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di Arianna Porcelli

overnare
I’Associazio-
ne significa

(( governare
In maniera

trasparente e diretta gli inte-
ressi della categoria,
che ogni giorno in forma
laboriosa e concreta si
muove per cambiare le
cose e migliorare il Pae-
se», ha cosi commentato
il presidente Anasf Lui-
gi Conte. A eleggerlo &
stato il nuovo Consiglio
Nazionale, che il Con-
gresso ha definito esse-
re composto dai seguen-
timembri: Attilio Aria-
no, Drago Biafore, An-
drea Bonadei, Teresa
Calabrese, Franco Co-
lombo, Luigi Conte, Li-
bero Del Pretaro, Mar-
co Deroma, Paola Di
Pietro, Nicola Florenti-
no, Alma Foti, Gabrie-
le Frigerio, Giuseppe
Gambacorta, Luca Ghi-
dini, Giuseppe Gian-
netto, Silvio Iacomino,
Mario Martino, Giulia-
na Rapetta, Daniela
Repele, Paola Riccioli,
Ferruccio Riva, Paolo
Rossi, Daniele Sardel-
litti, Andrea Seno, Eli-
sabetta Trombatore.
«Questo Consiglio Na-
zionale vede piu di un
giovane e molte donne
in rappresentanza di
migliaia di elettori, con-
siglieri che oggi hanno
il diritto dovere di por-
tare le loro istanze nei
contesti adeguati a con-
cretizzarle. E e sara un
Consiglio Nazionale
che potra ripercorrere
quanto di positivo fatto
sino ad oggi e determi-
nare un passaggio stra-
tegico e fondamentale
perché nei prossimi an-
ni dovremo affrontare sfide an-
che al dila dei confini naziona-
li», ha aggiunto Conte.

I'lavori congressuali che si so-
no svolti a Napoliil 17,18 e 19
novembre 2024 hanno definito

IN GESTIONE

(Consulenti Finanziari

Il giornale dei professionisti della consulenza

Inserto a cura di Germana Martano

li indirizzi che 'Associazione

ovra seguire nel prossimo
quadriennio. Nel dettaglio, so-
no state approvate in tutto 36
mozioni, votate con un’ampia
maggioranza dei Delegati al
Congresso e proposte dalle se-
guenti Commissioni: “Statuto,
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I lavori delle Commissioni di studio

Regolamento Generale e Codi-
ce Etico”, “Evoluzione della
Professiqne, estero e tutele”;
‘Educazione finanziaria”;
“Formazione professionale e
Rapporti con 1'Universita”;

“Marketing, Sviluppo associa-
tivo e Decentramento”.

LE LINEE GUIDA ANASF
2024-2028

1. Interazione generazio-
nale e pari Oprortunitd. La
volonta e quella di potenziare

-

Acuradell

che di inserimento dei giovani
nella professione, come la pre-
visione del tirocinio curricula-
re universitario e di norme in-
centivanti. Verra creata una
commissione consulta per la
parita di genere e sara realiz-
zato un progetto dedicato

j
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Consulenza Made in Italy

I119novembreil XII Congresso Nazionale Anasfha elettoil Consiglio Nazionale perlalegislatura
2024-2028 che ha nominato Luigi Conte presidente dell’Associazione per il secondo mandato.
Un estratto delle mozioni votate con ampia maggioranza e della relazione istituzionale

nanziari. Si prevedono misu-
re a sostegno degli associati
per migliorare la qualita della
vita, anche a tutela della geni-
torialita.

3. Rapporti dell’Associa-
zione con le istituzioni e le

la sezione Anasf Giovani e
Anasf Silver, puntando sull’e-
voluzione dei team di lavoro e
chiedendo nelle sedi istituzio-
nali opportune un sostegno
normativo concreto alle politi-

NASF
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all’autonomia finanziaria del-
le donne, col fine di migliorare
la condizione sociale e I'indi-
pendenza personale delle ri-
sparmiatrici.

2. Welfaredei consulenti fi-

Universita. Grande attenzio-
ne verra posta alla tutela della
professione nei confronti delle
Autorita, anche mediante la
collaborazione con Fecif, al
consolidamento della rappre-
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sentanza politica di Anasfnel-
le organizzazioni del settore
come Efpa Europe e, infine, al-
lo sviluppo del rapporto con il
mondo accademico.

4. Organizzazione di Ana-
sf e crescita del numero di
associati. Il Congresso ha in-
dicato linee guida per migliora-
menti afferenti aﬁa struttura
organizzativa territoriale e na-
zionale e per la redazione di
un Codice Etico Anasf. Per fa-
vorire la crescita degli associa-
ti, la volonta & quella di conti-
nuare arealizzare micro-even-
ti sul territorio e percorsi di
mentoring per creare una mag-
giore consapevolezza associati-
va.

5. Comunicazione e Consu-
lenTia. Sono stati definiti
nuovi obiettivi per I'area mar-
keting e comunicazione e per
I'evento ConsulenTia, relativa-
mente al brand Anasfe all'im-
magine della categoria, da rag-
giungere anche attraverso l'in-
telligenza artificiale e nuove
sinergie.

6. Educazione finanzia-
ria. Il Congresso ha definito
lavolonta di continuare a lavo-
rare per contribuire a innalza-
rela cultura finanziaria dei cit-
tadini attraverso nuovi proget-
ticome una consulenza sociale

IN GESTIONE

a titolo gratuito, una scuola di
formazione docenti interna
per i progetti economic@men-
te e P1anifica la Mente e il loro
sviluppo mediante collabora-
zioni con enti e associazioni di
categoria.

7. Formazione dei consu-
lenti finanziari. Per miglio-
rare l'offerta agli associati e
non, la nuova legislatura svi-
luppera T'Hub Formazione
Anasf appena realizzato con
contenuti di qualita per rispon-
dere alle necessita attuali e fu-
ture dei consulenti finanziari
e costituira un Comitato Scien-
tifico a supporto per offrire
sempre maggiore qualita.

