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di Arianna Porcelli

arantire un qua-
dro moderno e,
Eer quanto possi-
ile, semplificato
e coerente tra i
settori assicurativo e finan-
ziario, che incoraggi risulta-
ti di mercato migliori e piu
equi e crei le condizioni ne-
cessarie per aumentare la
partecipazione dei cittadini
ai mercati dei capitali e
I'obiettivo che la Strategia
per gli investitori al detta-
glio intende raggiungere e
per la quale la Commissione
europea ha raccolto i pareri
degli stakeholder sulla pro-
posta presentata a maggio
2023.
Anasfha inviato le sue consi-
derazioni rispetto alle propo-
ste normative e alle riflessio-
ni introdotte dalla RIS. Lui-
gi Conte e Ferruccio Riva, ri-
spettivamente presidente e
vicepresidente vicario Ana-
sf, hanno raccontato a CF la
posizione dell’Associazione;
Vania Franceschelli, presi-
dente FECIF, quella della
Federazione dei consulenti e
degli intermediari finanzia-
ri europei.
“Con soddisfazione accoglia-
mo la proposta di inserire re-
gole comuni per armonizza-
re il settore assicurativo e fi-
nanziario affinché i cittadini
europei ricevano la medesi-
ma tutela, a prescindere dal-
la tipologia diinvestimento”,
si & espresso Conte, sottoli-
neando che, “riteniamo sia
necessario semplificare e ri-
durre le informazioni per
gli investitori e condivide-
rela trasparenza dei costi, ol-
tre cheil loro impatto sui ren-
dimenti attesi, in modo stan-
dardizzato e comprensibile”.
La Strategia introduce nuo-
ve disposizioni che impongo-
no ag}l)i intermediari finan-
ziari e assicurativi di espor-
re avvertenze su tutto il ma-
teriale informativo di prodot-
ti particolarmente rischiosi.
“Siamo sempre stati convin-
ti del necessario sviluppo di
un mercato piu efficiente e

IN GESTIONE

(Consulenti Finanziari

Il giornale dei professionisti della consulenza

Inserto a cura di Germana Martano

trasparente, che parta dalla
qualita dell’offerta dell’at-
tuale modello distributivo
italiano e dal coinvolgimen-
to di tutti gli stakeholder. La
RIS rappresenta una grande
occasione per far evolvere la
consulenza finanziaria”, ha
guntualizzato il presidente.
u questo aspetto si e espres-
so anche Riva, che ha ricorda-
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Luigi Conte

to il tema del divieto alla re-
trocessione degli incentivi.
“Nonostante i vari tentativi
della Commissione Eu -du-
rante i lavori per la MiFID I
(2004), e II (2014) e, in ulti-
mo, per la definizione della
RIS- difar convergerela stra-
da della consulenza verso
quella a base indipendente
come unica soluzione, la coe-
sistenza in Europa del bina-
rio indipendente e non indi-
pendente fuori sede ha porta-
to al chiaro mantenimento
del secondo metodo nella
quasi totalita dei Paesi
(Olanda esclusa), modello
che manifesta la sua massi-
ma espressione in quello del
tied agent italiano”.

E grazie anche all'interven-
todi Anasfche con le altre as-
sociazioni si & espressa sin
da subito contro la proposta
formulata dalla Commissio-
ne Eu, che quest’ultima ha
compreso meglio rivalutan-
do le sue considerazioni ri-
spetto al modello della consu-
lenza finanziaria erogata
fuori sede e ha previsto 1l di-
vieto di incentivi solo per i
servizi di mera esecuzione.

La commissaria McGuin-
ness ha formalmente sospe-
so il tema per tre anni, tem-
po utile per discutere e revi-
sionare la Direttiva e per ve-
rificarei primirisultati della
stessa. “Per allora, o verra
trovata una forma di efficace
convivenza sul mercato delle
due proposte di consulenza
o0ggi in vigore, oppure potreb-
be scattare il modello unico
ipotizzato dalla Commissio-
ne Eu”, ha aggiunto il vice-
presidente vicario.

