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IN GESTIONE

(Consulenti Finanziari

Il giornale dei professionisti della consulenza

Inserto a cura di Germana Martano

Acuradell

7 ANASF

[ ottava sinfonia di Anasf

L'appuntamentoperilritornoin presenzadi ConsulenTiaedal 6 all' 8 aprile 2022, all Auditorium
parco della musica di Roma. Per I'VIII edizione capitolina sono numerosi i contenuti
connessi al PNRR per una riflessione tra istituzioni, industria e professionisti del risparmio

di Arianna Porcelli

nsieme e tutta un'al-
tramusica. E questoil
messaggio che Anasf
ha voluto trasmettere
attraverso la campa-
gna pubblicitaria dell’otta-
va edizione capitolina di
ConsulenTia, sottolineando
comela consulenza finanzia-
ria di domaninon possa pre-
sc1ndere dal lavoro in team.
“In gruppo si creano nuove
sinergie e nuove opportuni-
ta di sviluppo della profes-
sione, per questa ragione
peril 2022 aﬁblamo organiz-
zatola tre giorni romana de-
dicando ampio spazio ai
partner, per condividere
tempo di valore insieme ai
consulenti finanziari, alle
reti e alle societa di gestlo-
ne”, ha commentato Germa-
na Martano, direttore ge-
nerale Anasf, “sono oltre
2.000 i professwnlstl che si
sono gia iscritti all’evento e
le registrazioni aumentano
di giorno in giorno. Vi aspet-
tiamo a porte aperte all’Au-
ditorium Parco della Musi-
ca,il 6,7 e 8 aprile”.
Quest’anno ad aprire 'even-
to sara la conferenza Anasf
“Un’ora con...”, alle ore
14:30 del 6 aprile: tra gli
ospiti che saliranno sul pal-
co della Sala Sinopoli Bea-
trice Venezi, direttore
d’Orchestra, Paolo Tatic-
chi, docente di Strategia
aziendale e So-
stenibili-
ta, Uni- L/
versity (4
Colle- /)
geLon-

don. Per Anasfinterverra il
suo presidente, Luigi Con-
te.

Tra le conferenze Anasf ve
ne sara una in collaborazio-
ne con Confesercenti, alle
ore 16:15 di giovedi 7 aprile,
in cui Nico Gronchi, vice-
presidente nazionale Confe-
sercentie Antonello Stara-
ce, responsabile Anasf
dell area marketing, comu-
nicazione e sviluppo asso-
ciativo, presenteranno ai
consulenti finanziari il pro-
tocollo di intesa siglato, che
apre nuove prospettive di
crescita e svi qu della ca-
tegoria, di visibilita presso
il mondo politico, istituzio-
nale e 1mprend1tor1a1e ol-
tre alle opportunita di servi-
zi a supporto della profes-
sione.

Non manchera il convegno
Anasf, cardine della mani-

in sala Santa Cecilia alle
ore 10 dell’8 aprile. La con-
ferenza affrontera il ruolo
strategico della consulenza
finanziaria in questa fase
di rilancio del settore pro-
duttivo e finanziario a livel-
lonazionale. I consulenti fi-
nanziari infatti sono i prin-
cipali attori che possono in-
cidere nell’orientamento de-
gli investimenti delle fami-
glie italiane, canalizzando

li investimenti verso pro-
ﬁotti innovativi, e dando un
forte impulso a un percorso
di crescita dell’economia
italiana, favorendone la ri-
presa in maniera fattuale e
rispondendo anche ai crite-
ridi sostenibilita ambienta-
le e sociale. Il focus sara il
Piano nazionale di Ripresa
e Resilienza (PNRR), per
una riflessione pitt ampia
nel dibattito tra istituzioni,

festazione,
dal titolo “Il
valore della
consulenza fi-
nanziaria
nel soste-
gno al
PNRR
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industria e professionisti
del risparmio in quanto la
categoria ha ragione di inte-
resse su tre delle sei missio-
niindividuate dal Piano: di-
gitalizzazione, innovazio-
ne, competitivita e cultura;
rivoluzione verde e transi-
zione ecologica; istruzione
e ricerca. Su diversi di que-
sti aspetti verteranno poi
li incontri dei partner
ell’evento che, sullo sfon-
do della sostenibilité, af-
fronteranno argomenti co-
me: gli investimenti temati-
01 attivio passivi, e a impat-
to; il ruolo delle obbligazio-
ni nel contesto attuale di
tassi bassi e inflazione cre-
scente; metaverso e space
economy, ma anche soluzio-
ni per contrastare il cambia-
mento climatico e gli effetti
della crisi sanitaria e geopo-
litica sull’approccio dei ri-
sparmiatori rispetto agli in-
vestimenti sostenibili. E an-
cora, i settori protagonisti
della transizione verso
un’economia eco-sostenibi-
le e come raggiungere la
Net Zero Economy entro il
2050; e infine, il valore del-
la formazione e del lavoro
in team al servizio dei con-
sulenti finanziari e delle
nuove esigenze dei clienti.
Per maggiori dettagli sui

relatori e i contenuti delle
conferenze visitare il pro-
gramma sul sito www.con-

sulentia2022.it/#program-
ma.
A chiudere la tre giorni capi-
tolina sara il seminario
Anasf “La consulenza reale
in un mondo virtuale”, a cu-
ra di Sergio Sorgi, fondato-
re di Progetica, che accom-
pagnera la platea in un
viaggio dal primo all’'ultimo
miglio della consulenza, at-
traverso un confronto tra
gunti di forza e debolezza
el fattore digitale e di quel-
lo umano.
Aspettandoil 6 aprile, & pos-
sibile rivedere gli estratti
delle puntate di “Aspettan-
do ConsulenTia”, il format
di sei appuntamenti di avvi-
cinamento ai temi dell’even-
to, ideato da Anasfin colla-
borazione con Class CNBC,
sul canale YouTube dell’As-
sociazione, in cui alcuni
partner dell’evento hanno
anticipato i temi dei loro
speech. L’ultimo incontro si
svolgera il 30 marzo alle ore
13; e possibile seguire la
puntata sul canale televisi-
vo 507 di Sky e su video.mi-
lanofinanza.it.
“ConsulenTia sara 'occasio-
ne per fare un trait d'union
traiprincipali cambiamen-
tiin atto e offrira numerose
risposte e linee di azione al-
la categoria dei consulenti
finanziari, chiamata a gui-
dare gli investimenti delle
famiglie italiane in questo
eriodo complesso e di evo-
uzione continua”, ha ag-
giunto Martano, “la platea
avra quindi lopportunita
di implementare nuove
competenze per la ge-
stione della relazione
con il cliente, anch’es-
sa in continua evolu-
zione e da sempre pie-
tra angolare della ca-
tegoria”.
Le iscrizioni online
sono ancora aperte.
Per registrarsi
all’evento visitare il
sito www.consulen-
tia2022.it e compila-
re il form alla sezione
“Iscriviti”. (riprodu-
zione riservatag)
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“incontro con Anasf e Confesercenti. La nuova intesa che valorizza il CF
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di Francesca Pontiggia

