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di EleonoraPasetti

el panorama tradi-
zionalmente stati-
co degli enti previ-
denziali, le elezio-
ni Enasarco 2025
segnano un punto di svolta.
L’alta affluenza e il largo con-
senso raccolto dal progetto
“Agenti Cresciamo Uniti” non
sono solo un successo elettora-
le: rappresentano la risposta
concreta di una categoria che
sceglie di contare, di partecipa-
reedi costruire, insieme.
Consulenti finanziari e agenti
hanno alzatola voce, chiedendo
un ente piu vicino, piu giusto,
pitt moderno e lo hanno fatto
con un voto che ha premiatol'u-
nione, il metodo e la visione.
Insieme non come parola d’ordi-
ne, ma come pratica quotidiana
diascolto, confronto e azione.
E da qui che comincia il cambia-
mento verso una nuova stagio-
ne per la Fondazione.

I risultati. La partecipazione
degliiscritti e stata ampia e con-
vinta, con 37.373 voti espressi
da consulenti finanziari, agenti
eimprese che dal 6 al 16 giugno
si sono recati alle urne digitali

er rinnovare ’Assemblea dei

elegati della Fondazione e
hanno manifestato il loro soste-
gno al progetto “Agenti Crescia-
mo Uniti” - composta da Anasf,
FNAARC, FIARC e dalle sigle
sindacali FederAgenti, USAR-
CI, UGL Terziario, FIL-
CAMS-CGIL, FISASCAT-CI-
SL e UILTuCS-UIL -, dimo-
strando una crescente attenzio-
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Il giornale dei professionisti della consulenza

ne verso il futuro dell’Ente che
rappresenta un punto di riferi-
mento per la tutela previdenzia-
le della categoria.

Uno dei segnali piti evidenti di
questa rinnovata partecipazio-
ne e arrivato proprio dai consu-
lenti finanziari, che hanno vo-
tato in massa, sostenendo il
progetto e attribuendo nuova
centralita al proprio ruolo nel-
la governance dell’Enasarco.
“Questa tornata elettorale ha
dimostrato che i professionisti
V0§lion0 essere parte attiva
del cambiamento. Hanno rico-
nosciuto nel nostro progetto
un’alleanza trasversale, co-
struita non attorno a un nome
ma su un metodo condiviso.
Ora abbiamo la responsabilita
di trasformare questo consen-
soin risultati concreti”, ha cosi
commentato i risultati Luigi
Conte, presidente Anasf.
L’esito del voto conferma una
tendenza: il mondo della con-
sulenza finanziaria non solo
c’¢ ed e presente, ma si affer-
ma sempre pit come interlocu-
tore imprescindibile nelle di-
namiche decisionali della Fon-
dazione.

I territori protagonisti. Se
il risultato delle elezioni ha
premiato il progetto “Agenti
Cresciamo Uniti”, ¢ anche gra-
zie a un’‘impostazione che ha
saputo valorizzare il territorio
come luogo vivo di confronto,
artecipazione e identita pro-
essionale. Ne é testimonianza
il successo del “Cresciamo Uni-
ti Tour”, un’iniziativa che ha
attraversato l'intera penisola
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Inserto a curadi

Primavera per Enasarco

Ampiapartecipazione degliiscrittie forte sostegno deiconsulentifinanziariperle elezioni
2025: una tornata elettorale che segna un momento di svolta per la governance dell'Ente.
I1“Cresciamo Uniti Tour” Anasfha consolidato il rapporto dell’Associazione col territorio
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resentia una tappa

del Cresciamo Uniti Tour

coinvolgendoiComitati territo-
riali Anasfin un dialogo diret-
to coniconsulenti finanziari.
Per settimane, il presidente
Conte ha percorso 1l Paese da
Nord a Sud, partecipando a nu-
merosi incontri e momenti di
confronto organizzati capillar-
mente in molte regioni 1talia-
ne, in occasione dei primi ap-
puntamenti di aggiornamento
professionale Anasf’hub.

A ospitarlo sono stati proprio i
Comitati territoriali di Lazio,
Toscana, Piemonte, Campa-
nia, Veneto ed Emilia-Roma-
gna, che hanno inaugurato la
nuova tornata di formazione
targata Anasf. I Comitati si so-
no confermati - nel loro ruolo -
la spina dorsale dell’Associa-
zione: realta capaci di mobilita-

re energie, ascoltare i bisogni
locali e costruire consenso at-
torno a un progetto collettivo.
Ogni tappa del tour & stata oc-
casione per approfondire i con-
tenutidel programma e spiega-
re — nel concreto — I'importan-
za della Fondazione per tutti i
professionisti del risparmio,
ma anche per restituire centra-
lita alla figura del consulente
finanziario nei processi decisio-
nali legati alla previdenza di
categoria. Al centro degli incon-
tri, temi come la sostenibilita
del sistema, la qualita del wel-
fare, la semplificazione ammi-
nistrativa e la valorizzazione
della professione.

“In ogni citta, in ogni Comitato,
abbiamo trovato ascqlto, ener-
gia e responsabilita. E stato un
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viaggio intenso e autentico, che
ha dimostrato quanto forte sia
il legame con i territori. Li ab-
biamo toccato con mano la de-
terminazione di una categoria
che chiede ascolto e un progetto
credibile. II voto & individuale,
ma la vittoria e stata collettiva.
In tutti gli incontri si & respira-
ta una %orte volonta di unita,
coesione e futuro condiviso. Rin-
grazio quindi tutti i Comitati
territoriali per 'impegno dimo-
strato”, haraccontato Conte.
I1"Cresciamo Uniti Tour” non &
stato solouna campagna eletto-
rale: & stato un laboratorio di
partecipazione diffusa e di con-
tatto diretto con il territorio.
Un percorso che ha rafforzato
la consapevolezza del valore
della rappresentanza e ha mo-
strato, ancora una volta, che la
vera forza dell’Associazione sta
nella sua capacita di essere vici-
na ai propriiscritti.
In un contesto spesso dominato
da distacco e disaffezione, la
campagna ha riportato al cen-
tro le persone e ha posto le basi
er una nuova governance del-
a Fondazione Enasarco che
promette di essere pit inclusi-
va, piu competente e piu vicina
alle reali esigenze di chi lavora
ogni giorno sul campo.