La RIS prevede anche che,
per consentire lo sviluppo di
una consulenza indipenden-
tea costiragionevoli, i consu-
lenti interessati possano es-
sere autorizzati a fornire con-
sulenza agli investitori al
dettaglio su prodotti ben di-
versificati, non complessi ed
efficienti in termini di
costi, sulla base di una

serie piu limitata di da-

ti raccolti per la valu-
tazione dell'adegua-
tezza. “Anasfe convin-

ta che in nessun caso

possa essere allegge-

rita la valutazione

di adeguatezza
eliminando alcu-

ni dei quesiti da

porre agli investi-

tori o potenziali in-

vestitori, per di

pit senza avere

elementi che con-

sentano di deter-

minare quali pos-

sano essere i pro-

dotti non comples-

si cui la norma si

riferisce”, ha spe-

cificato Riva,
sottolineando

che “la profi-

lazione

Acuradell

dei clienti & fondamentale
per la pianificazione, ¢ il pri-
mo elemento che aiuta a pro-
grammare e personalizzare
1n maniera puntuale le stra-
tegie di investimento per il
raggiungimento dei traguar-
didivita”.

Altro aspetto & quello di ga-
rantire un buon rapporto
qualita-prezzo dei prodotti
offerti anche attraverso l'uti-
lizzo di specifici benchmark
predisposti da ESMA ed EIO-
PA, le due Autorita europee
che vigilano rispettivamen-
te sul settore finanziario e as-
sicurativo, sia periprodutto-
ri che per 1 distributori. “Co-
me gia affermato, ¢ fonda-
mentale valutare la qualita
dell’offerta del servizio di in-
vestimento prestato al clien-
te, piuttosto che concentrar-
si sul costo”, ha ribadito il

/. ANASF

I cfriserivonoil loro futuro

La Commissione europea haraccoltoiparerideglistakeholderin risposta alla consultazione
sulla Strategia per gli investitori al dettaglio, avviata per aumentare la partecipazione
al mercati dei capitali. Sono apertiilavoriin trilogo. Le opinioni di Anasf'e del Fecif

residente Anasf, “il rischio

i imporre un allineamento
a un benchmark e che venga
annullata ogni forma di inno-
vazione dei prodotti a dispo-
sizione dei clienti e limitata
la concorrenza tra interme-
diari”.
“L’idea della non collocabili-
ta nei casi di non adeguatez-
za agli standard dettati dai
benchmark Esma divente-
rebbe, se cosi applicata, una
forca caudina per i gestori e
un filtro inelu(Ii)ibile per i di-
stributori. A temperare que-
sti effetti, ci attendiamo che
sipassidal criterio di prodot-
toa quello di asset allocation
(la stessa Commissione Ue
aveva aperto all'idea gia nel
2022), proponendo cosi un
importante cambio di passo

continua a pag.49
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segue da pag.48 che vengano definiti poteri zioni di natura commerciale mercatodeicapitali,ehaevi- Franceschelli, che ha inoltre

ad una proposta normativa
basata invece esclusivamen-
te sui costi e portando a una
revisione dei concetti di ri-
schio e di adeguatezza, piu
corretti nell’applicazione e
comprensibili da parte dei
cittadini. Un cambio di para-
digma, da anni sostenuto for-
temente da parte di Anasf”,
ha concluso Riva.

Lenuove norme mirano, inol-
tre, a rafforzare e ad allinea-
re i requisiti di conoscen-
za e competenza della cate-
goria in materia di investi-
menti nella MiFID II e nella
IDD. Su questo aspettoicon-
sulenti finanziari italiani
vantano standard di riferi-
mento gia molto alti in termi-
ni di professionalita, grazie
a una formazione da tempo
ben strutturata.

La RIS introduce altresil'ob-
bligo per le imprese di inve-
stimento di disporre di una
politica in materia di comu-
nicazioni e pratiche di
marketing per affrontare il
rischio di comunicazioni shi-
lanciate o fuorvianti che pon-
gano l'accento solo sui benefi-
ci, minimizzando i rischi.
Anasf condivide la stretta
della RIS sull’attivita di mar-
keting e sul ruolo di influen-
cer e social media, e chiede

sanzionatori specifici contro
soggetti non abilitati in mo-
do da consentire I'intervento
in caso di abuso.

