano il livello EFP
(European Financial Plan-
ner), con modalita inedite di
conseguimento che facilite-
ranno i professionisti che in-
tendono raggiungere il livello
di maggiore specializzazione
offerto da Efpa pur continuan-
do a svolgere quotidianamen-
te la propria attivita. Modifi-
che cui si aggiunge anche il
lancio del livello “Expert” del-
la certificazione dedicata ai
temi ESG, che ha riscosso un
notevole successo fin dalla
suaintroduzione nel 2020.
Per quanto riguarda 'EFP, la
necessita di intervenire e sta-
ta su§gerita dal gap numeri-
coin [talia esistente fraitan-
ti professionisti certificati

IN GESTIONE

Rivoluzione EFP

Presentate le novita sulla qualifica EFPA di maggior livello,
con una nuova modalita di conseguimento “a blocchi”

EFA, quasi cinquemila, e1i cir-
ca 300 che invece hanno con-
seguito la qualifica EFP. Un
segnale delle difficolta affron-
tate dai professionisti del ri-
sparmio nel sostenere ulterio-
1 20 giornate equivalenti di
formazione per accedere
allesame di certificazione
EFP. «<Abbiamo voluto agevo-
lare il passaggio da EFA a
EFP mediante due percorsi di-
versi, che pero sono identici
come sforzo finale di formazio-
ne», ha sottolineato Emanue-
le Carluccio, presidente di Ef-
pa Europe, nella conferenza
‘Other bricks in the wall:
I'evoluzione del sistema di cer-
tificazione Efpa”. Resta dun-
que il corso in un blocco unico
strutturato su 20 giornate di
formazione d’aula, che termi-
na con un esame articolato su
due prove: il test con 35 do-
mande a risposta multipla (di
cui 15 di livello knowledge, 15
di livello analysis e cinque di
livello application) e la prova
in cuiil candidato deve affron-
tare un case study di finan-
cial planning, che da scritta

assa alla discussione orale

i fronte a una commissione
composta, tra gli altri, anche
da alcuni componenti del Co-
mitato Scientifico della Fon-
dazione.
A questo percorso piu tradi-
zionale, si affianchera anche
un percorso “a blocchi” di cer-

portafoglio” (cinque giorni for-
mativi). Tre sono senza
pre-requisito EFA “La pianifi-
cazione patrimoniale e succes-
soria per il cliente privato ed
imprenditore” (quattro gior-
ni), “I private markets” (tre
giorni) e “Le dinamiche econo-
miche-finanziarie d'impresa”

€F pAwamD

European Financial Planning Association

tificazioni che prevede cinque
certificazioni monotemati-
che, da completare in un arco
temporale massimo di tre an-
ni per ottenere il livello EFP.
Due sono riservate a chi ha

ia raggiunto il livello EFA
‘Il processo di pianificazione
finanziaria” (tre giornate di
formazione) e “Tecniche avan-
zate di analisi degli strumen-
ti finanziari e di gestione di

(cinque giorni), accessibili an-
che a chi e interessato alla
specifica certificazione senza
necessariamente passare al li-
vello EFP. Per questo tipo di
percorso “a blocchi” & previso
un esame alla conclusione del-
la formazione propedeutica
per ogni certificato monote-
matico (con una prova da 20 a
30 domande a risposta multi-
pla) e la prova finale per l'otte-

nimento del’EFP che, anche
in questo caso, consiste nella
discussione orale di un case
study di financial planning.
«K una struttura che ci con-
sente di restare sempre al pas-
S0 coi tempi rispondendo alle
nuove necessita di chi lavora.
Anche nelle reti di consulen-
za, dove si va sempre piui ver-
so una specializzazione dei
consulenti», ha specificato Fa-
brizio Crespi, docente di Eco-
nomia degli intermediari fi-
nanziari a Milano e Cagliari,
oltre che membro del Comita-
to scientifico di Efpa Italia,
che ha anche annunciato al-
tre certificazioni monotemati-
chein arrivo, dedicate al mon-
do previdenziale, alla finanza
comportamentale, agli inve-
stimenti non convenzionali e
all'Intelligenza  artificiale.
«Sono tutte innovazioni dal
taglio molto pratico — ha con-
cluso Nicola Ardente, vi-
ce-presidente di Efpa Italia —
che trovano applicazione con-
creta nella vita professionale
di tuttiigiorni» (riproduzione
riservata)

Come

di Arianna Porcelli

iugno e luglio sono
Gricchi di sessioni

d’esame per diven-
tare professionista del ri-
sparmio. necessario
presentare la domanda
di partecipazione, sul si-
to www.organismocf.it,
entro le ore 17 di martedi
21 maggio ger Pappello di
giugno e di

1 martedi 25
giugno per quello di lu-
glio.

I contenuti. La prepara-
zione richiesta peril supe-
ramento della prova ver-
te sunozioni di matemati-
ca finanziaria e di econo-
mia del mercato finanzia-
rio; sulla pianificazione,
la finanza comportamen-
tale e sunozioni di diritto
di diversi settori, dal di-
ritto tributario riguar-
dantiil mercato finanzia-
rio a quello commerciale,
privato, previdenziale e
assicurativo; nozioni di
diritto del mercato finan-
ziario e degli intermedia-
ri e sulla disciplina dei
consulenti finanziari.