La relazione di Luigi Con-

te

Il presidente ha ripercorso i
traiguardi raggiunti dall’XT le-
gislatura Anasf nel quadrien-
nio 2020-2024 su indicazione
delle mozioni delle Commissio-
ni di studio votate dal prece-
dente Congresso, e cioe “Edu-
cazione finanziaria”, “Evolu-
zione della professione, este-
ro e tutele”, “Formazione e
Universita”, “Marketing, svi-
luppo associativo e decentra-
mento” e “Statuto”. Molte atti-
vita sono state portate a com-
pimento, altre necessitano di
un monitoraggio che continue-
rain questo mandato. Larela-

GUARDA LA RELAZIONE E LA PROCLAMAZIONE
DEL PRESIDENTE ANASF

zione ¢ stata l'occasione per
sottolineare, tra tanti passag-
gi, in particolare la chiave per
attrarre nuovi giovani nella
professione. «I giovani devo-
no essere educati alla respon-
sabilita, a pensare, a ragiona-
re, a farsi un'idea critica del
modello economico finanzia-
rio. In Europa tutti i modelli
di consulenza finanziaria so-
no diversi dal nostro. Sono
modelli che non hanno nulla

a che vedere con il patrimo-
nio di valori che abbiamo co-
stituito in questi anni. Per i

iovanil'esempio vale piu del-
El regola. Noi possiamo e dob-
biamo essere d'esempio per-
ché si avvicinino a questa pro-
fessione. In questo passaggio
di testimone, & importante
che la generazione dei fonda-
tori non si limiti a lasciare
un'eredita, ma accompagni i
giovani nel futuro», ha com-

mentato Luigi Conte.

La conclusione del presidente
ha posto I'accento sulla storia
dell’Associazione e sul model-
lo che la contraddistingue.
“Dal 1977 Anasf ha effettiva-
mente cambiato la storia, il
modo di pensare di questo
Paese. Siamo un patrimonio
importante, di conoscenza e
di esperienze che va protetto
evalorizzato. Nel 2027 Anasf
compira 50 anni e lavorere-
mo affinché la struttura sia
robusta e autorevole e rappre-
sentiuna delle tante eccellen-
ze italiane. Noi siamo Made
in Italy, un'eccellenza unica
ma al contempo poliedrica,
un modello di virtu che porta
con sé 1'orgoglio di una comu-
nita; la nostra comunita, la-
boriosa e lungimirante ma so-
prattutto viva e coesa, un cor-
po solidale di menti e di cuori
che hanno saputo e sapranno
rendere le emozioni fatti con-
creti, per continuare a scrive-
re la storia della nostra cate-
goria. Competenza ed entu-
siasmo vorrei alimentassero
il futuro prossimo dell’Asso-
ciazione”, il presidente Luigi
Conte ha cosi ringraziato tut-
ti coloro che sono stati prota-
gonisti nella vita associativa
in questi anni augurando
buon lavoro alla nuova squa-
dra dirigente. (riproduzione
riservata)

In Anasf crediamo nelle connessioni
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e NOZZE d’argento
a Fe((iie_razionle eltlyfg-
Eiiz%ff g?lleegrlli in- 113 dicembre Fecif festeggera il suo 25° anniversario con tre conferenze
termediari finanzia-

ri (FECIF) e stata
costituita nel giugno 1999 per
sostenere e promuovere il ruo-
lo dei consulenti e degli inter-
mediari finanziari in Europa,
rappresentandoli ai massimi
livelli comunitari, su iniziati-
va di un gruppo di professioni-
stidisuccessoche hannoini-
ziato a dare forma alla con-
sulenza finanziaria in Euro-
pa. Nel corso di questi 25 an-
ni sono stati numerosiicam-
biamenti dovuti alla cresci-
ta del risparmio delle fami-
glie europee e al progressi-
vo invecchiamento della po-
polazione, due fenomeni
che hanno determinato una
maggiore necessita di consu-
lenza, anche per effetto di
una regolamentazione sem-
pre piu complessa. “Oggi la
Federazione & composta da
un gruppo di 27 associazio-
ninazionali fortemente raF-
resentative, come Anasf in
talia. Questo ci ha permesso
di diventare sempre piu rap-
presentativi e attenti alla re-
golamentazione”, ha commen-
tato Vania Franceschelli, pre-

cheripercorrerannoitraguardiraggiuntieillustrerannoinuoviobiettivi

sidente Fecif.
Traitraguardi ra%iunti dire-
cente Franceschelli ricorda la

presidenza italiana affidata
Fer la prima volta a una pro-
essionista donna, ringrazian-

LE CONFERENZE DEL 25°
ANNIVERSARIO FECIF

do per questo Anasf e i mem-
bri del Fecif che ’hanno vota-
ta, e la discussione sulla stra-
tegia diinvestimento al detta-
glio (RIS), su cui Fecif ha con-
tribuito a rappresentare la po-

sizione dei consulenti finan-
ziari, in stretto coordinamen-
to con il lavoro delle associa-
zioni locali ed europee. Cosi
come il lavoro svolto sul testo
finale della Direttiva sulla di-

stribuzione assicurativa
(IDD).
I13 dicembre

Fecif festeggera i suoi 25
anni il 3 dicembre, a parti-
re dalle ore 13:30 presso il
Residence Palace di Bru-
xelles, conI'evento “The fu-
ture of financial advice in
Europe”, in un susseguirsi
di tre tavole rotonde a cui
prenderanno parte i compo-
nenti dell'executive board.
Laprima conferenza, dal ti-
tolo “Dall'Unione dei mer-
cati dei capitali all'Unione
del risparmio e degli inve-
stimenti”, intende sottoli-
neare l'importanza dell'edu-
cazione finanziaria e dell'au-
mento della consapevolezza
per quello che riguarda gli in-
vestimenti. Il secondo incon-

[N (]
Chi e Fecif
C on sede a Bruxelles, Fecif é ['unico organismo europeo che
rappresenta i consulentie gliintermediari finanziari euro-
petintuttoil continente. Attraversoi suot membri, la Federazio-

ne rappresenta pit. di 450mila consulenti e intermediari, 24 as-
sociazioni nazionali di 27 paesi europei.

tro, “Finanziare la crescita
sostenibile”, affrontera il te-
ma della sostenibilita e I'im-
portanza di implementare
strategie di investimenti so-
stenibili; infine, la terza tavo-
larotonda, dal titolo “Pensio-
ne sicura,” mira a sensibiliz-
zare i cittadini sul tema pre-
videnziale.

Per maggiori dettagli sui rela-
tori e partecipare inquadrare
il QRcode in pagina.

