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E stato uno degli argomenti piti di-
scussi nell’ultima edizione di Con-
sulenTia2020, la tre giorni organiz-
zata dal’Anasf che si @ conclusa a
Roma lo scorso 6 febbraio. Ed & un
tema che i consulenti trattano ogni
giorno con i clienti, e dunque una
preoccupazione costante di tutte
le reti: come rispondere al contesto
dei tassi zero? Quali soluzioni dare a
una clientela abituata ad avere flus-
si relativamente significativi di red-
dito da un portafoglio prevalente-
mente investito in obbligazioni? Le
proposte sono diverse e articolate e
partono sempre da un’attenta pro-
filazione dell’investitore e delle sue
esigenze. Certificate e prodotti Esg
sembrano le strategie piu utilizzate

«Uno dei rischi pil grandi, in un contesto di
tassi zero, € non vedere valorizzato il pro-
prio risparmio. Molti investitori, infatti, non
hanno ancora maturato la consapevolezza
che in questo scenario di mercato le solu-
zioni di breve non hanno pil i rendimenti
di una voltay, afferma Edoardo Fontana
Rava, direttore sviluppo prodotti e modello
di business di Banca Mediolanum. «Per
combattere i tassi a zero, per noi non esiste
un prodotto o una strategia valida per tutti i
clienti. Per vincere la sfida bisogna innanzitut-
to portare le persone a individuare le proprie
esigenze e i progetti di vita della famiglia e
successivamente costruire insieme una piani-
ficazione finanziaria che sfrutti il tempo con
un orizzonte di medio-lungo periodo, attra-
verso sistemi di ingresso graduali e automati-
ci sui mercati, come il dollar-cost average, che
puntano a fare rendere le potenzialita della
volatilita e a ridurre 'emotivita». Infatti, il ruo-
lo di chi fa consulenza, continua Fontana Rava,
«e accompagnare i clienti a realizzare i propri
obiettivi di vita che quasi sempre sono proiet-
tati nel medio-lungo termine.

PRIMO, DIALOGARE

Il dialogo attivo con [linvestitore & la prima
risposta messa in campo da Fideuram-Intesa
Sanpaolo Private Banking, sottolinea Anna
Bagella, responsabile sviluppo offerta della
banca private del gruppo Intesa Sanpa-
olo. «Con le sfide e le opportunita attuali
assume un ruolo fondamentale una costante
attivita di dialogo con i clienti per ripensare
alle abitudini di investimento spesso legate al
mondo dei titoli di stato. In questo percor-
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le persone a individuare le
proprie esigenze e i progetti di
vita della famiglia»
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so educativo & importate tornare a parlare
di pianificazione e del ruolo del tempo come
alleato per creare valore: tempo come me-
todo per entrare gradualmente sui mercati,
oppure per ottenere i premi di risultato su
specifici mercati non quotati quindi per loro
natura meno liquidi; tempo per investire su
listini azionari con il paracadute di una forma
di protezione. Tra le pili recenti novita, che
ben si adattano alla fase attuale, citerei Fideu-
ram Alternative Investments, la piattaforma
dedicata ai mercati privati, Fogli Fideuram per
guardare a temi di investimento con la guida
e il monitoraggio di specialisti di settore ap-
procciabili in logica progressiva oppure target
date, e la piattaforma dei certificate equity
protectiony.

WRAPPER

«ll mercato opera in un contesto estrema-
mente complesso e il cliente chiede preva-
lentemente protezione e rendimento. Come
Bnl-Bnp Paribas Life Banker notiamo un sem-
pre maggiore interesse per i modelli consu-
lenziali e per i wrapper; sia di carattere assi-
curativo sia con delega di gestione, come le
gestioni patrimoniali», risponde Luca lan-
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dimarino, responsabile investment center
di Bnl-Bnp Paribas Life Banker. «Alla
base della nostra offerta c’é una vera e pro-
pria piattaforma di consulenza che interessa
anche l'aspetto del wrapper assicurativo. Cio
ci consente di modulare allinterno del ser-
vizio scelto con il cliente il grado di rischio,
lindice di diversificazione, la partecipazione o
meno alla volatilita del mercatox. In una fase
di mercato in cui i rendimenti sono prossimi
allo zero se non negativi, «i certificate non
solo possono essere un valido strumento per
ottenere flussi periodici, ma diventano una
vera e propria asset class: aumentano il livel-
lo di diversificazione dei portafogli dei clienti,
perché consentono di prendere esposizione
a una grande varieta di sottostanti, dalle azio-
ni agli indici, dalle materie prime alle valute, e
cogliere le diverse opportunita di mercato e
di soluzioni». In questo campo i life banker
mettono utilizzano le competenze di Bnp Pa-
ribas Global Market, che nel corso del 2019
¢ stata nominata agli Srp awards Best house
for equity, Best house for autocall e Best insti-
tutional house. Inoltre ai Risk awards ¢ stata
nominata Derivatives house of the year. Per
quanto riguarda gli Italian certificate awards
2019 tra gli altri premi si € classificata prima
per il certificato dell'anno e al secondo posto
come emittente.