ono in corso di svolgi-
mento i primi webi-
nar Anasfperil 2022,
organizzatiin collabo-
razione con Goldman
Sachs Asset Management e
J.P. Morgan Asset Manage-
ment. Gli appuntamenti realiz-
zati finora }flanno visto un’am-
pia partecipazione con piu di
1.000 soci Anasf collegati e so-
no gia oltre 400 le 1scrizioni
all’'ultima tappa in programma
che si svolgera il 12 aprile con
Ugo Pomante, docente
dell'Universita di Roma Tor
Vergata, sulla costruzione di
portafoglio.
Ad aprire il tour il 10 marzo &
stato un webinar dedicato al te-
ma della longevita, che ha visto
la partecipazione di France-
sco Priore, presidente emeri-
to dell’Associazione e ammini-
stratore di Active Longevity In-
stitute, che ha portato una sua
view sull’argomento. Andrea
Carbone, docente di Smileco-
nomy, protagonista dell’even-
to, cosi racconta i contenuti
dell'incontro: “obiettivo del we-
binar & stato fornire ai consu-
lenti finanziari una nuova mo-
dalita per affrontare con il ri-
sparmiatore il tema delle pen-
sioni, della non autosufficienza

IN GESTIONE

Formazione perict

Ilracconto deiformatoriche hannoapertolatornata deiwebinar Anasf

Andrea Ca;bone

e del passaggio generazionale,
con spunti, numeri ed esempi
concreti da spendere con il
cliente”. A chiusura del webi-
nar & stato lasciato spazio alle
domande dei partecipanti a cui
i relatori hanno dato risposta:
da quelle relative ai cambia-
menti dei consumi prima e do-
po 1 65 anni, al perché sembri
che laspettativa di vita degli
uomini, nel lungo periodo, au-
mentera rispetto a quella delle
donne.

I1 17 marzo & stato il turno di
un appuntamento sulle cripto-
valute con due docenti che han-

Ruggero Bertelli

no collaborato per fornire
sull’argomento una visione di
scenario completata da spunti
economico-giuridici: Luca
Frumento, avvocato e consu-
lente legale Anasf, e Claudio
Grossi, docente di PROGETI-
CA. “Sono stati illustrati gli
spunti necessari al consulente
finanziario che & chiamato a co-
noscere i rischi e le differenze
rispetto agli strumenti finan-
ziari regolamentati”, ha com-
mentato Grossi, “nel seminario
abbiamo cercato di fornire ai
partecipanti le conoscenze ne-
cessarie per gestire il cliente

e
Luca Frumento

del 2022. Prossima tappa online in programma il 12 ap

Claudio Grossi

che intravede in queste novita
un’alternativa al mondo del ri-
sparmio tradizionale”. L’avvo-
cato Frumento ha trovato parti-
colarmente interessanti le do-
mande inoltrate via chat dai
presenti che hanno arricchitoil
momento di dibattito finale.

Il 24 marzo ¢ stato Ruﬁ ero
Bertelli, professore dell'Uni-
versita degli Studi di Siena, a
intervenire online sul tema del-
la sostenibilita: “nel corso
dell'incontro”, ha spiegatoil do-
cente, “siamo partiti dai ruoli
definitinella SFDR, perché fos-
se chiaro quello attribuito al

rile

consulente finanziario. Abbia-
mo affrontato il tema dei rischi
di lungo periodo di un portafo-
glio non ESG compliant, per
giungere alla pianificazione fi-
nanziaria e patrimoniale soste-
nibile: un comportamento vir-
tuoso, che aggiunge valore al
atrimonio e alle generazioni
%)uture”.
E ancora possibile iscriversi
all’'ultima tappa in calendario
per il 12 aprile, su www.ana-
sf.it sezione formazione/webi-
nar. L’incontro € accreditato,
come tutte le tappe Anasf, per
il mantenimento delle certifica-
zioni Efpa e al termine del wehi-
nar sara possibile svolgere onli-
ne un test di verifica delle cono-
scenze acquisite, idoneo ai fini
dell'obbligo di aggiornamento
rofessionale previsto dal Rego-
amento Intermediari Consob.
La formazione a cura dell’Asso-
ciazione non si ferma e dal me-
se di maggio in poi sono previ-
ste nuove tappe di aggiorna-
mento professionale in presen-
za. (riproduzione riservata)

consulenti
finanziari

Ha rivoluzionato i

principali generi
musicali della sua epoca, influenzando
tutta la musica occidentale
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Pagina a curadi
Sonia Ciccolella
Centro Studi
e Ricerche Anasf

a Commissione ha

avviato una consul-

tazione con I'obietti-
vodiadeguareil Re-
golamento Interme-

diari ai recentiinterventi nor-
mativivolti a favorire una piu
agevole ripresa del mercato
dagli effetti negativi conse-
guenti alla crisi Covid-19 e
er supportare lo sviluppo del-
a finanza sostenibile in linea
con gli obiettivi del “Piano
d’Azione” adottato dalla Com-
missione europea. Consob ha
inoltre colto l'occasione per
realizzare alcuni interventi
di razionalizzazione delle di-
scipline concernenti i requisi-
tidi conoscenza e competenza
del personale degli interme-
diar1, I’Albo e 'attivita dei con-
sulenti finanziari, nell'inten-
todiinnalzareil livello di tute-
ladei risFarmiatori e garanti-
re un efficace e tempestivo
esercizio dell’azione di vigi-
lanza sugli stessi. Anasf ha
partecipato alla consultazio-
ne inviando le proprie osser-
vazioni. ’Associazione condi-
vide le modifiche proposte
dall’Autorita volte a rendere

IN GESTIONE

Nuove regole al via

Consob propone alcune modifiche al Regolamento Intermediari
sull’Albo e sull’attivita dei consulenti finanziari. Il parere di Anasf

meno gravosi gli oneri per gli
intermediari e per la clientela
professionale e che recepisco-
no le modifiche MiFID II con-
cernentil’analisi costi-benefi-
ci delle operazioni di switch
nell’ambito della prestazione
dei servizi di consulenza in
materia di investimenti e di
gestione di portafogli. Anasf
apprezza altresi l'integrazio-
ne dei fattori di sostenibilita
negli obblighi di governance
de1 prodotti e in taluni requisi-
ti organizzativi delle attivita
delle imprese di investimen-
to, degli organismi d’investi-
mento collettivo (OICVM),
dei gestori di fondi di investi-
mento alternativi e delle im-
grese e dei distributori di pro-
ottiassicurativi.