Una nuova fase per Enasar-
co e per i professionisti. Con
lesito positivo delle elezioni e
Pampia partecipazione degli
iscritti, s1 apre una nuova fase
per Enasarco, all'insegna della
trasparenza, della responsabi-
lita, dell’ascolto e della concre-
tezza. (riproduzione riservata)
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=z Parcella: siono
di Lorenzo Manfredi,
( (

Centro Studi e Ricerche Anasf

artedi 24 giugno

scorso si e tenuto

all'Excelsior Hotel

Gallia di Milano il

FAJ Forum Day,
I'evento realizzato dalla testata
FAJ - Fee Advisor Journal con I'o-
biettivo di riunire consulenti finan-
ziari, reti e operatori del settore
per discutere 1 diversi aspetti e le
prospettive future della consulen-
zafinanziaria “a parcella”. L'inizia-
tiva e stata I'occasione per presen-
tare I'indagine svolta dal Centro
Studi e Ricerche Anasf (CSeR) in
collaborazione con FAJ, che ha
coinvolto circa 600 associati e ha
analizzato, in termini sia quantita-
tivi sia qualitativi, 'incidenza e le
modalita di adozione dei differenti
regimi di remunerazione tra i con-
sulenti finanziari abilitati all'offer-
ta fuori sede.

Le modalita di remunerazione
oggetto dello studio sono state lare-
trocessione delle commissioni, che
prevede—da parte dell'intermedia-
rio—la retrocessione al consulente
finanziario di una parte delle com-
missioni ricevute dalla societa di
gestione e pagate dal cliente sui

rodotti finanziari raccomandati

c.d. management fee); la remune-
razione fee on top, che comporta
una commissione specifica sul por-
tafoglio che si affianca alla base
commissionale derivante dai pro-
dottisottostanti; infine, la remune-
razione fee only, che prevede come
unica forma d)lr remunerazione il
pagamento all'intermediario, e di
conseguenza al consulente, di una
commissione associata al servizio
di consulenza. Lintermediario
non riceve retrocessioni o commis-
sioni aggiuntive dai prodotti finan-
ziari in portafoglio, ovvero le riac-
credita sostanzialmente al cliente.

La ricerca ¢ la prima ricognizio-
ne svolta direttamente presso i
consulenti finanziari abilitati
all'offerta fuori sede delle modali-
ta attraverso le quali essi vengono
remunerati per lattivita svolta,
che parte da una serie di domande
a cu1 il CSeR ha voluto dare rispo-
sta. Ad esempio: quali modalita di
retribuzione (retrocessione delle
commissioni sui prodotti racco-
mandati, fee on top e fee only) e in
che proporzione rispetto al proprio
portafoglio adottanoiconsulenti fi-
nanziar1 abilitati all'offerta fuori
sede? Questi si aspettano dei cam-
biamenti significativi in futuro di
tali proporzioni? Qual ¢ la specifi-
caopinione dei consulenti finanzia-
ri sulle modalita di remunerazio-
ne fee on top e fee only?

Prima di esaminare 1 risultati del-
laricerca, & opportuno fornire qual-
che informazione preliminare sul
contesto di mercato e sulla dimen-
sione economica dellattivita delle
retidi consulenza finanziaria. A fi-
nemarzo 2025, secondoidati Asso-
reti, la raccolta netta delle reti as-
sociate si ¢ assestata sui 5,3 miliar-
di di euro mentre il patrimonio to-
tale ha raggiunto 1 917 miliardi di
euro. Di questiil 61% (circa 560 mi-
liardi di euro) sono investiti in stru-
menti di risparmio gestito, il re-
stante 39% &50 miliardi circa) in

Al centrodel FAJ Forum Day, riflessioni e analisi esclusive acuradel CSR
Anasf'sui modelli di remunerazione adottati dai consulenti finanziari
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La presentazione della ricerca al FAJ Forum Day

risparmio amministrato. La quota
di patrimonio complessivo remu-
nerata tramite fee on top e/o fee on-
ly &1l 15% circa del totale —11% in
strumenti di risparmio gestito, 4%
in risparmio amministrato —, pari
acirca 135 miliardi, in leggera cre-
scita rispetto aun annofa (circa un
punto percentuale in pit).

Un primo dato che emerge dal-
la ricerca ¢ la diffusione delle tre
modalita di remunerazione all'in-
terno del campione. Dall'analisi
dei dati raccolti si evince come la
quasi totalita dei rispondenti, il
92%, percepisca la (o parte della)
propria remunerazione dallaretro-
cessione delle commissioni; in par-
ticolare, la percentuale del campio-
ne che viene remunerato esclusiva-
mente attraverso la retrocessione
delle commissioni & la maggioran-
za,i163% circa.

La modalita fee on top & adottata —
da sola o in combinazione con le al-
tre modalita — da poco piti di un ter-
70 del campione (5 34%), la modali-
ta fee only dal 13%, e oltre un terzo
del campione (il 37%) é remunerato
tramite fee on top /o fee only (ovve-
10,1l 37% 0 ha adottato tutte e due
insieme o una sola delle due modali-
ta di remunerazione, in entrambi i
casi combinata o meno alla retroces-
sione delle commissioni).

Un dato interessante & anche che
quasi il 20% dei consulenti finan-
ziari viene remunerato attraverso
la retrocessione delle commissioni
elafee on top: dopola solaretroces-
sione delle commissioni, si tratta
della combinazione piu diffusa nel
campione. Inoltre, '8% circa di-
chiara di percepire la propria re-
munerazione da una combinazio-
nedi tutte e tre le modalita.
Andando poi ad analizzare1l sotto-
campione di giovani under 41 e
femminile, & possibile affermare
che oltre i due terzi dei giovani un-
der 41 (66,7%) e i tre quarti delle
donne (77,6%) sono remunerati
esclusivamente tramite retroces-
sione delle commissioni. Cio signi-
fica che entrambi i sottogruppi
sembrano polarizzati verso tale
modalita di remunerazione.