SECONDO, DIVERSIFICARE

«l nostro punto di partenza € sempre rea-
lizzare un'approfondita analisi del profilo di
rischio e degli obiettivi di colui che ci affida
il proprio patrimonio. Dopodiché attraverso
la piattaforma, che vanta una moltitudine di

prodotti, sia attivi, sia passivi, possiamo co-
struire un portafoglio coerente, che dovrebbe
mostrare forti caratteristiche di diversifica-
zione e decorrelazione. A nostro avviso, infatti,
oggi la vera sfida per un consulente finanziario
& riuscire a proporre soluzioni che diversifica-
no in maniera effettiva», afferma Nicola Vi-
scanti, head of advisors di Widiba. In ogni
modo, per soddisfare, le esigenze di una fascia

ANNA BAGELLA
responsabile sviluppo offerta
Fideuram-Intesa Sanpaolo
Private Banking

«Assume un ruolo
fondamentale una costante
attivita di dialogo con i clienti

per ripensare alle abitudini
di investimento spesso legate
al mondo dei titoli di statoy
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affluent e con un'eta media alta, che mostra
soprattutto esigenze di preservare il capita-
le con prodotti assicurativi o comunque a
volatilita molto contenuta, Widiba ha creato
strumenti ad hoc, come ad esempio i certi-
ficati di deposito, con scadenze che vanno
dai tre ai 24 mesi e che pagano rendimenti
nellordine dell’l -1,5%. «Questa alternativa di
investimento rappresenta per noi anche un
impulso alla raccolta bancaria con cui pote-
re alimentare gli impieghi.Visto poi il profilo
in termini di eta, con molti clienti che supe-
rano 70 e 80 anni, sicuramente ['esigenza di
affrontare i temi legati alla successione appare
molto sentita e al di sopra di una determinata
fascia mettiamo a disposizione, oltre al con-
sulente, un avvocato e un notaio di fiducia».

STIMOLO FISCALE

Secondo Stefano Lenti, responsabile area
consulenti finanziari e wealth managers di
IwBank Private Investments, «sa-
rebbe auspicabile, come recentemente gia
suggerito, andare verso una normalizzazione
fiscale che equipari il conto corrente al de-

LUCA IANDIMARINO
responsabile investment center
Bnl-Bnp Paribas Life Banker

«ll mercato opera in un contesto
estremamente complesso e il
cliente chiede prevalentemente
protezione e rendimento.

Come Bnl-Bnp Paribas Life
Banker notiamo un sempre

maggiore interesse per i modelli
consulenziali e per i wrapper,
sia di carattere assicurativo, Sia
con delega di gestione, come
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LUCA IANDIMARINO

62 FONDI&SICAY Marzo 2020

FONDI&SICAV

posito titoli, applicando quindi l'imposta di
bollo dello 0,20% anche su quest’ultimo. Cosi
si incentiverebbero i clienti a investire tutta la
liquidita, che ammonta a circa 1.700 miliardi,
con vantaggi in primis per il cliente finale, che
potrebbe avere nel medio periodo migliori
rendimenti, per 'economia finanziaria e reale,
che riceverebbe un importantissimo afflusso
di capitali,e per gli intermediari del settores.