I1 White Book

In occasione dell’incontro del
3 dicembre Fecif presentera
il nuovo White Book, una foto-
grafia dell’attivita nei 27 pae-

si europei che intende fornire
alle istituzioni e al mercato
la visione del mondo della
consulenza finanziaria a li-
vello europeo, un lavoro co-
munitario che era gia stato
svolto cinque anni fa e che la
presidenza Franceschelli ha
scelto di aggiornare in una
versione piu approfondita e
coinvolgendo un numero
ma%{giore di Paesi. Il White
Book includera una nuova vi-
sione europea della professio-
ne, dell'importanza del ruolo
delle consulenti finanziarie,
delle clienti donne cosi come
dei piu giovani. (riproduzio-
neriservata)

di Lorenzo Manfredi
Centro Studi & Ricerche Anasf

almeno una volta nella pro-
ria vita, le cartolarizzazio-
ni. Ed &€ molto probabile che la stra-
rande maggioranza delle persone
e associ alla crisi economica globa-
le del 2007-08, scaturita dallo scop-
pio della bolla immobiliare dei mu-
tui subprime statunitensi, dove
pratiche di in%egneria finanziaria,
1vi compresa la cartolarizzazione,
votate alla speculazione e al profit-
to hanno favorito la trasformazio-
ne della crisi immobiliare in una
crisi finanziaria ed economica, che
ha poi contagiato anche I'Europa
con conseguenze durate per anni.
Se e vero che l'opacita di alcuni
strumenti, come le collateralized
debt obligation, e la complessita
dei loro meccanismi hanno avuto
un peso rilevante nel determinare
la gravita della crisi economico-fi-
nanziaria vissuta, le cartolarizza-
zioni possono essere pero strumen-
ti utili per fornire maggiori oppor-
tunita di finanziamento all’econo-
mia reale (nel nostro caso, euro-
ea) e trasferire il rischio di credito
gal sistema bancario (o dal sistema
bancario ombra) a un ampio insie-
me di investitori istituzionali euro-
pei o di paesi terzi, liberando spa-
zio nei bilanci di banche e dei pre-
statorinon bancari, aumentando le
capacita di finanziamento di que-
ste istituzioni e garantendo un sup-
porto finanziario piu solido per il
raggiungimento delle priorita stra-
tegiche perseguite daﬁ’Unione eu-
ropea. Anche Enrico Letta e Mario
Draghi hanno affermato, nei loro ri-
spettivi rapporti commissionati
dalle istituzioni europee, che lo

T utti hanno sentito nominare,

Lecartolarizzazioniin Ue

I[1puntosul mercato europeodelle cartolarizzazioniesullaimminente
revisione della normativa quadro dell'UE, a cura del CS&R Anasf

strumento della cartolarizzazione
€ un mezzo efficace per rafforzare
la capacita di finanziamento delle
banche europee, rendendo piu effi-
cienti i mercati dei capitaﬁ)i e au-
mentando la competitivita dell’U-
nione europea.

La dimensione del mercato del-
le cartolarizzazioni in Europa e di-
minuita significativamente dalla fi-
ne del primo decennio del 2000: da
un picco di circa 2.000 miliardi di
euro a 1.200 miliardi alla fine del
2023 (mentre negli USA, dove la cri-
siha avuto origine, € aumentata da
11.300 miliardi del 2008 a 13.700
miliardi del 2021). Il quadro norma-
tivo europeo per la cartolarizzazio-
ne era stato introdotto, nel 2019,
proprio con l'obiettivo di ravvivare
1l mercato di questi strumenti. In
particolare, il Regolamento (UE)
2017/2402 - nei documenti tecnici,
spesso abbreviato in “SECR” -, che
costituisce il quadro generale per il
processo di cartolarizzazione, ha in-
trodotto regole comuni e ha creato
una categoria di cartolarizzazioni
semplici, trasparenti e standardiz-
zate, note come “STS”. Nonostante
il Regolamento e le successive modi-
ficazioni abbiano migliorato la tra-
sparenza e la standardizzazione
dei prodotti sul mercato, dalle con-
sultazioni della Commissione euro-
gea con i portatori di interesse e

alle iniziative messe in atto da
questi ultimi & emerso che gli osta-
coli all’emissione/commercializza-

zione e all'investimento in tali stru-
menti rimangono elevate.

La consultazione mirata indetta
dalla Commissione europea, che ter-
minera il 4 dicembre, ha come scopo
quello di sollecitare le risposte degli
operatori di mercato su una serie di
domande tecniche, che verranno poi
considerate nel processo di revisio-
ne del quadro per la cartolarizzazio-
ne che intraprenderala nuova Com-
missione, necessario per cercare di
rilanciare questo strumento. Anasf
ha fornito la propria opinione in me-
rito ad alcune delle questioni conte-
nute nel documento pubblicato dal-
la Commissione.
In primis, secondo ’Associazione,
I'attuale ambito di applicazione del
SECR dovrebbe essere definito piu
chiaramente nella normativa, in
uanto chi opera e trae beneficio
al mercato delle cartolarizzazio-
ni, e pil in generale finanziario,
dell’'Unione europea dovrebbe sot-
tostare alle norme della stessa
Unione. Inoltre, Anasf ritiene che
sia utile includere un articolo speci-
fico che affermi che il SECR si appli-
ca a qualsiasi cartolarizzazione in
cui almeno uno dei soggetti coinvol-
ti ha sede o e autorizzato nell' UE e
chiarire che i soggetti con sede
nell'UE o autorizzati dall'UE sono
responsabili dell'adempimento del-
le relative disposizioni del Regola-
mento.
Per quanto riguarda invece la defi-
nizione di ‘cartolarizzazione’, I’As-

sociazione ritiene che debba essere
ampliata, cosi come la definizione
di ‘promotore’, al fine di includere
non solo i Gestori di fondi di investi-
mento alternativi (“GEFIA”), ma
in generale ogni tipo di istituzione,
finanziaria o realizzata ad hoc con
la finalita specifica di operare nel
settore del credito in modo alterna-
tivo, e cosi conseguire la parita di
regolamentazione per tutti i sog-

etti.