Passando all’analisi della com-
posizione media dei portafogli
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Grafico 1: Composizione in media del portafoglio per modalita
di remunerazione
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Grafico 2: confronto tra la composizione media, per modalita
di remunerazione, della raccolta eflfettiva del mese di aprile 2025

edella raccolta attesa de

mese di aprile 202

del campione in termini di modali-
ta di retribuzione, si evince come i
portafogli siano remunerati in me-
dia per circa 1'83% dalla retroces-
sione delle commissioni, peril 13%
dalla fee on top e peril 4% dalla fee
only (grafico 15).

Visono poi delle considerazioni ne-
cessarie sulla composizione del
portafoglioin base alla combinazio-
ne di modalita retributive adotta-
te: ad esempio, nel caso in cuile mo-
dalita fee on top e fee only vengano
adottate assieme, la seconda ha in
media una quota su{)eriore rispet-
toalla prima, ma nel caso in cui al-
la retrocessione delle commissioni
si affianchino singolarmente le
due modalita, la fee on top ha in
media un'incidenza maggiore (cir-
caun quarto del portafoglio) rispet-
toallafee only (il 13%).

Passando ad analizzarela com-
osizione dellaraccoltamensi-
e, ¢ stato chiesto ai consulenti fi-
nanziari di indicare come fosse

suddivisa la loro raccolta nello
scorso aprile tra le tre modalita di
remunerazione, e come prevedono
sara strutturata ad aprile 2026.
La scelta di prendere come riferi-
mento un orizzonte temporale di
un anno (e non pitt lungo) & stata
fatta al fine di ottenere risposte
it affidabili e valide.
emerso, come si pud vedere nel
afico 2, che in media i consulenti
el campione prevedono un au-
mento dell'incidenza dei modelli
remunerativi fee only e fee on top
nella raccolta futura: +0,8 punti
{)ercentuali per quanto riguarda
a modalita fee on top, +1,9 per
quantoriguardala modalita fee on-
ly. Questo permette di affermare
c%e n media, indipendentemente
dalla societa di appartenenza, i
consulenti finanziari non si aspet-
tano un mutamento significativo
da qui a un anno nelle modalita di
remunerazione.
Tuttavia, in ragione dell'attuale
clima politico-legislativo europeo

—in particolare, le disposizioni su-
gliinducement contenute nella Re-
tail Investment Strategy, norme

otenzialmente  rivoluzionarie,
Eenché temperate nel corso dei ne-
goziati tra Commissione e co-legi-
slatori —, & verosimile che su un
orizzonte temporale di pit anni la
tendenza osservata nell’'esercizio
di proiezione annuale si rafforzi
sempre pit, nel tentativo del mer-
catodi anticipare il nuovo contesto
normativo.

Dai dati raccolti si rileva anche
come siano spesso previste soglie
patrimoniali minime per accedere
ai regimi di consulenza fee only e
fee on top, con maggior frequenza
nel primo caso. Le so%lie piu fre-
quenti per entrambe le modalita
sono 50.000 e 100.000 euro.

Infine, sono state analizzate le ri-
sposte fornite dal campione a una
serie di domande qualitative. At-
traverso di esse, si € scoperto come
nellamaggioranza dei casi la tarif-
fa prevista dal servizio fee on top e
fee only e sotto forma di una per-
centuale applicata sulle masse ge-
stite (rispettivamente nell'86% e
83% dei casi) e che la decisione di
adottare una certa modalita di re-
munerazione & presa in autono-
mia dal consulente stesso (rispetti-
vamente, nel 64% e 77% circa dei
casi), piuttosto che imposta dalla
rete o surichiesta di quest'ultima.
Inoltre, alla richiesta di quali sia-
no gli aspetti delle modalita fee on
top e fee only che li convincono di
piu e di meno, i rispondenti hanno
evidenziato come per molti di loro
(I'80%) I'avversione dei clienti a pa-
gare esplicitamente il servizio sia
1l principale elemento di criticita,
seguitoa distanza (per quantointe-
ressi quasi la meta del campione, il
43%) dal fatto che vengano esclusi
i clienti con patrimoni piccoli (che
non superano le soglie minime
identificate in precedenza), men-
tre sembrano ritenere la traspa-
renza nei costi (il 49% del campio-
ne), l'omogeneita di remunerazio-
nesugli strumenti di risparmio ge-
stito e amministrato (46%) e I'alli-
neamento con gli interessi del
cliente (45%) fattori positivi asso-
ciati a tali modalita di remunera-
zione. (riproduzione riservata)
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di Sonia Ciccolella,
Centro Studi e Ricerche Anasf

a Commissione euro-
pea ha lanciato lo
SCorso maggio una
call for evidence per
promuovere un mer-
cato dei capitali integrato in tut-
ta I'UE mediante 1l rafforza-
mento del quadro di vigilanza,
larisoluzione della frammenta-
zione normativa e la garanzia
di una migliore integrazione
dei mercati dei capitali, anche
nei paesi dell'Unione Europea
con mercati meno sviluppati,
per realizzare appieno le poten-
zialita dell'Unione del rispar-
mio e degli investimenti.
Anasf ha partecipato all'inizia-
tiva accogliendo con favore la
proposta della Commissione ed
evidenziando che & fondamenta-
le affrontare gli ostacoli che an-
cora oggi impediscono un mer-
cato dei1 capitali realmente com-
petitivo e aperto, in particolare
quelli di natura fiscale e legisla-
tiva. Un consulente finanziario
italiano che desideri operare
per un cliente di un altro paese
europeo in regime di libera pre-
stazione deve affrontare diffi-
colta burocratiche e normative
che ostacolano la fluidita del
servizio. Inoltre, la quasi totali-
ta dei prodotti disponibili fa rife-