1 TREND IN CORSO

Secondo Tommaso Gragnolati, head of
investment advisory di Deutsche Bank
in Italia, «tre sono le principali evoluzioni
dell'offerta di prodotto cui abbiamo assistito
negli ultimi anni. Primo, l'avwvento delle stra-
tegie multi-asset, con l'ambizione di offrire
soluzioni adatte a ogni contesto di mercato.
Secondo, la diffusione dei target funds, che
provano a offrire la struttura a scadenza di
un’obbligazione con la diversificazione di un
fondo.Terzo, il crescente interesse per i cer-
tificati di investimento, che alterano il pay-out
dell'esposizione azionaria, spesso offrendo
parziale protezione dalle oscillazioni dei mer-
cati. | primi due trend fanno inoltre parte di
una pili ampia tendenza di crescita del rispar-
mio gestito, che permette di costruire porta-
fogli piti diversificati e dunque meno rischiosi,
oltre che delegare le scelte di investimento
specifiche a professionisti esperti».

ESG DIKTAT

In questo contesto, le tematiche Esg sono or-
mai viralizzate all'interno dell'industria dell'as-
set management, tanto che c'& chi ritiene
che nel tempo diventeranno sempre meno
distintive nellofferta di consulenza: quasi tut-
ti i prodotti avranno etichetta Esg. «Stiamo
effettivamente assistendo a una veloce dif-
fusione dellapproccio Esg e a una piti timida
richiesta da parte dei clienti, con 'eccezione,
al momento, dei soli clienti istituzionali», rico-
nosce Bagella di Fideuram-Ispb. «La dinamica
va accompagnata, sia dal lato dell'offerta, sia
da quello della distribuzione, dall'adozione in-
nanzitutto di un linguaggio comune e con me-
triche di misurazione per rendere possibile ai
consulenti e ai clienti un percorso di com-
prensione del significato degli investimenti
sostenibili e del valore finanziario e sociale
di questo tipo di risparmiox. E importante,
aggiunge la manager, «anche ka possibilita di
disporre di un modello di analisi per guidare
una corretta selezione nellambito delle solu-
zioni messe a disposizione ed essere coerenti
nella divulgazione del percorso educativoy

NICOLA VISCANTI
head of advisors
Widiba

«Attraverso la nostra

piattaforma, che vanta una
moltitudine di prodotti attivi
e passivi, possiamo costruire

un portafoglio coerente, con forti
caratteristiche di diversificazione
e decorrelazione»

NICOLA VISCANTI

Per Thomas Candolo, responsabile
dell'ufficio studi di Copernico Sim, «gli
investitori e i gestori sono consapevoli che
i cambiamenti climatici avranno una riper-
cussione sulleconomia reale e conseguen-
temente sul mercato finanziario. Luniverso
del gestito, se vorra un futuro remunerativo,
dovra considerare quelle attivita imprendito-
riali che porranno come primo obiettivo, per
la crescita del loro core business, una politica
aziendale improntata sull'ecosostenibilita dei
propri processi e sul rispetto dei fattori etici
e sociali».

GIOVANI E SOSTENIBILITA

«Se i colossi mondiali del gestito hanno espli-
citamente confermato che non investiranno
in societa nelle quali non vi & un piano ben de-
finito e trasparente sulla sostenibilita del pro-
prio business, ne deduciamo che quella sara
la linea futura», continua Candolo. «Strategie
sostenibili di business e capitali investiti in so-
cieta della green economy é cid che chiedono
al mercato i millennial, generazioni molto piti
accorte allo sviluppo sostenibile: concetto
che spazia dallalimentare ai trasporti e alle
infrastrutturey.

Secondo Fontana Rava (Banca Mediola-
num), «I'Esg ¢ molto pit complesso di cid
che pud apparire. Non & solo una moda




del momento, ma un tema strutturale ed

essenziale nell'ambito degli investimenti.

La complessita sta nel fatto che oggi esiste
un’estrema varieta etimologica e di approc-
ci alla tematica, con pesi e valenze molto
diverse fra loro. Oggi siamo ancora in una
fase in cui i prodotti vengono distinti in so-
stenibili e non, ma credo che gradualmen-
te dovremmo arrivare ad applicare questi

THOMAS CANDOLO
responsabile dell’ufficio studi
Copernico Sim
«Luniverso del gestito, se
vorrd un futuro remunerativo,
dovra considerare le attivita
imprenditoriali che hanno

come primo obiettivo una
politica aziendale improntata

sull’ecosostenibilitdy
THOMAS CANDOLO
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criteri a tutti gli strumenti indistintamente,
abbandonando la logica di pura classifica-
zione di sostenibilitax.