Anasf accoglie con favore
anche la proposta di integra-
zione del Regolamento volta a
fornire una specifica discipli-
na sulla decorrenza del termi-
ne quinquennale di conserva-
zione della documentazione

riguardantei requisiti di cono-
scenza e competenza dei mem-
bri del personale e i periodi di
esperienza acquisiti dagli
stessi, nonché della documen-
tazione relativa all’attivita di
formazione e sviluppo profes-
sionale svolta.

L’Associazione apprezza
la previsione di inserire il nu-
mero di matricola e 'indirizzo
di posta elettronica certifica-
ta (PEC) dei consulenti finan-
ziari tra gli elementi pubblici
dell’Albo, con I'obiettivo di fa-
vorire e semplificare l'operati-
vita dell’Organismo di vigilan-
za e tenuta dell'albo unico dei
consulenti finanziari (OCF).
Anasf contesta invece la pro-
posta della Commissione che
stabilisce che OCF debba in-
viare, entro trenta giorni dal-
la scadenza del termine stabi-
lito per il pagamento del con-
tributo di iscrizione all’Albo
dei consulenti, una diffida ai
soggetti che non abbiano pa-
gato 'importo dovuto.

L’Associazione ritiene che
tale disposizione non rispon-
da ai criteri di economicita
ed efficienza della gestione
dell’Organismo, in quanto la
sua introduzione porterebbe
OCF a sostenere costi rile-
vanti per 'adeguamento am-
ministrativo e formale. Nel
casoin cui la Commissione in-
tenda mantenere l'introdu-
zione di una diffida da parte
dell’Organismo per i soggetti
inadempienti, Anasf richie-
de che la stessa sia prevista
perisoliiscritti che hanno co-
municato all’Organismo la
propria PEC. La posta elettro-
nica certificata e infatti un ob-
bligo normativo in capo ai sog-
gettiiscritti e tale mezzo di co-
municazione puo pertanto es-
sere considerato il mezzo di
default utilizzato da OCF per
comunicare con gli iscritti
all’Albo. Tale 1previsione con-
sentirebbe all'Organismo di
evitare costirilevanti e garan-
tirebbe lefficienza ammini-

strativa.

L’Associazione infine, pur
condividendo la finalita di ga-
rantire un’analoga discipli-
na ai consulenti finanziari
abilitati all’offerta fuori sede
e ai consulenti autonomi ri-
spetto alle regole di condot-
ta, non approva l'integrazio-
ne dell’articolo relativo alle
regole di comportamento dei
consulenti autonomi con rife-
rimento ai servizi accessori.
Anasf ritiene infatti che la
maggior parte dei servizi ac-
cessori per come definiti nel
Testo Unico della Finanza
(TUF), non siano compatibili
con l'attivita svolta dai consu-
lenti finanziari autonomi.
L’Associazione ha pertanto
chiesto alla Commissione di ri-
muovere l'integrazione oppu-
re di specificare quali siano i
servizi accessori, tra quelli pre-
visti nel TUF, compatibili con
P'attivita del consulente finan-
ziario autonomo a giudizio del-
la Commissione. (riproduzio-
neriservata)

2020 per 'Unione dei Mercati dei

Capitali (CMU), la Commissione
europea sta preparando una strate-
gia per gli investitori al dettaglio, per
aumentare il livello di fiducia dei cit-
tadini nel mercato dei capitali e ga-
rantirne la protezione. Con questa fi-
nalita ha avviato una consultazione
che mira ad indagare le diverse opzio-
ni per migliorare i regimi di adegua-
tezza e di appropriatezza previsti dal-
la MiFID III) e dglla IDD o per creare
unanuova valutazione incentrata su-
gli investitori retail. L’obiettivo & so-
stituire I'attuale profilazione “per pro-
dotto”, ovvero attraverso la diversifi-
cazione dei vari servizi di investimen-
to offerti agli investitori retail in base
al prodotto offerto, con una strategia
di allocazione del patrimonio persona-
lizzata (asset allocation). Tale strate-
gia fornirebbe una guida concreta
sull’allocazione ottimale delle risor-
se, attraverso un piano di investimen-
to basato su una diversificazione dei
vari prodotti considerati adatti per
I'investitore al dettaglio, lasciandogli
laliberta di scelta su quelli in cui vuo-
le investire, anche quando non sono
in linea con la strategia di allocazio-
ne. Un elemento chiave di questo nuo-
vo strumento di profilazione potrebbe
essere la trasferibilita della valutazio-
ne del cliente a qualsiasi intermedia-
rio finanziario scelto dall'investitore,
integrata da una strategia di asset al-
location personalizzata.

In linea con il Piano d’Azione del

Anasfha partecipato alla consulta-
zione segnalando al legislatore euro-
peo che l'introduzione di un regime
unico e standardizzato per la profila-
zione degli investitori retail potrebbe
essere opportuno per la valutazione
di appropriatezza, manon per la valu-
tazione gi adeguatezza che necessita

Laprofilazionedel cliente

La Commissione Europea propone una serie di opzioni per
migliorare le valutazioni di adeguatezza e appropriatezza MiFID II

di un’approfondita analisi di bisogni,
esigenze, caratteristiche del cliente,
in un determinato orizzonte tempora-
le, da parte di un consulente finanzia-
rio. L’Associazione ha anche sottoli-
neato alla Commissione che I'attivita
di asset allocation viene prestata da
anni in Italia dai consulenti finanzia-
rie chesitratta di una prestazione ac-
cessoria largamente diffusa. In gene-
rale, Anasf ha evidenziato che esisto-
no una serie di casistiche bloccate dal-
la normativa sulla profilazione del
cliente, a volte troppo rigorosa, che
non consente di effettuare determina-
te scelte di investimento, anche pre-
via specifica richiesta del cliente. Ci
sono degli investitori che in base al te-
st di adeguatezza hanno competenza
e disponibilita economica di un certo
rilievo, ma non hanno un profilo di ri-
schio idoneo ad effettuare gli investi-
menti desiderati. Si potrebbe pertan-
to prevedere la possibilita per tali sog-
getti, coadiuvati da un consulente fi-
nanziario, di superare in alcune circo-
stanze tali limiti normativi, ad esem-
pio prevedendo che una parte del por-
tafoglio disponibile possa essere la-
sciata alla libera scelta di investimen-
to del cliente, senza inficiare se non in
minima parte il patrimonio totale.
Un’altra casistica tipica & riferita a
soggetti di giovane eta che non hanno
grandi disponibilita economiche o
esperienza, ma prospettive di lungo
termine. Sono soggetti periquali tipi-
camente potrebbero essere utili stru-
menti finanziari con un lungo orizzon-
te temporale, con rischio piu elevato,

ma ottimali periloro obiettivi di vita.
Tale tipologia diinvestimento e di fat-
to bloccata dalla MiFID o dalla IDD.
La valutazione di adeguatezza attra-
verso il questionario di profilazione
dellinvestitore, per come realizzato
in base alle disposizioni attuali, non
consente diidentificare pit compiuta-
mente, in un solo profilo di rischio, i di-
versi obiettivi del risparmiatore. Po-
trebbe invece essere opportuno preve-
dere che la profilazione della cliente-
la possa essere differenziata in riferi-
mento ai diversi obiettivi di investi-
mento del singolo investitore rispetto
al suo ciclo di vita.