Infine, nella RIS si parla per
la prima volta di educazio-

ne finanziaria, materia

er cui Anasfda anni si spen-
ge veicolando su tuttoil terri-
torionazionaleiniziative per
Paccrescimento dell’alfabe-
tizzazione finanziaria di cit-
tadini giovani e adulti. Le in-
dicazioni attribuiscono agli
Stati membri la responsabili-
ta di promuovere misure a so-
stegno dell'educazione finan-
ziaria dei risparmiatoriin re-
lazione all'investimento re-
sponsabile e dovranno inol-
tre prevedere che le informa-

fornite ai clienti debbano es-
sere separate da quelle edu-
cative. “L’Associazione au-
spica che nel futuro prossi-
mo la RIS fara decollare
I'educazione finanziaria co-
me obbligo Ue”, ha chiosato
Riva. “Siamo pronti a collabo-
rare con le istituzioni nazio-
nali per dare il nostro contri-
butonella definizione delle li-
nee guida per l'erogazione
della materia e nella forma-
zione dei docenti che gesti-
ranno il corso. Aspetti su cui
Anasfha gia progetti consoli-
dati da tempo”, ha concluso
Luigi Conte, presidente Ana-
sf. A fare il punto sull’educa-
zione finanziaria & stata an-
che Vania Franceschelli, pre-
sidente del Fecif, che ha par-
tecipato alla tavola rotonda
organizzata dalla Commis-
sione europea sulla distribu-
zione dei prodotti finanziari
retail lo scorso 18 luglio, dal
titolo “New beginnings: A fai-
rer consumer experience
and increased retail investor
Eartici ation in capital mar-

ets”. Franceschelli ha sotto-
lineato in particolare 'impor-
tanza di promuovere I'educa-
zione finanziaria con pro-
grammi dedicati in tuttiisin-
goli Paesi Ue, come mezzo
per aumentare la partecipa-
zione degli investitori nel

denziato la necessita di valo-
rizzare la qualita del servi-
zio consulenziale. “A questo
proposito le innovazioni por-
tate dalla digitalizzazione e
dalle tecnologie fintech gio-
cheranno un ruolo importan-
te. Riteniamo che il servizio
di consulenza finanziaria
prestato dalla categoria, che
si tiene costantemente ag-
giornata sugli sviluppi nor-
mativi e del mercato e svolge
quotidianamente educazio-
ne finanziaria con i clienti,
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debba essere remunerato in
maniera adeguata alle com-
petenze messe a disposizio-
ne: un ruolo essenziale che
troppo spesso passa in secon-
do piano”, ha commentato

sottolineato l'importanza di
responsabilizzarei consulen-
tifinanziariin merito alla lo-
ro crescita professionale, ma
anche di garantire il ricono-
scimento del loro ruolo come
educatori e guida dei clienti
nelle loro decisioni finanzia-
rie chiave. “La tavola roton-
da & stata un’occasione di
confronto importante tra i
principali stakeholder del
settore e la Commissione eu-
ropea, per definire le miglio-
ri soluzioni e prassi volte ad
aumentare la partecipazio-
ne degli investitori nel mer-
cato dei capitali. La prossi-
ma riunione si svolgera a
gennaio 2024 e il Fecif non
manchera di portare il pro-
rio contributo”, ha concluso
a presidente Fecif.
Seguira nelle prossime setti-
mane il dibattito europeo tra
Consiglio e Parlamento sul-
la Direttiva omnibus Retail
Investment Strategy che an-
dra adincidere su tutte le Di-
rettive esistenti inerenti agli
ambiti finanziario e assicura-
tivo (come MiFID e IDD).
Anasf e Fecif continueranno
a monitorare e partecipare
attivamente agli incontri
con istituzioni e associazioni
europee per portare avanti
leistanze a tutela della cate-
goria e dei risparmiatori.