nasf ritiene che i requisiti patri-
moniali minimi previsti dalla diret-
tiva sui fondi di investimento alter-
nativi (“AIFMD”) dovrebbero esse-
re adattati per consentire ai GE-
FIA di soddisfare I'obbligo di man-
tenimento del rischio previsto dal
SECR. Gli standard devono essere
uguali anche peri soggetti innovati-
v1 poiché in questo modo i GEFIA,
che avrebbero cosi sufficiente capi-
tale per gestire il rischio, divente-
rebbero davvero alternativi alle
banche nel fornire risorse alle im-
prese.
Infine, I’Associazione ritiene
chela label STS, nella forma at-
tuale, abbia le potenzialita di
stimolare una crescita del mer-
cato domestico delle cartolariz-
zazioni, ma anche che I’assenza
di dimestichezza nel trattare lo
strumento e il mancato ricono-
scimento come strumento distri-
buibile siano fattori che ostaco-
lano la diffusione dello stan-
dard STS nell’Unione. (riprodu-
zione riservata)
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e [Mpararearisparmiare
ovembre & diStatO t}m
2???&%?&1&55&35 Anasfal Mese del’Educazione Finanziaria con numerose lezioni
zione, che anche que-
st’anno ha aderito al-

la settima edizione del Mese dell'E-
ducazione Finanziaria, organizza-
ta dal Comitato per la programma-
zione e il coordinamento delle atti-
vita di educazione finanziaria, co-
me anche all'ottava edizione della
World Investor Week, svoltasi dal
7 al 13 ottobre, per iniziativa di [O-
SCO, promossa in Italia dalla Con-
sob. Anasfha partecipato a entram-
be leiniziative conisuoi due proget-
ti di educazione finanziaria econo-
mic@mente — METTI IN CONTO
IL TUO FUTURO e Pianifica la
Mente — METTI IN CONTO I
TUOISOGNI, organizzando nume-
rosi incontri, per un totale di 70 ap-

untamentiin 14 regioni.

el solomese dinovembre sono sta-
ti oltre 3.000 gli studenti coinvolti
che hanno appreso le nozioni del
primo dei cinque moduli del ciclo
economic@mente, un vero e pro-
prio un viaggio nel tempo per indi-
viduare i loro obiettivi e riflettere
sull'importanza delle risorse neces-
sarie per raggiungerli.
Sono numerosi anche i cittadini
ra}gj iunti con Pianifica la Mente —
METTI IN CONTO I TUOI SO-
GNI, progetto attraverso il quale

per gli studenti e incontri con i risparmiatori. Il racconto delle attivita
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PianificalaMnt

do (BS)

Anasfsi ponel'obiettivodi spiegare
l'importanza della pianificazione fi-
nanziaria, riflettendo sugli errori
danon fare e individuando le prin-
cipali regole guida da seguire per
raggiungere 1l benessere economi-

co. “L'educazione finanziaria mi-
gliora la vita presente e personale,
ma anche il benessere dei cittadini
in generale: I'importante e essere
educato ai comportamenti. Il ri-
sparmionon deve essere un risulta-

Edufin a Milano

Il 28 novembre il presidente Anasf Luigi Conte ¢ stato ospite
dell'evento "Adesso tocca a voi! L'educazione finanziaria dei
glovani: investire e fare impresa per un futuro sostenibile", con
un intervento dal titolo “Investimenti e crescita consapevole”.
L’evento, organizzato da UnipolSai Assicurazioni S.p.A., pres-
so il Palazzo Confesercenti di Milano, ha posto al centro del di-
battito pubblico il tema del rapporto delle giovani generazioni
con il denaro, attraverso tre diverse angolazioni prospettiche: ['e-
ducazione finanziaria, gli investimenti privatistici e 'imprendi-
toria giovanile. Durante il suo intervento, il presidente Anasf ha
sottolineato l'importanza per i giovani di affidarsi a un consu-
lente finanziario, specialmente in vista del trasferimento gene-
razionale della ricchezza che nei prossimi dieci anni interessera
gran parte dei millenial. Ha inoltre spiegato come il consulente
svolga un ruolo essenziale nella canalizzazione del risparmio
dei cittadini verso il mercato dei capitali, ribadendo come sia in-
dispensabile garantire equity alle imprese europee per poter rag-
giungere i traguardi posti dall'Unione europea.

tocasuale, ma un obiettivo determi-
nato con coscienza e razionalita su
cosa consumare, in modo da capire
quale saranno le proprie prospetti-
ve future” ha commentato Alma Fo-
ti, Consigliera Nazionale Anasf.

Siriportano in pagina alcuni scatti
dei formatori Anasf con i loro stu-
denti delle classi di econo-
mic@mente e le iniziative di Piani-
ficala Mente durante il mese di no-
vembre. (riproduzione riservata)
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Pagina a cura
di Salma Sedyame

0 scorso 22 no-
vembre si e tenu-
ta la prima ses-
sione  d'esame
per la nuova cer-
tificazione Efpa EAI — Ar-
tificial Intelligence, riser-
vata esclusivamente a co-
loro che hanno completa-
to il relativo percorso, il
rimo nel panorama
ell’offerta formativa dedi-
cata ai consulenti finanzia-
ri, realizzato da Talent
Garden in collaborazione
con Anasf Servizi & For-
mazione. Il risultato & sta-
to un grande successo, con
i191% dei partec1pant1 che
ha superatol'esame.

I contenuti. Una secon-
da e rinnovata edizione
del corso partira il 13 gen-
naio con [obiettivo di for-
nire ai professionisti del
risparmio una conoscenza
solida sull’intelligenza ar-
tificiale generativa, con
particolare enfasi sulle
sue applicazioni nel cam-
po finanziario. Saranno
affrontati i principi base
dell’TA, le tecniche per ge-
nerare prompt efficaciele
strategie per integrare
I'TA nella consulenza fi-
nanziaria. Attraverso teo-
ria ed esempi pratici, i
partecipanti scopriranno
come ottimizzare proces-
si, personalizzare strate-

IN GESTIONE

Al 2.0, s1riparte

A gennaioriprendeil corso propedeuticoalla certificazione Efpa Al Advisor,
realizzato da Talent Garden in collaborazione con ’Associazione

INTELLIGENZA ARTIFICIALE
PER | CONSULENTI FINANZIARI

gie d’'investimento, miglio-
rare la comunicazione con
i clienti e automatizzare
attivita quotidiane. Ver-
ranno presentati strumen-
ti per creare contenuti
multimediali, analizzare
report e scrivere e-mail ef-
ficaci, con esercitazioni

pratiche e simulazioni di
scenarireali. Il corso offri-
ra anche una visione stra-
tegica del mercato dell’TA,
analizzando trend e casi
di successo come OpenAl
e NVIDIA, e riflettera su
aspetti etici come privacy,
bias e normativa.

certificazione.