L’Associazione ha anche sottoli-
neato che occorre tenere presente che
la valutazione di adeguatezza e la de-
finizione del profilo del cliente rien-
trano nell’ambito dell’attivita profes-
sionale svolta dal consulente; attivita
che comporta un’analisi approfondita
delle esigenze e delle caratteristiche
del cliente e che non puo ridursi alla
mera compilazione di un questiona-
rio, altrimenti la professionalita del
consulente perderebbe il suo valore.
Anasfritiene pertanto che possa esse-
re trasmessa ad altri intermediari la
parte tecnica legata alla compilazio-
ne del questionario, ma certamente
non la prestazione professionale svol-
ta dal consulente legata alla conoscen-
za approfondita del cliente. L’Associa-
zione ha altresi sottolineato alla Com-
missione che la valutazione di appro-
griatezza prevista peril collocamento

iprodotti dovrebbe essere limitata il

piu possibile, prediligendo la presta-
zione del servizio di consulenza eire-
lativi presidi, maggiormente tutelan-
ti per gli investitori. Rispetto agli
obiettivi di investimento che dovreb-
bero essere previsti per un piano diin-
vestimento personale, ’Associazione
ha sottolineato che non dovrebbe esse-
reinserito un obiettivo di rendimento
annuo, considerata 'aleatorieta di ta-
le elemento, soprattutto in termini no-
minali. K evidente che si tratta di un
obiettivo che non puo essere previsto
e che, se inserito nel piano, potrebbe
essere fortemente ingannevole e fuor-
viante per I'investitore.

Come indicato in altre consultazio-
ni, Anasfha anche sottolineato che oc-
corre prestare particolare attenzione
all’utilizzo dei dati della clientela con-
tenuti nella profilazione, soprattutto
rispetto agli aspetti legati aﬁa priva-
cy. I dati del cliente potrebbero essere
utilizzati da altri operatori per altre
finalita, in ragione di specifici accor-
di/legami con altri intermediari del
mercato, interessati ai profili e ai dati
degli utenti registrati (Iéo-marketin ,
co-branding). L’Associazione ha infi-
ne ribadito come sia necessario re-
sponsabilizzare il cliente e trasmet-
tergli attraverso il servizio di consu-
lenza educazione finanziaria, affin-
ché I'investitore diventi consapevole
dell'importanza di comunicare al suo
consulente i principali cambiamenti
della sua situazione personale o dei
su)oi obiettivi. ((riproduzione riserva-
ta
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di Sonia Ciccolella
Centro Studi
e Ricerche Anasf

e proposte legislati-

ve presentate dalla

Commissione  ri-

guardano la revisio-

ne del regolamento
relativo agli ELTIF, gli inve-
stimenti europei di lungo ter-
mine, la revisione della diretti-
va sui gestori di fondi d’inve-
stimento alternativi e un nuo-
vo Regolamento che istituisce
un punto di accesso unico euro-
peo centralizzato delle infor-
mazioni accessibili al pubbli-
co per i servizi finanziari, i
mercati dei capitali e la soste-
nibilita (ESAP%. Anasfha par-
tecipato alla fase consultiva
inviando un feedback sulle
proposte della Commissione
che mirano a garantire che i
cittadini europei possano be-
neficiare delle migliori condi-
zioni possibili per i loro inve-
stimenti.

Regolamento Eltif

llriesame del quadro normati-
vo degli ELTIF mira a favori-
re l'attrattiva verso questa ti-
pologia di fondi anche attraver-
so la rimozione di alcune limi-
tazioni finora previste, in parti-

IN GESTIONE

Tempodicambiamenti

La Commissione Euhapresentatoalcune normenell’ambito della Capital
Market Union permigliorarela capacita delleimprese diraccogliere capitali

colare il requisito dell'investi-
mento iniziale di 10.000 euro e
uello della soglia del 10% per
gli investitori al dettaglio i cui
portafogli finanziari sono infe-
riori a 500.000 euro. Anasf, in
considerazione dell'illiquidita
di questi strumenti, ritiene
che dovrebbe essere prevista
una soglia di accesso, con rife-
rimento al patrimonio del sot-
toscrittore di 100.000 euro, al
di sotto della quale non do-
vrebbe essere consentita tale
tipologia di investimento o, in
subordine, andrebbe prevista
una soglia massima del 10%
in caso di patrimonio del clien-
te minore o uguale a 100.000
euro, a tutela degli investitori
retail con portafogli di piccole
dimensioni.
Al fine di garantire l'efficace
funzionamento del meccani-
smo di negoziazione sul merca-
to secondario delle azioni o del-
le quote dell'ELTIF, che con-
sente ai gestori di prevedere
lapossibilita di un'uscita anti-
cipata degli investitori prima

della fine del ciclo di vita del
fondo, 1’Associazione ritiene
che al fine di favorire la liqui-
dabilita delle quote dovrebbe-
ro essere autorizzati dei mar-
ket maker che si assumano il
compito di garantire, in via
continuativa, la negoziabilita
delle quote del fondo. Ad oggi
infattiil valore della quota vie-
ne attribuito con periodicita
ampia (tre, sei e dodici mesi) e
con ulteriori tempistiche tecni-
che di differimento per la pub-
blicazione, data in cui potreb-
be essere effettivamente ri-
chiesta la liquidazione della
stessa e tale disallineamento
potrebbe tradursi, senza l'isti-
tuzione dei market maker,
nell’applicazione al cliente di

esanti riduzioni sul valore

ella quota, che potrebbero
raggiungere anche il 50% in
meno del suo valore.

Direttiva sui gestori di fon-
di d’investimento alterna-
tivi (FIA)

Anasfcondivide la finalita del-

la Commissione volta a coglie-
re le specificita della gestione
delle attivita di prestito diret-
to da parte dei fondi alternati-
vi e ad affrontare i potenziali
rischi microprudenziali e ma-
croprudenziali, migliorando
la raccolta dei dati ed elimi-
nando duplicazioni inefficien-
tidelle comunicazioni. ’Asso-
ciazione pur condividendo la
previsione di specifici presidi
er la gestione delle attivita
iprestitoin capo ai FIA, invi-
ta la Commissione ad evitare
di generalizzare estendendo
tali presidi in egual misura
agli OICR, considerando che
questi ultimi sono strumenti
rivolti prevalentemente al
mass market e, qualora si in-
troducessero limitazioni speci-
fiche, queste si tradurrebbero
in costi perigestori che, presu-
mibilmente, andrebbero a ri-
cadere sul cliente finale.