IN GESTIONE

Strategia comune

La DG per la Stabilita Finanziaria valuta I'impatto per integrare
1 mercati e migliorare la vigilanza nel mercato unico, riducendo i rischi

rimento alla normativa lussem-
burfhese, senza omogeneita a
livello europeo.
Un altronodo critico & la concen-
trazione di capitali e della inter-
mediazione dei medesimi nelle
mani di pochi soggetti, un feno-
meno che puod essere positivo
nel contesto globale, ma che pre-
senta rischi per il mercato do-
mestico, legati alla distribuzio-
ne, capillarita ed equita. Per
I’Associazione il fulcro della
uestione resta il trattamento
iscale: una normativa e una fi-
scalita omogenee a livello euro-
peorappresenterebbero un pas-
so decisivo per superare le at-
tualibarriere.
Ogni stato offre inoltre prodotti
finanziari nazionali, senza stru-
menti transfrontalieri che per-
mettano ai cittadini di gestire li-
beramente i propri risparmi.
Un consulente finanziario deve
verificare, ad esempio, se un
cliente che si trasferisce in una
citta europea per lavoro possa
ancora effettuare versamenti
nei prodotti gia sottoscritti nel

ono convocati i 19 Concgressi territoriali
Anasfper il rinnovo dei Consiglieri territo-
riali, che coinvolgeranno tutte le regioni italia-
ne secondo la seguente suddivisione geografi-
ca: Abruzzo, Basilicata, Calabria, Campania,
Emilia Romagna, Friuli Venezia Giulia, La-
zio, Liguria, Lombardia, Marche, Molise, Pie-
monte e Valle d’Aosta, Puglia, Sardegna, Sici-
lia, Toscana, Trentino Alto Adige, Umbria, Ve-
neto.
Un appuntamento importante per rafforzare
la rappresentanza territoriale e la partecipa-
zione attiva dei soci e delle socie alla vita
dell’Associazione.
L’intero processo elettorale si svolgerda in moda-
lita digitale: i Congressi si svolgeranno online
dal 20 al 24 ottobre e le votazioni saranno effet-
tuate tramite la piattaforma elettronica Eligo,
sviluppata da ID-Tecnology, da lunedi 27 otto-
bre (ore 12) a giovedi 30 ottobre 2025 (ore 18).

Congressi territoriali 2025

Potranno partecipare al voto e candidarsi tutti
gliiscritti ad Anasfin regola con il paifamento
della quota associativa alla data del 22 giu-
gno 2025. Per esercitare il diritto di voto sara
anche necessario registrare in anticipo iprro-
prioindirizzo di posta elettronica presso ’Asso

ciazione, entro e non oltre il 3 settembre.

Gli aventi diritto potranno candidarsi alla no-
mina nel Comitato territoriale della propria re-
gionediresidenza. Tuttavia, in deroga all’arti-
colo 24 dello Statuto associativo, sara possibi-
le candidarsi e votare anche nella regione in
cui si svolige la propria attivita professionale,
inviando la documentazione attestante il luo-
go dell’attivita tramite PEC, sempre entro il
termine del 3 settembre.

Tutti i dettagli sulle modalita di svolgimento e
sulle scadenze della tornata elettorale sono
consultabili nella pagina dedicata del sito
Anasf. (riproduzione riservata)

proprio Paese d'origine senza
ostacoli dal punto di vista for-

co trasferibile tra Stati rappre-
senta un ostacolo significativo.
La presenza di 27 regimi fiscali

ostacola una gestione efficiente
e coerente dei risparmi e degli

male e fiscale. Altresi, la man-
canza di un sistema pensionisti-

diversi all'interno

investimenti a livello europeo

ell'Unione (riproduzione riservata)
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di Francesca Pontiggia

a preso il via a
maggio  “Anasf
I’hub”, il nuovo for-
mat  itinerante
che combina conte-
nuti formativi specialistici e oc-
casioni di networking peri con-
sulenti finanziari. Sette le tap-
pe gia svolte tra maggio e giu-
gno mentre il tour proseguira
in tutta Italia fino ai primi otto-
bre, con dodici ulteriori appun-
tamentiin fase di definizione.
Treitemi portanti dell'iniziati-
va: previdenza, contratto di
agenzia e pianificazione succes-
soria, affidati a tre voci autore-
voli che, di tappain tappa, stan-
no accompagnando 1 parteci-
Hanti in un viaggio formativo
i quattro ore ciascuno, con
uno sguardo concreto sulle sfi-
de professionali quotidiane.
Leo De Rosa, fondatore e ma-
naging partner Russo De Rosa
Associati, guida lincontro
“Straordinario quotidiano”, ri-
flettendo sul valore della piani-
ficazione patrimoniale e della
continuita familiare e azienda-
le, tematiche spesso sottovalu-
tate finché non diventano ur-
genti. Secondo De Rosa la con-
sulenza finanziaria deve saper
anticipare il cambiamento,
ascoltare le esigenze comples-

IN GESTIONE

Formazionen viaggio

Il tour di aggiornamento professionale Anasfha gia toccato sette citta:
focussuprevidenza, contrattie successioni. I primiincontriinimmagini

se deinuclei familiari e costrui-
re soluzioni giuridiche e fiscali
sostenibili nel tempo.

téﬁnanzlari
a Padova, il 12 giugno 2025

Con “Manuale di sopravviven-
za contrattuale per i CF”, Lu-
ca Frumento, avvocato e con-
sulente legale Anasf, offre inve-
ce una bussola per muoversi
tra le insidie del contratto di
agenzia: diritti e doveri, reces-
s0, bonus, clausole critiche e in-
dennita vengono analizzati con
taglio operativo, anche alla lu-
ce di casi reali e quesiti raccolti

nell’'ambito del servizio di con-
sulenza legale fornita da Anasf
ai suoi iscritti.
Infine, Luigi Criscione, diri-
gente dell’Associazione e com-
onente del Direttivo OCF, af-
ronta il tema della previdenza
nel seminario “Consulente pre-
vidente”, offrendo una panora-

mica su Inps, Enasarco, previ-
denza complementare e presta-
zioni accessorie. Ampio spazio
¢ dedicato alle riforme in vigo-
re, alle diverse tipologie pensio-

nistiche, al calcolo delle inden-
nita e alle opportunita fiscali
legate alla previdenza integra-
tiva.

il 10 giugno 2025

A tutti gli incontri svolti fino al
16 giugno, data di chiusura del-
le elezioni Enasarco 2025, ha
partecipato anche Luigi Con-
te, presidente Anasf, per racco-
gliere esigenze, idee, proposte
e raccontare con trasparenza
la visione del futuro della Fon-
dazione, in occasione del rinno-
vo dei comfonenti dell’Assem-
blea dei Delegati.