corsi sara vale

Certificazioni
e aggiornamento
professionale

Tutti i percorsi sono accreditati da Efpa Italia per il
mantenimento delle certificazioni EIP, EFA e EFP.
Una volta ultimati, saranno rilasciati gli attestati di par-
tecipazione valevoli per l'iscrizione ai relativi esami di

In caso di superamento degli esami, la partecipazione ai

lp vole anche per l'assolvimento degli obblighi
di formazione continua e sviluppo professionale previsti da
Consob e Ivass. (riproduzione riservata)

La modalita di fruizio-
ne. Il percorso ha una du-
rata di 16 ore e si articola
in lezioni frontali ed eser-
citazioni pratiche, con ’o-
biettivo di accompagnare
gradualmente il consulen-
te finanziario nella com-
prensione dei principi
chiave dell’ 1nteﬁ1genza
artificiale generativa e
nella loro applicazione
pratica nelle attivita lavo-
rative quotidiane. Le le-
zioni si svolgeranno onli-
ne in modalita live tra
gennaio e febbraio 2025, e
saranno inoltre registra-

te e messe a disposizione
degli utenti che avranno
acquistato il corso. La quo-
ta di iscrizione riservata
ai soci Anasf e di € 1.220
iva inclusa, mentre per i
non associati il costo & di
€1.464 Ivainclusa. Per co-
loro che siiscriveranno en-
tro il 14 dicembre & previ-
sto uno sconto del 10%.
Per maggior informazioni
e detta % visitare il sito
https: //lglubformazw-
ne.anasf.it oppure contat-
tare via mail hub@ana-
sf-servizi.it. (riproduzio-
neriservata)

%) xpert, focus
sul cambiamenti climatici

U na nuova opportunita formativa targata Anasf Servizi & Forma-
zione e il corso realizzato in collaborazione con SDA Bocconi
School of Management, propedeutico al superamento del nuovo esa-
me di certificazione Efpa ESG Expert.

I contenuti. Il percorso offre un approccio approfondito e pratico al-
le tematiche ESG, con un focus particolare sui cambiamenti climati-
cieleloroimplicazio-
ni nel settore finan-
ziario.

Si compone dei se-
guenti moduli: que-
stioni ambientali e
cambiamento clima-
tico, conversazione
con i clienti sulla tas-
sonomia, i rischi cli-
mate-related e il risk
management banca-
rio, ESG advice in
pratica.

La modalita di frui-
zione. Il programma
e fruibile su una piat-
taforma di distance
learning, con lezioni
a cura dei docenti di
SDA Bocconi, della
durata totale di 16
ore. Il vantaggio con-
siste nel poter visionare in modo autonomo, e secondo le proprie esi-
genze lavorative e personali, le video lezioni preregistrate supportate
daslidee questionari di self assesment commentati. Il costo, nel qua-
le e incluso anche l'esame per la certificazione, é di € 160 iva inclusa
perisoci Anasfe di €200 iva inclusa perinon soci Anasf. (riproduzio-
ne riservata)

ESG EXPERT

PROPEDEUTICO ALLA CERTIFICAZIONE
EFPA ESG EXPERT

SOABocconi

SCHOOL OF MANAGEMENT

Eis per professionisti certificati
e non certificati

S ono disponibili sull’hub di AS&F due corsi realizzati da ConTEmplata,

propedeutici al superamento dell'esame di certificazione Efpa EIS - Eu-

fean Insurance Specialist, progettata per coloro che desiderano ampliare
e loro competenze nel mondo assicurativo.

I contenuti. Il primo corso, ideato per professionisti non certificati (livelli
EIP, EFA, EFP), propone di approfondire competenze fondamentali nel setto-
re finanziario e assicu-
rativo,  articolandosi
C./. nei tre moduli seguenti:
GaTERIaE la costruzione e la sele-
zione del portafoglio di
investimento; la valuta-
zione dei bisogni assicu-
rativi e la regolamenta-
zione della distribuzio-
ne assicurativa; i pro-
dotti per la consulenza
assicurativa. 1l secon-
do corso é rivolto ai pro-
fessionisti certificati, i
quali dovranno studla-
re solo gli ultimi due
moduli.

EIS, European Insurance Specialist

PER PROFESSIONISTI CERTIFICATI
e ]

La modalita di frui-
zione. I percorsi hanno
rispettivamente una du-
rata di 37,5 e di 26,25

ore e si compongono di

videolezioni preregistra-
te accessibili in modo autonomo, materiale formativo e test di simulazione. Il
costo dei corsi comprende anche la quota di iscrizione all'esame EFPA. I]
prezzo del primo corso per professionisti non certificati é di € 320 iva inclusa
per i soci Anasf e € 400 iva inclusa per i non soci; mentre il prezzo del corso
per professionisti certificati e €260 iva inclusa per gli associati e € 325 iva in-
clusa per i non associati Anasf. (riproduzione riservata)
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di EleonoraPasetti

110 dicembre verra pre-
sentata, in conferenza
stampa, la ricerca realiz-
zata dalle professoresse
Letizia Mencarini e Pao-
la Profeta e co-finanziata da
Anasfe JP Morgan AM dal tito-
lo ‘Consulenza finanziaria, ge-
nere e pari opportunita’. Lo stu-
dio ha come scopo I'identifica-
zione degli ostacoli, i fattori de-
mografici, familiari e lavorati-
vi, le motivazioni e le attitudi-
ni che portano le donne ad esse-
re ancora sotto-rappresentate
nella categoria professionale
dei consulenti finanziari.
Ma come si & arrivati alla volon-
ta, da parte dell’Associazione,
di intraprendere un’indagine
sul gender gap? Quello della pa-
rita di genere & infatti uno dei
valori che Anasf — nel corso
dell’XI legislatura — ha portato
avanti con forte determinazio-
ne. I113 dicembre 2021, in occa-
sione del convegno che ha cele-

IN GESTIONE

Oltre ogni divario

L'impegno Anasf controil gender gap non si ferma. A dicembre la presentazione

brato I'entrata in vigore della
legge 1/91 e ha tracciato il per-
corso ideale verso le nuove fron-
tiere della consulenza, I'Asso-
ciazione ha ufficialmente pre-
sentato la Commissione Valo-
re delle Pari Opportunita, su
impulso del Congresso Nazio-
nale del 2020. Da quel momen-
to le iniziative messe in campo
da Anasf'si sono susseguite sen-
za sosta.