Regolamento ESAP
Anasf apprezza liniziativa
del legislatore volta ad istitui-

re un punto di accesso unico
europeo dei dati che consenti-
ra di reperire molteplici infor-
mazioni sulle attivita e sui
grodotti delle varie categorie

i soggetti tenuti a fornire tali
informazioni dalla normativa
europea. Anasf ritiene che
I'ESAP contribuira a integrare
i servizi finanziari e i mercati
dei capitali nel mercato unico,
allocando i capitali in modo pit
efficiente in tutta 1'Ue. L'Asso-
ciazione apprezzainoltre la pos-
sibilita per1soggetti non quota-
ti, comprese le piccole e medie
imprese (PMI), di rendere di-
sponibili informazioni su base
volontaria, facilitando cosiil lo-
ro accesso al capitale. Anasf
condivide, infine, le modalita in-
dividuate dalla Commissione

er la raccolta, la gestione dei

ati eilloro controllo, cosi come
la previsione della gratuita dei
dati, salvonel casoin cui venga-
no richiesti volumi di dati mol-
toelevati o informazioni aggior-
nate di frequente. (riproduzio-
neriservata)

di Leonardo Comegna

aranno piu consisten-
S tinel 2022 le indenni-

ta di maternita per le
lavoratrici autonome
iscritte all'Inps. Quest'an-
no, infatti, le consulenti fi-
nanziarie godranno di un
assegno giornaliero di ma-
ternita maggiorato
dell’1,9% rispetto a quello
dello scorso anno. Il miglio-
ramento dell'indennizzo e
una diretta conseguenza
dell'aumento dei minimali
contributivi riferiti ai lavo-
ratori dipendenti dei corri-
spondenti settori di attivi-
ta. Inuovi valori sono indi-
cati nella circolare n.
15/2022.

Prestazioni e misura.
L'indennita di maternita
per le lavoratrici autono-
me (stabilita dalla legge n.
546/1987) compete per i
due mesi antecedenti la da-
ta presunta del parto e per
i tre mesi successivi alla
data effettiva. Per le lavo-
ratrici iscritte alla Gestio-
ne Commercianti Inps,
l'indennita e stabilita in
misura pari all'80% del mi-
nimale contributivo vigen-
te per gli impiegati del set-
tore commercio. Per cui,
I'importo giornaliero per il
2022 & di 39,93 euro (80%
di 49,91 euro).

Maternita,
sale I'assegno

Astensione facoltativa.
Con la legge sui cosiddetti
“congedi parentali”le lavora-
trici autonome, in aggiunta
ai cinque mesi di astensione
obbligatoria, hanno diritto a
tre mesi di astensione facol-
tativa dal lavoro durante il
primo anno di vita del bambi-
no. Tale diritto & pero ricono-
sciuto solo a condizione che
vi sia una effettiva astensio-
ne dall’attivita lavorativa,
che deve essere speciﬁca-
mente attestata dall'interes-
sata mediante dichiarazione
di responsabilita. Durante il
suddetto periodo, spetta un
indennizzo pari al 30% del
minimale contributivo del
settore. Pertanto, nel 2022
lassegno giornaliero per
astensione facoltativa e di
14,98 euro.

La domanda. L'indennita,
che spetta anche in caso di
adozione o affidamento, & pa-
gata dall'Inps, previa do-
manda della lavoratrice, da
inoltrare in via telematica.
La richiesta puo essere fat-
tatramite sito web o contact
center dell’ente, se si possie-
dono le credenziali di acces-
so, diversamente tramite
un ente di patronato. E bene
ricordare che, per non per-
derne il diritto, I'istanza de-
ve essere inviata entro un
anno dall’evento. (riprodu-
zione riservata)

PRONTUARIO
PREVIDENZIALE
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di Francesca Pontiggia

ono oltre 2.000 da

novembre 2020 ad

oggi gli iscritti al

corso Finanza So-

stenibile e Investi-
menti ESG promosso da
Anasfinsieme con Sda Boc-
coni School of Management,
ideato per offrire ai consu-
lenti finanziari un percorso
formativo rispondente al syl-
labus dell’European Finan-
cial Planning Association
(Efpa). Le ragioni di questo
successo, dimostrato dall’al-
tonumero delle adesioni, so-
noitemi attuali e le modali-
ta di fruizione agile. Il per-
corso risponde alle esigenze
formative della categoria
dei consulenti finanziari,
che hanno il compito di tra-
smettere I'importanza del
tema della sostenibilita ai ri-
sparmiatori, i quali talvolta
hanno una sensibilitalaten-
te sull’argomento, ma con
Paiuto di una guida come il
consulente finanziario puo
essere valorizzata e consen-
teloro di beneficiare dei van-
taggi rappresentatidalle so-
luzioni di investimento
ESG. I dati dell’edizione
2021 del Rapporto Consob

Competenze Esg

I punti di forza del percorso di formazione sulla finanza sostenibile
promossoda Anasfe Sda Bocconi: temi attuali e modalita difruizione agile

italiani, basato su un son-
daggio su un campione di
2.695 famiglie, confermano
la centralita della figura del
consulente finanziario nella
diffusione della sensibilita
sui criteri ambientali, socia-
li e di governance (ESG ap-
punto) nelle scelte di investi-
mento. In Italia & ancora ri-
dottala quota dei decisori fi-
nanziari che conosce gli in-
vestimenti sostenibili, an-
che se ¢ aumentata rispetto
agli anni precedenti e nel
2021 la quota di investitori
che dichiarano di detenere
un prodotto finanziario so-
stenibile e cresciuta lieve-
mente, portandosi al 9%
(7% nel 2019). Tale percen-
tuale aumenta fino al 37%
tra gli investitori informati
e assistiti da un consulente
finanziario. Un gap sostan-
ziale, che il corso Anasf su-
gli ESG puo contribuire a
colmare. I contenuti del cor-
so sonoideati per trasmette-
re conoscenze e competenze

utili a sviluppare sensibili-
ta personali e a fornire un
servizio di consulenza finan-
ziaria ai risparmiatori quan-
to piu attuale e completo. I1
progetto approfondisce al-
tresi definizioni chiave per
la finanza sostenibile, la
sua possibile evoluzione e i
fattori di sviluppo, per poi
passare in rassegna 1 fattori
esgeil loroimpatto sullava-
lutazione dei titoli azionari
e obbligazionari, con una

untuale verifica delle fonti

iinformazione e dei princi-
%ali fornitori di rating ESG.