Tutte le tappe del tour — orga-

La tappa Anasf’hub a Torino,

nizzate da Anasf Servizi & For-
mazione, in collaborazione con
J.P. Morgan Asset Manage-
ment e Goldman Sachs Asset
Management, con il
supporto dei Comita-
ti territoriali — sono
accreditate per il
mantenimento an-
nuale delle certifica-
zioni Efpa per quat-
tro ore. Al termine di
ogni incontro & possi-
bile svolgere un test
di verifica delle cono-
scenze acquisite, ido-
neo ai fini dell'obbli-
go di aggiornamento
rofessionale, ai sensi del Rego-
amento Intermediari Consob,
egli argomenti trattati rientra-
no tra le materie dei corsi di for-
mazione previste dall'Allegato
6 del Regolamento Ivass n. 40
del 2 agosto 2018. La partecipa-
zione e gratuita per 1 soci Ana-
sf: informazioni aggiornate, se-
di e date delle 1prossime tappe
sono disponibili su www.ana-
sfit. (riproduzione riservata)

Informazioni Importanti

T.RowePrice

INVEST WITH CONFIDENCE

Avere tutte le risposte
e davvero importante

Fare le domande giuste ci ha reso cio che siamo.

E dal 1937 che siamo spinti dalla curiosita e dal desiderio di sapere. Perché gestire
investimenti a lungo termine richiede decisioni ferme e informate. Su queste basi
Thomas Rowe Price Jr. approccio tra i primi I'analisi fondamentale nella gestione
di portafogli, combinando con successo etica, trasparenza e buone relazioni.

Scopri come una fervida curiosita puo aiutarti ad avere successo.
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IN GESTIONE
= Anasipremiail merito

nasf conferma il
proprio  impe-
gno per la valo-
rizzazione delle
nuove generazio-
ni e per la promozione
dell’inclusione nel settore
della consulenza finanzia-
ria, annunciando le edi-
zioni 2025 delle sue due
storiche borse di studio:

uella intitolata a
“Ivo Taddei” e la
“Aldo Vittorio Va-
renna”in collabora-
zione con J.P. Mor-
gan Asset Manage-
ment. Due strumen-
ti ormai consolidati
nel panorama for-
mativo italiano,
che confermano l'o-
biettivo dell’Asso-
ciazione di sostene-
re il merito e accom-
pagnare le nuove
generazioni in per-
corsi di crescita e
specializzazione

rofessionale.

e borse di studio
rappresentano oggi
uno degli strumen-
ti piu concreti per
abbattere le barrie-
re economiche e so-
ciali che ancora
ostacolano l'acces-
so alle professioni
qualificate. In un merca-
to in costante evoluzione,
in cuila consulenza finan-
ziaria assume un ruolo
sempre piu cruciale per fa-
miglie e imprese, garanti-
re pari opportunita di for-
mazione & una scelta stra-
tegica oltre che etica. So-
stenere i giovani pitt meri-
tevoli significa investire
sulle competenze, sui ta-
lenti e sulla credibilita
dell'intera categoria.
Quest’anno, le novita tar-

ate Anasf non mancano.

n particolare, la borsa
di studio “Ivo
Taddei”, giunta al-
la sua diciannovesi-
ma edizione, si pre-
senta con una for-
mula  completa-
mente rinnovata,
pensata per valo-
rizzare tesi magi-
strali in ambito eco-
nomico-finanzia-
rio e al tempo stes-
so assicurare un so-
stegno concreto a
studenti meritevo-
li. I1 bando 2025

revede infatti un

imite ISEE di
25mila euro per ac-
cedere alla selezio-
ne. Un aggiorna-
mento che rende il

ASSET MANAGEMENT

esperienza in un

BORSA

DBIESTUDIO

ANASF

VO TADDEI

Anasf premia il talento: in palio una borsa di studio da
3000 euro per laureate/i in discipline economico-
finanziarie.

Hai i numeri giusti? Inquadra il QR code per scoprire se
hai i requisiti per candidarti.

L’Associazionerinnova due opportunita per giovanitalenti: la primarivolta
ailaureati magistrali, la seconda a sostegno delle donne nella professione

finanza, in un’ottica di in-
clusione e merito.

A sottolineare I'importan-
za della borsa Taddei &
stata anche la cerimonia

BORSA DI STUDIO 2025

J.P. MORGAN AM - ANASF
ALDO VITTORIO VARENNA

J.P. Morgan Asset Management e Anasf offrono un'opportunita unica
alle gio

ani consulenti finanziarie

# Hai < 30 anni?
# Hai fatto l'esame Albo nel 2025?
# Conosci bene linglese?

In palio 2 borse di studio per accedere al corso “Strategic Investment
Management” della London Business School

Questa é la tua occasione per potenziare le tue competenze, fare
e dare una svolta alla tua carriera!

Scopri il bando e scarica il modulo di partecipazione su www.anasf.it

IL CONCORSO SCADE IL 31/12/2025

Per informazioni &2 formazione@anasf-servizi.it

ne 2024, che si e svolta lo
scorso 12 giugno a Pado-
va durante la tappa vene-
ta dell’*Anasf I’hub”, uno
dei momenti cardine nel
calendario formativo
dell’Associazione. A rice-
vere il riconoscimento &
stata Giorgia Biz, classe
2001, laureata in Econo-
mia aziendale presso I'U-
niversita Ca’ Foscari di
Venezia con votazione
110 e Lode. Il suo lavoro fi-
nale, intitolato “Consu-
lenza finanziaria e robo
advisory: un'analisi empi-
rica del sentiment dei con-

IL CONCORSO SCADE IL 31 DICEMBRE 2025
REQUISITI

Laurea magistrale in ambito economico-finanziario, conseguita “presso.
un'universita italiana legalmente riconosciuta, da non pit di 24 ‘mesi.al
momento dellinvio della candidatura, con ISEE non superiore a 25000 euro:

ANNO 2025

fessione nel contesto digi-
tale. Biz e attualmente
iscritta al corso di laurea
magistrale in Economia e
Finanza presso lo stesso

di premiazione dell’edizio- ateneo veneziano. )
La borsa Ivo Taddei
JPMorgan Z\ANASF 2025 sara assegna-

..... ta entro giugno del

prossimo anno. Po-
tranno partecipare
tutti coloro che
avranno consegui-
to, da non piu di 24
mesi, una laurea
magistrale in una
delle classi LM-16
(Finanza), LM-56
(Scienze dell’econo-
mia), LM-77 (Scien-
ze economico-azien-
dali), LM-82 (Scien-
ze statistiche),
LM-83 (Scienze sta-
tistiche, attuariali e
finanziarie), con
una tesi centrata
sui temi dell’inter-
mediazione finan-
ziaria. A titolo esem-
lificativo la prova
inale potra
riguardare
temi quali la piani-
ficazione finanzia-
ria, strumenti e
prodottidiinvesti-
mento, la finanza
comportamentale,
lafgestione del por-
tafoglio, il diritto e
I’economia del mer-
cato finanziario e
degli intermedia-
ri. Il premio, del
valore di 3.000 eu-
ro, sara assegnato
in base alla quali-
ta dell’elaborato,
al voto finale e alla
regolarita del per-
corso accade-
mico.
Per completa-
re la doman-
dadiiscrizio-
ne e necessa-
rio presenta-
re, tra i documenti
utili, la descrizione
dettagliata della te-
si, l'attestazione
ISEE 2024 e una di-
chiarazione sostitu-
tiva che descriva il
nucleo familiare e la
situazione redditua-
le. Il termine per la
resentazione delle
omande & fissato al
31 dicembre 2025.
La domanda dovra
essere inviata via
e-mail all’indirizzo

XIX EDIZIONE

premio ancor piu

sostenere i giovani che di-
mostrano impegno, pas-
sione e prospettiva nella

Cp erente' Cpn 1 a mis_ Anasf, Associazione Nazionale Corl\es:::lenu Finanziari & r'ifica a;gcougm di-catégoria.che
sione originaria vo- e

luta da Anasf in

memoria del consi-

gliere Ivo Taddei: sulenti finanziari”, ha

esplorato con taglio inno-
vativo e rigore metodolo-
gicol’evoluzione della pro-

formazione@ana-
sf-servizi.it.
Parallelamente, si
apre anche la dodice-
sima edizione della bor-
sa di studio “Aldo Vitto-
rio Varenna”, realizza-
ta in collaborazione con

La premiazione della vincitric

J.P. Morgan Asset Mana-
gement e intitolata all’ex
presidente di Efpa Italia,
prematuramente scom-
parso. Dal 2022, I'iniziati-
va & dedicata esclusiva-
mente alle donne, con I'o-
biettivo di promuovere
una maggiore presenza
femminile nella consulen-
za finanziaria, settore an-
cora oggi a prevalenza ma-
schile. Il premio consiste
in due borse del valore di
circa 8.800 sterline cia-
scuna, corrispondenti al-
la quota di partecipazio-
ne al prestigioso corso in
Strategic Investment Ma-
nagement della London
Business School, uno dei

percorsi formativi piu
avanzati nel panorama
europeo.

Le vincitrici dell’edizione
2024 — Federica Scuderi e
Chiara Manganiello — so-
no state premiate lo scor-
so 11 marzo a Roma
nell’ambito di Consulen-
Tia, ’evento nazionale di

Lt g

della borsa di studio Taddei

riferimento per i consu-
lenti finanziari, ideato da
Anasf. Due giovani profes-
sioniste che hanno supe-
rato brillantemente la
{)rova valutativa OCF per
’iscrizione all’Albo nel
2024 e che rappresentano
al meglio lo spirito dell’i-
niziativa: determinazio-
ne, competenza e visione
internazionale. Anche in
questo caso, le candidatu-
re per il 2025 resteranno
aperte fino al 31 dicem-
bre, e dovranno essere in-
viate via e-mail all’indi-
rizzo formazione@ana-
sf-servizi.it.

I1 regolamento del bando
prevede che le candidate
abbiano superato la pro-
va OCF nel 2025, risulti-
no iscritte all’Albo, abbia-

e dell'edizione 2024

no un’eta inferiore ai 30
anni e una buona cono-
scenza della lingua ingle-
se. Una volta completata
una prima graduatoria
sulla base del punteggio
OCF, le prime cinque clas-
sificate sosterranno un
colloquio in inglese per va-
lutare l'idoneita a fre-
quentare il corso di specia-
lizzazione.
Le due selezioni sono un
tassello  fondamentale
nell'impegno di Anasfver-
so la valorizzazione delle
competenze, l'inclusione
sociale e di genere. «La
consulenza finanziaria
ha bisogno di rinnovarsi,
sia dal punto di vista ge-
nerazionale che cultura-
le», sottolinea Luigi Con-
te, presidente di Anasf,
«per questo crediamo sia
fondamentale supportare
il talento, in particolare
quello dei giovani, contri-
buendo a rendere questo
settore piu aperto, equo e
rappresentativo». «Anasf
e da sempre vicina
ai giovani e a chi
vuole entrare nel-
la professione del-
la consulenza fi-
nanziaria con una
greparazione soli-
a e un approccio
responsabile», pro-
segue il presiden-
te. «Le borse di stu-
dio sono un mezzo
er intercettare ta-
enti, accompa-
gnarli nel loro per-
corso e costruire in-
sieme un futuro
professionale che
sia all’altezza del-
le sfide del nostro
settore», ha conclu-
so Conte.
In un contesto in
cui tematiche co-
me sostenibilita,
digitalizzazione
ed educazione fi-
nanziaria assumono un
ruolo sempre piu centra-
le, la formazione diventa
una leva strategica per lo
sviluppo del settore. Le
borse di studio Anasf —
con la loro lunga tradizio-
ne e I’attenzione al futuro
— si confermano quindi
uno strumento prezioso
per investire nei profes-
sionisti e nelle professio-
niste di domani.
Tutti i dettagli, i moduli
di partecipazione e i testi
completi dei bandi sono di-
sponibili nella sezione
“Concorsi” del sito web di
Anasf (www.anasf.it).
Per ulteriori informazio-
ni, & possibile contattare
direttamente la segrete-
ria dell’Associazione. (ri-
produzione riservata)
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= Real Estate Specialist
Efpaltalia
1ti tifica- . . . . . . .
%ﬁ%{ﬁ%ﬁ% Efpa Italia lancia la nuova certificazione dedicata all'investimento
paltaliaededi-