«ll dibattito sulla sostenibilita sta sicuramente
portando a una notevole crescita dell'offer-
ta di prodotti finanziari Esg, ma non é detto
che questa diventi una costante in futuroy,
avverte Generoso Perrotta, responsabile
advisory di Banca Generali. «Per questo
motivo, abbiamo voluto fare un passo oltre
la tradizionale proposta di prodotti Esg per
elaborare una strategia innovativa che avvicini
i clienti alla sostenibilita sviluppando portafogli
di investimento profilati sui | 7 Sdgs dell’Agen-
da Onu 2030 che maggiormerte stanno loro
a cuore. A oggi, la nostra offerta vanta pil di
230 comparti dedicati seguendo un trend che
¢ destinato a salire nei prossimi mesi per ve-
nire incontro al’ambizioso obiettivo di avere
oltre il [0% di masse sostenibili entro il 2021 .

CERTIFICATE ALLA RIBALTA...

Da tempo sono i certificate una delle risposte
dellindustria dellasset management e della
consulenza alla fame di rendimenti della clien-
tela. «ll mercato dei certificati & sicuramente
tornato alla ribalta. Alcune realtd lo stanno
approcciando come proxy dei titoli obbliga-
zionari con distribuzione periodica di cedole
e restituzione condizionata del capitale. Del-
le varie forme di certificati che e possibile
strutturare, abbiamo scelto di guardare a una
forma di investimento diversa, che consenta
un’esposizione ai mercati azionari con una
protezione del 100% del capitale a scadenza,
sostiene Bagella (Fideuram-Ispb). «Abbiamo
creato una routine di emissioni periodiche

con rotazione degli indici sottostanti per offri-
re uno strumento pil tattico utile ad aumen-
tare la componente azionaria del portafoglio
senza intervenire sullallocazione strategica e
contenendo l'esposizione al rischio. Anche in
questo caso parliamo di possibile fonte di va-
lore legata al tempo con un patto chiaro con
il cliente».

...MA SERVE PRUDENZA

«Risulta necessario considerare nella valu-
tazione dell'investimento la rischiosita dello
strumento e il suo costo di emissione. Si trat-
ta comunque di un'asset finanziario derivato
e come tale non adatto a tutta la clientelay,
avverte Candolo (Copernico Sim). «Vi sono
certificate, nello specifico i cash collect, che
offrono, al verificarsi di determinate condizio-
ni (stabilite dall'emittente in fase di colloca-
mento), uno stacco cedolare periodico e alla
scadenza una copertura parziale del capitale
investito. Si tratta di prodotti che possono
fornire buoni rendimenti, se selezionati con
cura, ed essere un valido strumento di diver-
sificazione del portafoglio, ma vorrei ribadire
il concetto che non sono prodotti adatti a
tuttiy.

Secondo Gragnolati (Deutsche Bank), «i cer-
tificati di investimento spesso incontrano gli

TOMMASO GRAGNOLATI
head of investment advisory
Deutsche Bank Italia

«l certificate incontrano gfi
interessi dei clienti perché
nascono per ottenere da varie
esposizioni sottostanti strutture

di pay-out particolarmente affini
alle loro esigenze. Ma é uno

strumento che va diversificato»
TOMMASO GRAGNOLATI
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ConsulenTia?0, i numer di un sSuccesso

Oltre 3.100 partecipanti, 50 partner tra Sgr e reti, tre media partner e |3 media supporter; oltre 50 relatori. E il bilancio della settima edizione di
ConsulenTia20, il piti grande evento per i consulenti finanziari, organizzato|dall/Anasf. «| numeri ci consegnano un risultato di notevole successo
in termini di partecipanti, superiori al record del 2019, ma anche per la qualita dei contenutiy, dice Germana Martano, direttore generale

Di grande interesse le interyiste con Marco Bentivogli, segretario generale dei metalmeccanici Cisl, ed Enrico Giovannini,economista e portavoce
dell'Alleanza italiana per lo sviluppo sostenibile. «Bentivogli ha offerto un contributo interessante sulla tecnologia al servizio delfuomo, che per i
consulenti si declina come un si allautomazione, se intesa come robo for advice e non come robo advice, Giovannini ci ha dato invece un'ulteriore
spinta nel cammino di avvicinamento ai millenial, che saranno i risparmiatori di domani», aggiunge Martano.Apprezzamento anche per [lintervento
del ministro dell'economia Roberto Gualtieri, che «ha richiamato il ruclo sociale del consulente finanziario.