engono inoltre affrontate
tematiche quali gli approcci
e le strategie di investimen-
to sostenibile nel processo
di costruzione dei portafo-
ﬁli’ gli Oicr, i fondi comuni

iinvestimento sostenibilie
i benchmark ESG, i green
bond e i social bond. Infine il
corso fail punto su%li impat-
ti normativi e regolamenta-
ririlevanti perimprese di in-
vestimento e consulenti fi-

nanziari in relazione all’'in-
tegrazione degli aspetti
ESG nell’attivita.
Altro punto di forza & la mo-
dalita di fruizione del corso:
e possibile infatti seguirlo su
una piattaforma di distance
learning, sistema tramite
cui vengono veicolate le lezio-
ni a cura dei docenti di SDA
Bocconi, della durata totale
di 24 ore. Il plus consiste nel
poter visionare in modo auto-
nomo e secondo le proprie di-
aponibilita di tempo le 42 vi-
eo lezioni pre-registrate e
supportate da slide e questio-
nari di self assesment com-
mentati. La piattaforma per-
mette di registrare e aggior-
nare i progressi dell’'utente
rispetto ai moduli seguiti e
contattare il docente per ave-
re ulteriori chiarimenti ri-
spetto ai contenuti.
termine del percorsoicon-
sulenti finanziari interessa-
ti a ottenere la certificazio-
ne Efpa Esg Advisor potran-
no iscriversi all'esame orga-

nizzato da Efpa Italia. Le
prossime date in program-
ma sono il 31 marzo, il 29
aprile, il 27 maggio e il 30
giugno e {)er coloro che supe-
reranno ['esame, la parteci-
azione al percorso e valevo-
e per l'assolvimento degli
obblighi di formazione conti-
nua e sviluppo professiona-
le previsti da Consob e
Ivass. L'intero percorso,
inoltre, & accreditato da Ef-
palItalia peril mantenimen-
to delle certificazioni
Eip-Eip Cf, Efa e Efp.
Per tutti i consulenti finan-
ziari interessati, la quota di
iscrizione e di 120 euro piu
Iva per i soci Anasfe di 160
euro piu Iva per i non asso-
ciati.
Per maggiori informazioni
sul corso idicato alla finan-
za Esg e per iscriversi vista-
re la sezione Formazio-
ne/Corso Finanza Sostenibi-
le e Investimenti ESG, atti-
va su www.anasf.it. (ripro-
duzione riservata)

sulle scelte finanziarie degli

Esami OCF online
peril 2022

eril 2022 si terranno a distanza tutte le sessioni
della prova valutativa per iscrizione all’Albo
unico dei consulenti finanziari. Lo ha comunicato
I’Organismo di vigilanza e tenuta dell’albo unico dei
consulenti finanziari con le delibere n. 1705 e 1805,
nelle quali sono indicate le date di esame per tutto
Uanno. Per la sessione di maggio, le iscrizioni sono
zperte fino alle ore 17 dell’8 aprile, mentre per quella
1 giugno fino alle ore 17 del 13 maggio. Per gli aspi-
ranti consulenti finanziari, la domanda di iscrizio-
ne dovra essere caricata all'interno della propria
area riservata sul sito dell’Organismo (www.organi-
smocf.it), previa registrazione, seguendo le istruzio-
niivi riportate. L'iscrizione alla prova é subordinata
al versamento del contributo stabilito annualmente
da OCF e al possesso di un titolo di studio non inferio-
re al diploma. Dopo aver presentato la domanda,
I’Organismo comunichera a ciascun candidato per
email il giorno e lorario, nonché le credenzialie ilio-
dice univoco per accedere alla piattaforma sulla qua-
le si dovra svolgere la prova. Ai fini dello svolgimen-
to dell’esame, e necessario essere dotati di un perso-
nal computer e di un dispositivo mobile con telecame-
ra e microfono, sui quali dovra essere preventivamen-
te installato un software applicativo, rinvenibile, in-
sieme alle istruzioni, sul sito internet dell OCF. E im-
portante assicurarsi di avere una connessione inter-
net stabile, poiché l'interruzione della stessa puo por-
tare all’annullamento della prova.
La prova é scritta, ha una durata di 85 minuti e con-
sta di 60 quesiti a risposta multipla su nozioni di ma-
terie economiche,u{‘inanziarie egiuridiche. L'Organi-
smo, all’interno dell’area riservata “Aspiranti Con-
sulenti”, mette a disposizione strumenti per la prepa-
razione dell’esame: un database con i 5.000 quesiti
ufficiali, le simulazioni dell’esame e una piattafor-
ma eLearning. La prova si considera superata con
Lottenimento di almeno 80 punti su 100. La Commis-
sione esaminatrice, entro 10 giorni dallo svolgimen-
to dell’esame, rende noto il risultato ol candidato
all’interno dell'area riservata del portale OCF. Sul
sito dell Organismo sono disponibili il bando comple-
to e il calendario con tutte le date per le sessioni
dell’annoin corso. (riproduzione riservata)

La professione di cf
in universita con Anasf

di Francesca Pontiggia

L
razione de1 Comitati territoriali, si ri-
conferma anche quest’anno un ap-
puntamento importante per promuo-
vere il ricambio generazionale. In
questa occasione, 1 dirigenti Anasf
presentano infattila professione agli
studenti universitari, con lo scopo di
far loro conoscere I'attivita del consu-
lente finanziario e le opportunita di
carriera.

Nel mese di marzo sono stati due gli
incontri sul territorio. L’appunta-
mento del 3 marzo all’'Universita G.
D’Annunzio di Chieti-Pescara che ha
visto protagonisti Fabio Di Giulio, re-
sponsabile dell’area Formazione dei

ormai consolidata iniziativa
dei Career day dell’Associazio-

ti l'inquadramento, la retribuzione e
la costruzione del portafoglio clienti.
Senza dimenticare le indicazioni prati-
che sullo svolgimento dell’attivita: dal

ne, organizzati con la collabo- I)n'mo contatto conil risparmiatore, al-
a fase di analisi delle esigenze fino al-