cata a «una delle

componenti _piu
antiche del patrimonio degli
italiani», che pero va «interpre-
tata con le chiavi e gli strumen-
ti dell'oggi». Cosi il Professor
Claudio Cacciamani, Ordina-
rio di Economia degli Interme-
diari Finanziari presso 'Uni-
versita degli Studi di Parma e
membro del Comitato Scientifi-
co di Efpa Italia, descrive la
RES (Real Estate Specialist),
dedicata agli investimenti im-
mobiliari e annunciata al Salo-
ne del Risparmio 2025.
In un panorama che ha visto
lirruzione di criptomonete e in-
telligenza artificiale, quello im-
mobiliare puo sembrare un in-
vestimento tradizionale. Ma
questo non vuol dire banale:
«Se dicessi che la parte piu
complicata in termini tecnolo-
gici dell’auto e il volante, uno
sorriderebbe, no? Eppure, & la
parte tecnologicamente piu
avanzata», nota Cacciamani.
Da qui lanecessita di una certi-
ficazione che attesti le compe-
tenze degli operatori della con-
sulenza finanziaria sul matto-

immobiliare: un asset “storico” dainterpretare con competenze aggiornate

ne. La RES & aperta a tutti i
professionisti del settore finan-
ziario, bancario e assicurativo
e prevede un percorso formati-
vo di due giornate e mezza.

Due le aree di competenza su
cui lavora la certificazione:
«La prima ¢ di tipo tecnico, in
particolare competenze legate
alla funzione dell'immobile,
un asset che ha connotazioni
sia di investimento tout court
sia profondamente tecniche —
sottolinea Cacciamani - E im-
possibile poter gestire questo
tipo di investimento senza soli-
de basi di conoscenza di econo-
mia, di tecnica immobiliare e
dellerelative questioni tributa-
rie, tecniche, urbanistiche, suc-
cessorie». Inoltre, «ci sono le
competenze di consulenza eco-
nomico-finanziaria: considera-
re I'asset immobiliare come in-
vestimento comporta che si
debba valutare, da un lato, la
possibilita che questo possa
rientrare in un pit ampio por-
tafoglio di investimenti e,
dall'altro, che abbia connota-

zioni a sé stanti». Per esempio,
nell'immobiliare il concetto di
benchmarking non si puo usa-
re,data 'impossibilita di repli-
care il portafoglio nel momen-
toin cui un asset inserito in un
basket non possa essere utiliz-

questo comparto, dal mercato
immobiliare italiano, con le
sue peculiarita, agli aspetti
giuridici e fiscali, cgiagli stru-
menti finanziari collegati agli
investimenti immobiliari, fi-
no alla pianificazione patrimo-

€F pPAWmD

European Financial Planning Association

zato da altri investitori.

Insomma, l'investimento im-
mobiliare ha peculiarita che e
bene tenere presente. «Forse
nel passato recente si & sem-
pre considerato questo asset
alla stregua degli altri, quan-
doinrealta cisono elementiin
comune e altri profondamente
differenti». Per questo, il pro-

niale e al passaggio generazio-
nale.

«La certificazione RES ha due
pregi — evidenzia il Professore
dell’Universita di Parma - Il
primo é che finalmente cerca
una volta per tutte di sdogana-
re I'investimento immobiliare
come un vero e proprio asset
nel quale investire in modo pro-

tazione e analisi tecnica e fi-
nanziaria evoluti». A partire
dalla conoscenza delle peculia-
rita del mercato immobiliare
italiano, che presenta almeno
due caratteristiche uniche nel
panorama europeo. «La prima
e che, contrariamente agli al-
tri Paesi europei, gran parte
del patrimonio immobiliare &
antico e storico, quindi vincola-
to», spiega Cacciamani, e que-
sto rappresenta al tempo stes-
so un’opportunita e un limite
per gliinterventi di riqualifica-
zione. Oltre a cio, c’¢ il tema di
una tassazione “vessatoria”,
come I'ha definita Cacciama-
ni: «Questo, da un lato, frena
gliinvestimenti diretti, dall’al-
tro, fa si che molti investitori
stranieri possano entrare in
Italia, ma solo a determinate
condizioni e con strumenti di
investimento specifici. Sareb-
be molto importante considera-
re l'investimento immobiliare
alla stregua delle altre tipolo-

ramma di certificazione af-
ronta tutti 1 temi chiave di

fessionale. Il secondo & che for-
nisce strumenti tecnici di valu-

zioneriservata)

gie di investimento» (riprodu-

di Leonardo Comegna

fficialmente operativo
l | il cosiddetto “bonus
Giorgetti” (ex bonus
Maroni). Con la circolare
102/2025 I'Inps ha dato il via li-
bera alla norma reintrodotta
dalla legge di Bilancio 2025 fi-
nalizzata ad incentivare ilavo-
ratori dipendenti a “posticipa-
re” l'uscita dal mondo del lavo-
ro, anche dopo aver maturato i
requisiti per la pensione antici-
pata.

Ibeneficiari. Possono accede-
re al bonus i lavoratori dipen-
denti che entro il 31 dicembre
2025 maturano uno dei seguen-
tirequisiti:

- pensione anticipata flessibi-
le (Quota 103): almeno 62 anni
di eta e 41 anni di contributi;

- pensione anticipata ordina-
ria: almeno 42 anni e 10 mesi
di contributi per gli uomini e
41 anni e 10 mesi per le donne.