Nel convegno finale ha tenuto banco il tema del ricambio generazionale allinterno della professione, cavallo di battaglia dellAnasf da anni. «Noi
cerchiamo di dare un contributo con borse di studio, i career day negli atenei e, dallanno scorso, con il sostegno all'Universita di Teramo per- il
corso di laurea in consulenza finanziaria», racconta Martano. «Ma la vera risposta deve arrivare dall'industria, seguendo I'esempio di altri settori: si
pensi allagricoltura, che & riuscita ad attirare nativi digitali che portano innovazione tecnologica.

Vent'anni fa era previsto un percorso di accompagnamento professionale per le nuove leve, anche economico. «Trattandosi di una professione
basata su compensi provvigionali & facilmente comprensibile la difficolta di un giovane consulente finanziario che inizia a costruirsi un portafoglio:
la cartina tornasole é la quota di giovani che dopo i primi anni esce dal settore. Si tratta di una situazione economicamente insostenibile ed &
opportuno prevedere per loro investimenti di tipo economico che sul lungo periodo premieranno le reti stesse.Va anche dato atto che qualcosa,
nellindustria della consulenza, ha cominciato a cambiare: diverse reti hanno lanciato iniziative rivolte proprio ai giovani.

interessi dei clienti perché nascono specifi-
catamente per ottenere da varie esposizioni
sottostanti strutture di pay-out particolar-
mente affini alle loro esigenze. Ad esempio,
l'implementazione di protezioni al ribasso
piuttosto che flussi periodi sono tra le ca-

STEFANO LENTI

responsabile consulenti finanziari
IwBank Private Investments
«Sarebbe auspicabile andare
verso una normalizzazione
fiscale che equipari conto
corrente e deposito titoli, con

la medesima imposta di bollo
allo 0,20%, cosi da incentivare
i clienti a investire la liquidita».
STEFANO LENTI
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ratteristiche pill apprezzate. E comunque im-
portante sottolineare che il rischio di questi
strumenti va sempre opportunamente diver-
sificato in un contesto di portafoglio, limitan-
do le concentrazioni su singoli strumenti o
sottostanti».

MERCATI PRIVATI

Sempre nell'ottica della ricerca di rendimento,
a ConsulenTia20 si & parlato anche di investi-
menti alternativi, e in particolare di quelli sui
mercati privati, ovvero la galassia di tipologie
non quotate, che vanno dal private equity al
private debt, passando per infrastrutture e im-
mobiliare. «Lofferta di lwBank e in costante
evoluzione e per questo motivo siamo sem-
pre aperti ad accogliere le tendenze del mer-
cato, a patto che siano di reale interesse per
i nostri clienti», nota Lenti. «Questo tipo di
valutazioni viene fatto con cadenza costante,
tramite l'ascolto continuo della nostra rete,
la prima nella catena di valore della banca a
toccare con mano le esigenze degli investitori
Nello specifico, i mercati privati sono stru-
menti interessanti, ma che devono essere ma-
neggiati con cura dal consulente.

Va detto che al momento si tratta di segmenti
di mercato ancora poco esplorati dalla clien-
teh italiana, anche perché sono asset non di-
rettamente acquistabili dall'investitore privato.
«Crediamo che la scelta migliore sia prendere
esposizione attraverso gestori terzi specializ-
zatiy, conclude Perrotta (Banca Generali). «l
tempi sono maturi per avvicinare i clienti ai

mercati privati, tenendo sempre conto del
profilo di rischio e guardando soprattutto alla
sfera degli investimenti legati all'economia re-
ale, come il private debt e le soluzioni legate
al finanziamento alle imprese».

GENEROSO PERROTTA
responsabile advisory

Banca Generali

«l tempi sono maturi per
awicinare i clienti ai mercati
privati, tenendo sempre conto
del profilo di rischio

e guardando soprattutto alla
sfera degli investimenti legati
alfeconomia realex
GENEROSO PERROTTA