Un momento della lezione
all'Universita di Roma La Sapienza

di Roma dove Vania Franceschelli, vi-
cepresidente Fecife consigliere territo-
riale Anasf per 'Emilia Romagna, &
stata ospite dell'iniziativa “Corso di fi-
nanza personale” organizzato dagli
studenti della facolta di Economia. La
relatrice Anasfha tenuto una lezio-
ne di educazione finanziaria predi-
sposta ad hoc per l'evento, con
un'introduzione ai concetti di ba-
se per la valutazione della propria
situazione finanziaria per potersi
porre degli obiettivi tangibili e
realizzabili, a beneficio di un’am-
{)ia platea di studenti a cui ha par-
ato di budgeting, indebitamento,
investimento e strumenti utili
er 'analisi della finanza persona-

e. Al termine dell'incontro e stato
dato spazio alla figura del consu-
lente finanziario e all’'opportunita
lavorativa che rappresenta per i

e

F, Rapporti con Efpa e le Universi-
tadel CI())mitato esecutivo, Libero Del
Pretaro e Dino Scrivani, rispettiva-
mente coordinatore e vicecoordinato-
re territoriale Anasfin Abruzzo.
L'intervento e stato un’occasione per
approfondire con gli studenti la figu-
ra professionale del consulente finan-
ziario, a partire dal ruolo sociale che
svolge nel tessuto socio-economico
del Paese, e dalla struttura legislati-
vache qualiﬁca il professionista abili-
tato all'offerta fuori sede, che preve-
deil superamento di una prova valu-
tativa per liscrizione all'Albo OCF.
L'obiettivo & trasmettere ai giovani
che stanno per fare il loro ingresso
nel mondo del lavoro tutte le informa-
zioni utili per intraprendere la profes-
sione: dalla descrizione delle tappe di
ingresso, alle delucidazioni riguardan-

Irelatoridel Career day Anasf
a Pescara

la pianificazione e alla proposta di in-
vestimento.

1117 marzosi & svoltoinvece un appun-
tamento all'Universita La Sapienza

giovani laureandi.
L'impegno dell’Associazione per il
coinvolgimento di un target giova-
ne vuole indirizzare l'attenzione
dei ragazzi verso una professione
in continua evoluzione, al passo
con i tempi e con il mercato, e che
sta richiedendo a gran voce nuova
forza lavoro.
Con l'obiettivo di promuovere le op-
portunita di crescita della professio-
ne sia dal punto di vista lavorativo,
cheda quellorelazionale, Anasfen-
tranegli atenei del Paese: dal 2009
aoggi sono stati organizzati 100 in-
contri formativi a tu per tu con gli
studenti dei dipartimenti economi-
co-finanziari di 42 universita con oltre
5.300 partecipanti. (riproduzione ri-
servata)
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vent’anni dalla na-
scita sono numero-
si gli obiettivi rag-
iunti da Efpa Ita-
1a, l'ente italiano
di certificazione dei professio-
nisti degli investimenti,
dall’aumento esponenziale del-
le competenze attestate, alnu-
mero dei professionisti certifi-
cati che oltrepassano ormai i
9mila, fino al tasso di crescita
annuale delle certificazioni
che, negli ultimi due esercizi,
ha toccato il 28% (dal 10% an-
nuo registrato tra il 2016 e il
2020). La Fondazione ha scel-
to di celebrare la ricorrenza
del suo ventennale ripercor-
rendo in un video, pubblicato
su efpa-italia.it, le principali
tappe di questo percorso, con
uno sguardo alle sfide del futu-
ro. Il prossimo target? Rag-
giungere i 12mila professioni-
sti certificati.
“Dal 2002 siamo promotori dei
migliori standard formativi di
qualita, condivisi a livello eu-
ropeo e afgiornati con l'evolu-
zione del mercato. Abbiamo
mantenuto sempre saldo il
principio secondo cui formazio-
ne e certificazione devono ri-
manere sfere separate e, al

Efpaltaliacelebraitraguardiraggiuntie guardaalfuturo. Le parole del
presidente Marco Deroma e di Emanuele Carluccio, presidente Efpa Europe

contempo, sensibilizzato i ri-
sparmiatori e le istituzioni sul
tema”, sostiene Deroma, per
poi sottolineare come, nel cor-
so degli anni, la Fondazione
sia stata in grado di innovare i
livelli di certificazione propo-
sti rispondendo alle esigenze
di un mondo, quello degli inve-
stimenti, in decisa espansio-
ne. “II nostro ruolo & quello di
intercettare il cambiamento
con percorsi che soddisfino le
necessita del mercato, mante-
nendo elevata la qualita del
servizio che rende la certifica-
zione Efpa un elemento distin-
tivo e un valore aggiunto nello
scenario della consulenza fi-
nanziaria”, ribadisce il presi-
dente.

Efpa Italia nasce con lo status
di Fondazione nel 2002, su ini-
ziativa dell’Anasf, nell’ambito
della European Financial
Planning Association. Oggi co-
me allora l'obiettivo di Efpa
Italia & quello di promuovere
standaréll formativi di qualita,

diffondere la cultura dell’ag-

giornamento costante, collabo-
rare con le istituzioni e, in li-
nea con gli standard europei,
certificare le competenze e le
conoscenze dei professionisti
del risparmio. Competenze
chela Fondazione richiede sia-
no aggiornate annualmente

€EFPACE

me, confermando cosi Efpa Ita-
lia come ente certificatore
all'avanguardia”, ribadisce
Deroma. Non solo. La Fonda-
zione ha saputo prontamente
reagire all'emergenza pande-
mica con lattivazione degli
esami di certificazione da re-

European Financial Planning Association

per poter mantenere la relati-
va qualifica.

“Abbiamo saputo rispondere
alle esigenze del mercato incre-
mentando la reputazione qua-
litativa delle nostre certifica-
zioni e introducendone di nuo-
ve, come I'Efpa ESG Advisor
che, da fine 2020 a oggi, & gia
stata conseguita da 2.500 pro-
fessionistiin 43 sessioni di esa-

moto e l'ampliamento della
possibilita per gli enti di for-
mazione di erogare i corsi di
preparazione ai test completa-
mente online, tanto che tra lu-
glio 2020 e dicembre 2021 so-
no state rilasciate oltre 3mila
certificazioni online.
Quanto al futuro “la sfida per i
rossimi anni - a giudizio di
manuele Carluccio, presiden-

te di Efpa Europe — & quella di
aumentare la consapevolezza
tra consulenti, reti, banche, as-
set manager, compagnie assi-
curative, autorita di mercato e
risparmiatori finali della ne-
cessita di competenze speciali-
stiche, basate su standard co-
muni europei e certificate.
Questo implica un ulteriore
sforzo comune affinché Efpa,
anche attraverso 'approfondi-
mento e la discussione dei
trend in atto e delle best practi-
ce, diventi I'interlocutore di ri-
ferimento delle autorita di
mercato nell’ambito della con-
sulenza finanziaria. Siamo gia
sulla strada giusta, ma il per-
corso non & ancora concluso”.
Proprioin vista di un simile tra-
guardo Efpa Italia ha gia au-
mentato le collaborazioni con
gli enti di formazione, ad oggi
piu di cento, i professionisti e
gli asset manager, cosi da offri-
re maggiori contenuti ai diver-
si stal%eholder che accrescano
il valore della Fondazione stes-
sa. (riproduzione riservata)

di Paola Manfredi

ntrare a far parte del-

E la famiglia Anasfha
it di un vantaggio.