Modalita. Gli esami si
svolgeranno a distanza,
con procedure previste
da bando. La prova valu-

diventare cf

tativa dura 85 minuti ed
e composta da 60 quesiti
a risposta multipla, di
cui 40 quesiti da due pun-
ti (tra 1 quali vi sono an-
che 12 quesiti pratici) e
20 da un punto. ’esame
verra considerato supera-
to con un punteggio non
inferiore a 80/100. Il ri-
sultato di ciascun candi-
dato & convalidato dalla
Commissione esaminatri-
ce entro 10 giorni dalla
data d’esame nella pro-

pria areariservata del si-
to Ocf.

Requisiti tecnico-in-
formatici degli stru-
menti. Tra i requisiti ri-
chiesti per partecipare &
previsto il possesso da
parte del candidato di un
personal computer, dota-
to dei requisiti indicati
all’articolo 11 del bando,
e di un dispositivo mobile
dotato di telecamera, con
caratteristiche specifi-
che ivi riportate.

E consultabile sul sito
www.organismocf.it il
bando completo, con tut-
te le informazioni riguar-
danti i requisiti tecnici,
le date disponibili e le sca-
denze utili per diventare
consulente finanziario.
(riproduzione riservata)

di Lucio Sironi

PORTAFOGILIO

Italiani in fuga dal rischio. Ma questa
puo essere la mossa piurischiosa

ccanto al Btp comprato con generosita
Adai risparmiatori 1taliani, negli ultimi
anni tra gli strumenti finanziari torna-
ti di moda, complice I'inflazione che incide fa-
cendo perdere potere d’acquisto, ¢’e senz’altro
il conto deposito, grazie anche agli elevati tas-
si di rendimento che questo prodotto & tornato
a offrire. Nelle scorse settimane c’e stata la
pubblicazione dei risultati dell'indagine che
Facile.it ha commissionato agli istituti mUp
Research e Norstat, secondo cui sarebbero
ben 4,5 milioni gli italiani che ne hanno aper-
to uno negli ultimi 12 mesi. Secondo questa
analisi nel 2023 le ricerche online che hanno
avuto come oggetto questi prodotti sono cre-
sciute del 169% rispetto all'anno prima.
I1 conto deposito & concepito come uno stru-
mento di investimento che consente di ottene-
re una rendita relativamente elevata sulle
somme depositate, penalizzato rispetto a un
conto corrente tradizionale dalla sua operati-
vita ridotta. Resta il fatto che si tratta di una
forma di investimento abbastanza di breve
termine, sulla ?uale e difficile puntare per rag-
giungere significativi obiettivi d'investimento
e di accumulazione di capitale, quali possono
essere I'acquisto dell’abitazione o la creazione
di una stampella pensionistica. Il massimo
che si puo pensare di ottenere ¢, appunto, una
protezione del capitale dall’erosione inflazio-
nistica.
Ha dunque senso, date queste premesse, che
l'interesse verso questo tipo di prodotto rag-
giunga quote piu elevate in fasce d’eta come
uella dei 35-44 anni (14,6% rispetto al 10,7%
ella media toccata a livello nazionale)? O ad-
dirittura tra i giovani d’eta compresa tra 25 e
34 anni (il 16,4%)? Queste sono le tipiche cate-
gorie che per motivi anagrafici dovrebbero ri-

volgersi semmai a investimenti di pit lungo

termine e superiore grado di rischio, ma an-
che potenziale di guadagno maggiore, quello
che serve per conseguire ben altri traguardi
in termini di capitale accumulato.
Se si considera che gli italiani che hanno di-
chiarato di possedere almeno un conto deposi-
to sono piu gi 14 milioni e, tra questi, oltre 1,7
milioni (4,3%) dicono di averne piu di uno, c'e
di che essere preoccupati per le prospettive di
investitori cosi poco interessati a forme di in-
vestimento che siano in grado non solo di di-
fendereirisparmi dall'inflazione, ma anche di
accrescerneil valore reale per dotarli, nel tem-
0, dirisorse in vista di necessita future.
el corso del Salone del Risparmio, giusta-
mente pit di un gestore ha fatto notare che
uando si parla delle maggiori operazioni in-
ustriali c{)le riguardano [Ttalia, quasi sem-
re nel ruolo di protagonisti ci sono robusti
ondi pensione internazionali. Lo si & visto di
recente nei casi della vendita della rete Tim,
delle offerte avanzate per la conquista di Nex1
(sistemi di pagamentoﬁ e per la riqualificazio-
ne di Mind, cioe I'ex area Expo di Milano. Per-
ché fondi e strumenti italiani invece sono as-
senti? Certo, c’¢ un problema di dimensioni,
dovuto al fatto che nella Penisola siinveste po-
coin previdenza integrativa. Ma poi c’¢ anche
un problema di mentalita, di scarsa propensio-
ne al rischio, che puo portare a mettere in gio-
co 1 capitali nei grandi piani di sviluppo del
Paese. Invece I'Ttalia, che gia parte da una si-
tuazione di grave debito pubblico, deve fare i
conti con un drastico calo demografico e con
un sistema di welfare molto oneroso. Tutte
emergenze, come si puo ben capire, che difficil-
mente potranno essere affrontate in maniera
efficace prediligendo forme di risparmio prive
di rischio e poco o nulla esposte all’economia
reale. (riproduzione riservata)