A giugno 2022 e partito il per-
corso pilota di formazione onli-
ne dedicato alle socie, organiz-
zato con Learning Edge e repli-
cato anche nel 2023 con il no-
me Consulenza - sostantivo
femminile, coniato in occasio-
ne di ConsulenTia e diventato,
dal 15 luglio 2024, marchio re-
gistrato.

Ilwebinar ha posto al centro te-
matiche quali empowerment
femminile, gender gap e inclu-
sione, analizzando e fornendo
spunti di riflessione su quattro
concetti chiave: i costrutti so-
cio-antropologici alla base del
gender gap, 'applicazione di te-
matiche relative al marketing,
come la costruzione del proprio
brand e della leadership, alla
professione di consulente fi-
nanziaria, il networking e I'au-
tostima.

11 grande successo e l'elevata

artecipazione al percorso di
ormazione online hanno porta-
to alla creazione di un format
di incontri — sempre targati
“Consulenza, sostantivo fem-
minile” — dedicati ai professio-
nistie alle professioniste del ri-
sparmio. Gli eventi in presen-
za si sono svolti il 29 giugno
2023 a Milano; il 30 ottobre
2023 a Napoli; il 21 marzo
2024 a Roma in occasione
dell’'ultima giornata di Consu-
lenTia e il 13 giugno scorso a
Palermo, riunendo consulenti

finanziari da tutta Italia perin-
contrarsi dal vivo e condivide-
re opinioni, punti di vista e ri-
flessioni sul tema dell’empo-
werment femminile e dell'in-
clusione di genere nella consu-
lenza finanziaria (in pagina al-
cuni scatti degli incontri).

Le iniziative concrete introdot-
te da Anasf per la parita di ge-
nere non si limitano, pero, solo
alla formazione e agli eventi
sul territorio. In occasione del-
la decima edizione della borsa
di studio intitolata ad Aldo Va-
renna, nel 2023, J.P. Morgan
A.M. e Anasfhanno stabilito di
dedicare il bando alle neo-con-
sulenti finanziarie, decisione
replicata anche nel 2024 con
I'undicesima edizione, destina-
ta anch’essa alle professioniste

del risparmio.
Sul fronte della salute poi, in
occasione di ConsulenTia 2024,
I’Associazione ha lanciato il
“voucher donne” che riconosce
alle consulenti finanziarie un
contributo di 15 euro a fronte
della spesa sostenuta per esami
e visite dedicati alla prevenzio-
ne e alla diagnosi precoce delle
atologie che colpiscono preva-
entemente le donne.
Appuntamento quindi al 10
dicembre, per la presentazione
alla stampa della ricerca con-
iiunta Anasf — J.P. Morgan
.M. che scatta una fotografia
untuale e reale del settore del-
a consulenza finanziaria letto
sotto la lente d'ingrandimento
della parita di genere. (riprodu-
zione riservata)

di Lorenzo Manfredi,
Centro Studi & Ricerche Anasf

za della violenza di genere, un fe-

nomeno che riguarda diversi am-
biti della vita e che, nonostante i notevo-
li progressi compiuti dalla societa in que-
st1 ultimi anni, non si & ancora riuscito
ad estirpare. Proprio una delle forme
nelle quali si manifesta, ovvero quella
attinente alla dimensione economico-fi-
nanziaria dell'individuo, deriva diretta-
mente dalla condizione subalterna nella
qualela figura femminile e stata storica-
mente relegata per cio che concerne la
partecipazione al mercato del lavoro e le
condizioni di impiego, il guadagno del de-
naro e la sua gestione.
Si parla, appunto, di violenza economi-
ca: un fenomeno che & spesso difficile da
riconoscere, in quanto si manifesta co-
me appendice di una piu palese violenza
psicologica o fisica, ma che puo anche
conformarsi come un fenomeno di violen-
za a sé stante, che assume forme pit sub-
dole e difficili da rilevare. Le Nazioni
Unite la definiscono come il “rendere o
tentare di rendere una persona finanzia-
riamente dipendente mantenendo il con-
trollo totale sulle risorse finanziarie, ne-
gando laccesso al denaro e/o vietando
di frequentare scuola o lavoro”. L’ONU
fa un esplicito riferimento alle istituzio-
ni scolastiche e lavorative come stru-

T uttie tutte siamo bene a conoscen-

Consapevolezza e crescita

L’impegno di Anasfnel contrasto alla violenza economica sideclina
in svariate iniziative dedicate, che mettono in luce il ruolo del CF

menti di emancipazione femminile: que-
stiluoghi sono, in via principale, deputa-
tiafornire ai ragazzi e alle ragazze, aila-
voratori e alle lavoratrici, gli strumenti
interpretativi per raggiungere una pie-
na consapevolezza su questi temi.

11 contributo che i consulenti finanziari
ossono dare rispetto a questo tema ¢
ondamentale, in quanto la formazione

sui temi di educazione finanziaria e lalo-
10 posizione privilegiata, prossima alle
famiglie, sono elementi distintivi della
categoria. Per questo motivo & importan-
te, in questa sede, mettere in luce due
iniziative tenutesi qualche giorno fa, or-
ganizzate da due consulenti finanziarie
associate, che potrebbero essere di sti-
molo a colleghi e colleghe a fare altret-
tanto nei loro territori.

1125 novembre scorso, presso il Polo del-

lo Shipping a Napoli, s & tenuto I'evento

organizzato da Maria Grazia Larossa,
consigliera territoriale di Anasf, “Qui
nascono farfalle. Verso la conquista
della liberta finanziaria”, con il pa-
trocinio del Comitato perla programma-
zione el coordinamento delle attivita di

educazione finanziaria. L'iniziativa ha
ospitato la testimonianza di due donne
che, accompagnate da una voce narran-
te, hanno raccontato, rispettivamente,
la violenza economica vissuta in fami-
glia e la propria storia di successo ed em-
powerment femminile. Oltre a cio, si so-
no alternati gli interventi di diversi rela-
tori che sono stati invitati a portare la
propria esperienza professionale: 'avvo-
cato Vincenzo Tatangelo, specializzato
nel diritto della famiglia, Barbara Gra-
ziani, responsabile della casa rifugio “il
Cortile”, che supporta donne e bambini
che hanno subito violenza fisica e psico-
logica, e Maria Luisa Visione, consulen-
te finanziaria associata ad Anasf.