Il bonus. Chi decide di rimane-
re al lavoro nonostante abbia
maturato il diritto alla pensio-
ne puo rinunciare all’accredito
dei contributi previdenziali a
proprio carico. In cambio, rice-
vera nello stipendio la quota di
contribuzione (il 9,19%) che
normalmente sarebbe destina-
ta all'Inps. La somma non co-
stituisce “imponibile fiscale”.
Non concorre, quindi, alla for-
mazione del reddito da lavoro

Pensioni, arrivail
“bonus Giorgett1”

dipendente, e viene erogata di-
rettamente in busta paga. Re-
sta invece obbligatorio per il
datore di lavoro versare la sua
parte di  contribuzione
all'Inps, assicurando cosi che
la posizione previdenziale del
lavoratore continui ad essere
alimentata.

7mila potenziali beneficia-
ri. Secondo le stime dell'Uffi-
cio garlamentare di bilancio
(Upb), la scelta di sfruttare il
bonus Giorgetti puo garantire
un vantaggio economico netto
fino a 6.900 euro I'anno. Il be-
neficio si riduce progressiva-
mente avvicinandosi all’eta
pensionabile: a 66 anni, ad
esempio, scende a circa 1.445
euro. Il guadagno deriva in
gran parte dall’esonero fiscale
sui contributi versati in busta
paga, a fronte pero di una pen-
sione futura leggermente piu
bassa, dovuta all’assenza del-
la quota contributiva del lavo-
ratore. Si tratta di una valuta-
zione tra maggiore reddito og-
gi e minori benefici domani: in
un sistema pensionistico a
equilibrio attuariale come

uelloitaliano, i due effetti ten-

ono a compensarsi. I1 Gover-
no stima in circa 7mila i poten-
ziali beneficiari, includendo
da quest’anno anche chi rag-
giunge irequisiti per la pensio-
ne anticipata ordinaria, non so-
lo Quota 103. (riproduzione ri-
servata)

di Lucio Sironi

PORTAFOGLIO

Piu previdenza per compensare
pensioni destinate a dimezzarsi

finanziaria ha triplicato la raccolta
di risparmio degli italiani. Solo nel
2024 ha intercettato 51,6 miliardi di euro, il
4% della spesa annua delle famiglie, ha sti-
mato Assoreti. Oggi 5,2 milioni di italiani si
affidano alle reti di consulenti, ma una par-
te rilevante del risparmio continua a resta-
re poco mossa, perdendo valore e in piti sen-
za dare sostegno all'economia. Il tema é no-
to: per shloccare la situazione servono nuovi
strumenti che incentivino gli investimenti
azionari e di lungo periodo, con agevolazioni
fiscali e regimi di tassazione che premino i
tempi lunghi di mantenimento. Questa esi-
genza, peraltro, si sposa molto bene con la
necessita di maggiore ricorso alle pensioni
integrative, specie tra i giovani, strumenti
indispensabili per contrigguire a colmare il
divario tra stipendio e pensione pubblica,
che sara crescente neglIi) anni. Pochi sono
consapevoli che dal 2045 il tasso di sostitu-
zione tra pensione pubblica e stipendio sara
inferiore al 50%. E che di fronte a questa
emergenza, tuttora, solo un lavoratore su
tre si e attrezzato con un fondo o una polizza
integrativa. Ancora di meno, uno su quat-
tro, quelli che effettuano dei versamenti.
Aumentare il peso dei prodotti previdenzia-
li significa di pari passo aumentare il peso
delle azioni, che gli italiani in media fre-
quentano assai poco, perché sono questi as-
set reali a consentire la crescita del valore
dell'investimento nel lungo periodo. Dal
confronto tra I'Italia, gli altri Paesi europei
e gli Stati Uniti emerge che le famiglie ita-
liane negli ultimi anni hanno visto penaliz-
zato il proprio risparmio in termini reali
erché non sono riuscite a compensare I'ef-
etto dell'inflazione con le buone performan-
ce cheimercati azionari sono riusciti a otte-
nere nel lungo periodo. «In 20 anni, dal

N egli ultimi cinque anni la consulenza

2004 al 2023, la ricchezza nominale delle fa-
miglieitaliane é crescita solo del 36% rispet-
to al 53% della Spagna, al 106% della Fran-
cia e addirittura al 150% degli Stati Uniti»,
riportava una recente analisi di Banca Ge-
nerali, spiegando che la differenza e dovuta
proprio alla minore presenza di azioni nei
{)ortafogli degliitaliani, con una percentua-
e media attorno ad anena il 10% rispetto
al 50% di equity delle famiglie statunitensi:
10 mila euro investiti 30 anni fa in un porta-
foglio con il 50% di azioni, alla fine del 2024
avrebbero avuto un valore di oltre 90 mila
euro. Un portafoglio con il 29% di azioni (&
lamedia dei clienti private) avrebbe supera-
to 57 mila euro, mentre quello con una quo-
tadel 10% di equity, come nel caso degli ita-
liani, si sarebbe fermato a poco piti di 32 mi-
la euro.
Per aumentare 'esposizione azionaria, gli
italiani hanno a disposizione soprattutto i
piani di accumulo, che consentono di avvici-
narsi ai mercati con pit gradualita e pro-
prio con l'ottica di investire a lungo termine,
anche per costruirsi una pensione integrati-
va con versamenti costanti nel tempo. Per
leffetto tangibile della capitalizzazione,
100 euro al mese investiti in azioni per 10
anni, paria 12 mila euro, varrebbero oggi 23
mila euro. Lo stesso importo investito men-
silmente per 20 anni, pari a 24 mila euro, sa-
rebbe cresciuto invece quattro volte di pit,
ovvero 104 mila euro, e 1l valore si moltipli-
cherebbe per sei, a 216 mila euro, nel caso
del versamento di 100 euro al mese per 30
anni, con un complessivo investito pari a 36
mila euro. Per questo motivo i giovani han-
no bisogno diiniziare subito a versare per co-
struirsi una pensione integrativa, sfruttan-
do ancheil vantaggio fiscale della deducibili-
ta fino a 5.164 euro I'anno. (riproduzione ri-
servata)