Al primo posto ci sono i
servizi che I’Associazione
offre per valorizzare la fi-
gura di consulente finan-
ziario, come la polizza
Das che permette di bene-
ficiare d1 una tutela lega-
le gratuita, estendibile al-
le vertenze civili per mez-
zo della polizza integrati-
va. La copertura garanti-
sce agli associati un quali-
ficato servizio di consulen-
za e assistenza legale e il
rimborso delle relative spe-
se. Rimanendo nell’ambito
legale, fiscale e previden-
ziale 1 soci possono rivol-
gersia un team di esEerti,
a disposizione per chiari-
re i dubbi riguardanti lo
svolgimento della profes-
sione. Tra i servizi piu ap-
prezzati c’e la formazione
targata Anasf: associando-
si 1 consulenti finanziari
possono partecipare gra-
tuitamente ai corsi di ag-
iornamento professiona-
e, erogati sotto forma di
webinar o seminari, orga-
nizzati su tutto il territo-
rio nazionale, promossi in
partnership con le societa
di gestione e certificati Ef-
pa Italia. Ogni mese, inol-
tre, gli iscritti ricevono
una copia di Milano Finan-
za con l'inserto CF e — tra-
mite mail - ’house organ

Anasftclub

CFnews, con aggiorna-
menti puntuali sulle atti-
vita e 1 servizi che Anasf
offre. A disposizione dei
soci ¢’¢ anche un pacchet-
to di convenzioni, che spa-
ziano da strumenti di con-
sultazione e analisi finan-
ziaria a offerte per il tem-
po libero. Per fare un
esempio di recente ’Asso-
ciazione ha siglato un pro-
tocollo politico di intesa
con Confesercenti Nazio-
nale, con la possibilita
perisocidiassociarsi alla
confederazione per usu-
fruire di un altro ampio
pacchetto di servizi. In-
somma i vantaggi per as-
sociarsi ad Anasf non so-
no pochi: la quota base, pa-
ri a 156 euro, consente ai
professionisti l'iscrizione

er 12 mesi, a decorrere

alla data indicata sul mo-
dulo e 'accesso a tutti i
servizi. I consulenti finan-
ziari under 35 hanno la
possibilita di usufruire,
per il primo anno, di una
quota speciale pari a 99
euro. Per scoprire i benefi-
ci riservati ai soci e iscri-
versi all’Associazione ba-
sta andare sul sito
www.anasf.it oppure Ana-
sf vi aspetta alla nuova
edizione di ConsulenTia
2022 con due stand esclu-
sivamente dedicati ai pro-
fessionisti del risparmio
dove aver tutte le informa-
zioni del caso. (riproduzio-
ne riservata)

di Lucio Sironi

PORTAFOGLIO

Questa volta il c¢/c non basta

di eccezionale gravita per i mercati,
passati dal drammatico biennio della
pandemia (si spera archiviato almeno fino al
rossimo autunno) al nuovo, tragico evento
Eellico. Inutile azzardare previsioni su dura-
te ed esiti, la sostanza & che si € tornati nella
piu grande incertezza e che quel po’ di ottimi-
smo che si era intravisto I'anno scorso & stato
spento rapidamente. Potra riaccendersi? E
uando? Non si sa. Certo a guardare quello
che & accaduto con la precedente emergenza,
quella del Covid, forse qualche indicazione da
uell’esperienza si potrebbe trarre, in tema
gi andamento dei mercati. I quali hanno visto
il peggio nelle due settimane successive alla
presa di coscienza del grande virus, periodo
1n cui si e concentrato tutto il ribasso a cui le
borse potevano essere esposte. Toccato il fon-
do nel giro di 15-20 giorni, poi & stato subito
rimbalzo e in alcuni mesi 1 recuperi hanno
consentito di tornare ai livelli pre-Covid. Se-
condo una parte degli esperti le storie di mer-
cato si ripetono: quindi ci suggeriscono di
mantenere la calma e attendere che la situa-
zione si aggiusti. L’altra parte invece sostie-
ne che ogni situazione di crisi ha una storia a
sé e che pertanto nulla si puo dire circa gli svi-
luppi.
Del resto entrambe le tristi vicende -Covid e
aggressione russa dell'Ucraina- hanno in co-
mune di essere inedite: nella storia moderna
dei merecati si & trattato da un lato della pri-
ma pandemia a livello mondiale, cosi come il
conflitto in corso ¢ il primo che colpisce diret-
tamente 'Europa, almeno dalla meta del seco-
lo scorso. Situazioni mai vissute prima, alme-
no con questa gravita, e che 1 mercati non si
erano mai trovati ad affrontare.
Quali saranno le reazioni degli investitori?
Cio che e accaduto durante la pandemia é no-
to: 1 soldi sono rimasti in quantita sui conti
correnti e altri strumenti di liquidita, lontano

ﬁ. ncora tempo di emergenza e di allarmi

dai rischi ma anche da ogni possibilita di gua-
dagno. Sara cosi anche questa volta? Tutti di
corsa dentro ai cosiddetti parcheggi di denaro
finche la situazione non tornera tranquilla?
Non conoscendo il futuro, nulla impedisce
che possa essere questa, in effetti, la migliore
delle risposte. Ma a differenza della volta
scorsa, oggi € entrata in scena un’inflazione
che ora rischia di finire fuori controllo. Se due
anni fa tenere il denaro depositato a tasso ze-
ro non faceva guadagnare, oggi invece fa per-
dere potere d’acquisto, insomma si traduce in
erdita.
a scelta dell'investitore, insomma, oggi va
resa meno a cuor leggero. Ci sono asset che
gi fronte allo stato di guerra si sono dimostra-
ti pit adatti, basti pensare al classico bene ri-
fugio rappresentato dall’oro, che fino a poche
settimane fa pareva aver perso quasi del tut-
to il suo tradizionale appeal. E oltre all'oro si
sono dimostrate vincenti gran parte delle ma-
terie prime e delle commodity, a partire dal
grano e altri generi alimentari, come peraltro
e normale che sia in un teatro di guerra quale
e oggi I'Europa. Il reddito fisso, caratterizza-
to ancora perlopiu da bassi rendimenti, ri-
schia dinon riuscire a far fronte al rincaro dei
rezzi. Quando alle varie soluzioni di cosid-
getta economia reale, a cominciare dalle azio-
ni, strumento principe per partecipare alle
sorti dell’economia, in un quadro bellico non
sono certo esenti da pericoli.
Come sempre in situazioni di grande preoccu-
pazione e di incertezza, la risposta piu effica-
ce elaripartizione dei rischi, in altre parole la
diversificazione. Difficile che vi sia qualche
consulente finanziario che non sia d’accordo
con questa conclusione, fin troppo scontata
ma priva di alternative. Certo, a ogni investi-
tore un portafoglio su misura, ma tornare ad
aggrapparsi al conto corrente questa volta
non e sufficiente e bisogna esserne consapevo-
li. (riproduzione riservata)