A distanza di pochi giorni, il 27 novem-
bre si & tenuto alla scuola IIS Pacinotti
di Scafati I'evento “La violenza econo-
mica con gli occhi dei ragazzi. L'au-
todeterminazione si insegna a scuo-
la”, organizzato da Maria Fiore, consi-
gliera territoriale dell’Associazione. Li-
niziativa, sorta dal dialogo tra la consu-
lente e dalla professoressa Miro, che da
tempo ha sceﬂo di far erogare il progetto

economic@mente alle sue classi, ha vi-
sto partecipare attivamente alcune clas-
si dell'Istituto ed e stata strutturata co-
me una lezione di educazione finanzia-
ria focalizzata sulla prevenzione della
violenza economica di genere. Partendo
dall'interpretazione del tema, ciascuna
classe ha creato una locandina persona-
lizzata e scritto una storia. Anche a que-
sto convegno hanno partecipato alcuni
esperti, tra cui Barbara Graziani, gia in-
tervenuta a Napoli; Grazia Vitiello,
counselor psicologico, 'avv. Michele Ma-
ria Gallo, esperto di diritto familiare, e
I'avv.ssa Ylenia Zaira Alfano, operante
nel settore del diritto del lavoro e della
revidenza.
g}uesti eventi evidenziano l'importanza
della consapevolezza e dell'educazione
finanziaria come strumenti chiave per
combattere questa forma di violenza e
romuovere ['emancipazione economica
elle donne. Solo attraverso 1'impegno
collettivo si potra sperare di debellare
definitivamente la violenza economica e
garantire un futuro di pari opportunita
per tutti. (riproduzione riservata)
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A cura di Efpa Italia

esivolesse condensa-
re il messaggio cen-
trale di “Pensierilen-
tieveloci”, il libro ca-
polavoro del premio
Nobel Daniel Kahneman, que-
sto sarebbe «ci sono solo le co-
se che tu vedi», spiega Paolo
Legrenzi, professore emerito
di Psicologia Cognitiva dell'U-
niversita Ca’ Foscari di Vene-
zia, richiamando uno dei prin-
cipi cardine degli insegnamen-
ti dello psicologo Kahneman,
sintetizzato nella sigla “Wy-
siati”, che indica la tendenza
delle persone a prendere deci-
sioni soltanto sulle informa-
zioni che hanno a disposizio-
ne. Ragionamenti che il pro-
fessore ha condiviso con la pla-
tea dellEFPA Italia Meeting
2024 di Firenze, ma che in
realta porta avanti da anni, vi-
sto che e tra i padri degli studi
di finanza comportamentale
nel nostro Paese.
Temi fondamentali per il mon-
do del risparmio gestito, cui
Efpa Italia ha dedicato una
certificazione apposita, la
FBA - Financial Behavioral
Advisor, che si basa proprio
sulla convinzione che una con-
sulenza di successo sia guida-
ta dalla qualita della relazio-

IN GESTIONE

Lanuova Efpa FBA

La certificazione Financial Behavior Advisor e dedicata ai principi
della finanza comportamentale. Legrenzi ne racconta I'importanza

ne tra consulente e cliente.
Perché & un aspetto cosiimpor-
tante, anche nel risparmio ge-
stito? «Nella pianificazione
del portafoglio — spiega il prof.
Legrenzi — si fa male non per-
ché sifanno ragionamenti sha-
gliati, ma perché non si vedo-
no le alternative che invece
vengono spontanee a una per-
sona che non conosce la mate-
ria. Il problema, in questi ca-
si, e il restringimento del fo-
cus di attenzione, piuttosto
che un ragionamento sbaglia-
to effettuato su tutte le oppor-
tunita a disposizione». Soprat-
tutto se si pensa «alla trage-
dia italiana», cosi la definisce
Legrenzi, per cui piu della me-
ta dei risparmi del Paese sono
in mano a persone che pensa-
no di %?ter fare bene per conto
loro. «E la grande trappola. Ve-
dono solo quello che sono capa-
ci di vedere», aggiunge il pro-
fessore, secondo cui le ricchez-
ze degli italiani sono allocate
in maniera del tutto «subotti-
male». Senza considerare che

«il gap tragico» del nostro Pae-
se e proprio il mancato passag-
gio a una gestione fai-da-te

ei propri averi a quello di
cliente dei professionisti del ri-
sparmio, che guidano a scelte

1 investimento in-formate e
consapevoli, riducendo Iin-
fluenza dei bias comportamen-

ortamentale, senza i quali

orse ogginon ci sarebbe nem-
meno una delle ultime propo-
ste della Fondazione, la certi-
ficazione specialistica FBA
dedicata espressamente a
questo argomento. Perché in
un contesto globale estrema-
mente difficile da decifrare, e

€F pAwamD

European Financial Planning Association

tali piu diffusi nel mondo del-
la finanza, come 'avversione
alle perdite, l'effetto gregge,
I'inerzia o I'eccesso di fiducia
nelle proprie capacita.

Al professor Legrenzi Efpa
Italia ha simbolicamente con-
se%nato una targa nel corso
del Meeting, per ringraziarlo
della sua partecipazione e so-
prattutto per il contributo
agli studi sulla finanza com-

in _un’epoca caratterizzata
dallo sviluppo frenetico della
tecnologia, sara sempre di
piu la qualita del rapporto
umano tra consulente e clien-
te a fare la differenza.

L’esame FBA ¢ aperto a tuttii
professionisti del risparmio,
cui viene offerta la possibilita
di sviluppare strumenti di con-
sulenza comportamentale per-
sonalizzata, per distinguersi

e offrire un servizio unico e su
misura. Per ottenere la certifi-
cazione occorre superare un
test d’esame, che consiste in
20 domande (con quattro op-
zioni di risposta, una sola cor-
retta), di cui 10 quesiti Know-
ledge e 10 di Analysis, per 40
minuti di durata. Il program-
ma formativo propedeutico al
test e diviso in quattro moduli
e prevede un’introduzione ge-
nerale al ruolo del consulente
finanziario comportamenta-
le, una breve storia che analiz-
za I'evoluzione degli studi sul-
la finanza comportamentale,
una riflessione sull’applicazio-
ne del modello DIS(? ai diffe-
renti tipi di investitore e una
parte finale dedicata all’appli-
cazione dell’approccio comuni-
cativo e relazionale persona-
lizzato in base ai TIC, i Tipi di
Investitori Comportamentali.
Il programma d’esame detta-
gliato e tutte le informazioni
per accedere alla prova sono
su www.efpa-italia.it. (ripro-
duzione riservata)

di Leonardo Comegna

e pensioni tornano a
I scendere. Chi si pensio-
nera dall’anno prossimo
avra diritto a un assegno piu
basso rispetto a chi decide dila-
sciare entro fine anno. I1 Mini-
stero del Lavoro, di concerto
con il Ministero dell’Economia
e delle Finanze, ha pubblicato
sul proprio sito istituzionale,
nella sezione “pubblicita lega-
le”, il decreto direttoriale del
20 novembre concernente la re-
visione biennale dei coefficien-
ti di trasformazione del mon-
tante contributivo, che aggior-
na la Tabella A dell’allegato 2
della Leggen. 247/2007 ela Ta-
bella della Legge n.
335/1995.
Di cosa si tratta. Nel sistema
di calcolo contributivo della
pensione & previsto che il lavo-
ratore accantona ogni anno i
contributi e nel loro totale, al
momento del “ritiro” dal lavo-
ro, questi vengono trasformati
in pensione dall’applicazione
di questi coefficienti. Coeffi-
cienti che variano in base all'e-
ta e che sono periodicamente re-
visionati. L'ultima revisione &
stata nel 2022, riferita al bien-
nio 2023/2024, I'unica positiva
che aveva portato all’aumento
dell'importo della pensione.
Tutte le precedenti, invece, so-
no state sempre negative e
quella del prossimo biennio se-
gue la tradizione, con tutti i

Assegni Inps
meno generosi

coefficientiin calo.

Un esempio concreto. Un la-
voratore di 67 anni con 400mi-
la euro di contributi accantona-
ti (c.d. montante contributivo)
ha diritto a una pensione an-
nua di 22.892 euro andando in
pensione entro quest’anno; di
22.432 euro, ossia di 460 euro
in meno (circa 35 euro al mese)
pensionandosi dal prossimo an-
no. (riproduzione riservata)

INUOVI COEFFICIENTI
VALIDI PER IL BIENNIO
2025-2026

e
montante
51 4,204%
58 4,308%
59 4,419%
60 4,536%
61 4,661%
62 4,795%
63 4,936%
64 5,088%
65 5,250%
66 5,423%
67 5,608%
68 5,808%
69 6,024%
70 6,258%
Da 71 in poi 6,510%

di Lucio Sironi

PORTAFOGLIO

Poco risparmio, poca mobilita

I risparmio infruttifero resta una co-
I stante di questo Paese: il 46% delle fa-
miglie italiane dice che riesce a rispar-
miare e dice di farlo <con meno ansie e pre-
occupazioni che in passato>, come riporta
la ricerca Acri-Ipsos presentata per la 100*
Giornata mondiale del Risparmio. Ma due
risparmiatori su tre mantengono una for-
ma estrema di prudenza che l1induce a pre-
ferire la 1iquicfi)té. Una risposta al timore
perimercati, che potrebbero stornare dopo
una lunga fase di crescita? Oppure sempli-
cemente un diverso modo di vivere la ric-
chezza eil risparmio, il desiderio di spende-
re e la spinta ad accantonare risparmi per
il futuro? Vere entrambe le cose. Di fronte
al bisogno di tutele e sicurezza su vari fron-
ti, aumentano le famiglie che grazie ai loro
risparmi sono in grado di far fronte a una
spesa improvvisa importante. Quello che
pensano in pochi & pero che il loro capitale,
se ben investito, potrebbe consentire di au-
mentare quanto accantonato. Altrimenti
non si spiegherebbero i dati forniti dalla Ai-
b, 'associazione di categoria del private
Eanking, in avvio del suo XX Forum annua-
le: in media il portafoglio delle famiglie ita-
liane & composto al 50% da liquidita, al
40% da bond e solo peril restante 10% dalle
azioni.
Certo, la crisi dei consumi e il mercato del
lavoro poco dinamico sono due dei fattori
che compromettono una efficace pianifica-
zione. Oggi il risparmio & considerato prin-
cipalmente come una necessita per garanti-
re tranquillita e stabilita economica, spe-
cie dai pit maturi, pitt che come un'opportu-
nita per raggiungere specifici obiettivi.
Quale differenza c’e tra i giovani apparte-
nenti alle generazioni Z e Millennials ri-
spetto ai Boomers, ormai sessantenni? La
loro attitudine al risparmio rimane alta
quanto quella delle generazioni passate.
Tuttavia c'e la percezione di una diminuita

capacita di risparmio: il 33% degli italiani
ritiene di riuscire a risparmiare meno dei
propri genitori. Forse & per questo che chi
risparmia lo fa con meno perseveranza e
pianificazione rispetto al passato. Ancora
1n molti cercano di risparmiare, ma senza
porsi veri e propri obiettivi. Del restoiprez-
zi delle case sono spesso fuori portata per
giovani che faticano a inserirsi stabilmen-
te e con stipendi adeguati nel mondo del la-
Voro.

Purtroppo l'atteggiamento rinunciatario
sul fronte degli investimenti non aiuta, ma
& comprensibile se si considera che spesso
chi sceglie di rimanere fermo, con i soldi al-
locati in qualche forma di parcheggio poco
remunerativo, & restio a mettere in gioco
quel poco che e riuscito a risparmiare, col ri-
schio di perderlo. Eppure finora, in questo
2024, nonostante dall’economia giungano
segni di frenata pit 0 meno decisi, molti as-
set sono cresciuti avvicinandosi a livelli re-
cord: lo si e visto per diverse borse e per va-
ri metalli preziosi, come I'oro prima della
recente frenata, e anche materie prime. Co-
me detto pero i segnali di allerta non sono
mancati e parlano di un rallentamento del-
le economie, tanto che la tendenza a taglia-
re i tassi da parte delle banche centrali po-
trebbe aumentare. E del resto ci troviamo,
non va dimenticato, al termine di un pro-
gresso degli indici di borsa durato due anni
e che si attesta al 40%, quindi si sta parlan-
do di un guadagno ingente che ha realizza-
to chi ha creduto nell'investimento in azio-
ni. Logico pero anche aspettarsi che a que-
sto punto i mercati possano cambiare dire-
zione, come & normale che sia dopo una lun-
gafaserialzista. Prudenza dunque e strate-
gia dei Ficcoli passi per chi decide ora di
uscire allo scoperto. Ma restare ancora solo
a guardare non e una soluzione avveduta,
soprattutto se protratta nel tempo. (ripro-
duzione riservata)




