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Banca Widiba

monica.gardello@pfwidiba.it
studiogardella@gmail.com

+ 39 0523-315363 / + 39 3394568406
Via San Siro 22 | Piacenza

Iscritta all’Albo Unico dei Consulenti Finanziari
dal 1999, credo che la prima responsabilitd di un
professionista sia mettere in campo a beneficio
delle persone che assisto competenze profonde
e vaste.

Laureata in Economia e Commercio all’ Universita
Cattolica, ho conseguito due Master (Finanza e
Tecnologia applicata alla Finanza e Consulenza
e risparmio Gestito, sempre con Universita
Cattolica), la certificazione Efa, un Master
in  Pianificazione Previdenziale Evoluta, la
Certificazione di Educatore Finanziario di Qualitd
Certificata secondo la norma UNI 11402:2011,

la Certificazione di Consulente Economico,
Patrimoniale e Finanziario a norma ISO-WISE ( che
combina la UNI'ISO 22222:2008 e la UNI TS 11348:
2010).

Continuo a dedicarmi con passione
all'aggiornamento professionale su mercati,
strumenti  finanziari e  assicurativi,  tutela
patrimoniale, pianificazione successoria, fiscalita
e counseling.

Mi dedico anche ad attivitd di Formazione, sia
come Formatore che nella progettazione e
realizzazione dei contenuti.
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Lettera aperta
a un investitore

di Monica Gardella

Caro investitore, sai cos'e la Wiw?

E una domanda cui amerei rispondessi con la
stessa prontezza con cui un appassionato di cal-
cio risponde sulla Var, raccontandomi che nella
seftimana dal 2 all’8 ottobre 2017 hai partecipa-
to con la tua famiglia alla prima edizione italiana
della Settimana mondiale dell’'investitore (World
investor week nella versione inglese) promossa
dall’'International organisation of securities com-
missions (losco), il forum mondiale che raccoglie
le autoritd di controllo dei mercati finanziari ope-
ranti in diversi Paesi, fra cui la nostra Consob.

Un evento epocale - a mio avviso almeno —in cui
sono stati frattatitemi come la pianificazione delle
risorse finanziarie personali, il processo di risparmio
e investimento, le nozioni oggettiva e soggettiva
di rischio finanziario (esisfono enframbe, sapevi?)
e il concetto di diversificazione del rischio.

Con quale obieftivoe

Sensibilizzare gli investitori come te sull'importan-
za dell’educazione finanziaria, al fine di promuo-
verne capacitd di comprensione e autonomia
di giudizio nell'assumere decisioni finanziarie im-
portanti per la propria vita. Un obiettivo tanto piu
alto, quanto piu numerose sono le immagini nella
nostra memoria, passata e recente, di tutte quel-
le famiglie che hanno visto la propria quotidiani-
td e la propria capacitd di pensare e fare futuro
compromessa dagli esiti di decisioni non sempre
frutto di quella capacitd di comprensione e au-

tonomia di giudizio ritenuta cosi auspicata dalle
autoritd di controllo dei mercati.

Oggi, quindi, € riconosciuto - oltre che evidente -
che la capacita di fare scelte consapevoliin ma-
teria finanziaria sia strumento imprescindibile per
costruire e tutelare il proprio benessere atftuale e
futuro e su questo siamo tutti d’accordo, vero?

Chiedimi, allora, caro investitore, cosa significhi
essere consapevole dal punto di vista delle scelte
finanziarie. Questa domanda mi ha formentata a
lungo e mi ha portata a infraprendere un percor-
so finalizzato, nel 2012, all’abilitazione dell’attivitd
di educatore finanziario, certificata secondo la
norma di qualitd UNIT1402.

Lo studio severo e intenso, assieme all’aggiorna-
mento e alla pratfica professionale con I'utente
(richiesti per conservare la cerfificazione nel cor-
so degli anni), mi hanno offerto importanti spun-
fi di riflessione e qualche risposta, che desidero
condividere con te, caro investitore. Consapevo-
lezza non & sapere: la conoscenza, che pure &
importante, attiene a un profilo piu squisitamen-
te intellettuale e, azzarderei, piU superficiale. La
consapevolezza € una condizione in cui il sape-
re si fa interiore, profondo, armonizzato col resto
della persona, dd forma all’etica, alla condotta
di vita, alla disciplina, ha a che fare con il sé di
ciascuno e si forma attraverso il fare e I'assume-
re in prima persona le responsabilitd in termini di
conseguenze che dal fare derivano.

La consapevolezza non si pud insegnare: non &
un dato, né una nozione. Scaturisce dal nostro
modo originale di rapportarci col mondo ed &
capace di elevarci al di sopra della piatta infor-
mazione.

E il caso della consapevolezza del rischio, che
non ci frena ma ci rende accorti; della consape-

volezza delle nostre capacitd, che ci motiva ad
agire anche davanti alle difficoltd; della consa-
pevolezza dell’errore, che rende comprensivi e
saggi.

Chi & consapevole non subisce, ma affronta, ge-
stisce, risolve: in una parola agisce. Chi rifugge
o non riesce ad affrontare un percorso di con-
sapevolezza — conquista che richiede impegno
costante e qualche sacrificio — corre il rischio di
ripetere gli errori del passato, poiché non esisto-
no un deus ex machina o un elisir che possono
generare decisioni finanziarie funzionali al benes-
sere di ciascuno a prescindere da un impegno
individuale.

Cosa potresti fare, quindi, caro investitore — o,
come preferisco, caro utente dei servizi finanziari
— per conquistarti questa desiderabile condizio-
nee

La mia personale risposta €, innanzitutto e impre-
scindibilmente, diventare esperto non di mercati,
di strumenti finanziari, di strategie d'investimento,
di leggi e regolamenti (questo attiene alla sfera
della conoscenza ed € dovere del tuo consu-
lente), bensi dell’asset piu importante che devi
imparare a gestire: te stesso. Questo privilegio
tocca a te e a te soltanto. Consapevolezza € co-
noscenza di sé, capacita di identificare i propri
punti di forza e le proprie fragilitd, il proprio modo
direagire di fronte alle situazioni, le proprie prefe-
renze (cosa mi fa stare bene cosa mi crea diso-
gio?), le proprie emozioni, i propri desideri, i propri
bisogni. Questa condizione ti renderd capace di
misurare |'utilitd di cid che ti viene proposto e di
chi ti si propone.

La conoscenza € importante - il mio impegno
come formatore professionale, che da sem-
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pre accompagna la mia attivitd di consulente,
nasce da questo credo profondo - ma e tutto
sommato un traguardo piu semplice da tagliare,
specie nell’era digitale: imparare quali siano dli
effetti del fumo sull’organismo richiede una fafi-
ca molto minore rispetto a smettere di fumare,
scelta che ha a che fare con la gestione delle
nostre emozioni e con le nostre fragilitd e con
I'impegno, come tutto cid che ha a che fare con
il nostro benessere, non trovi anche tu?

Compreso questo occorre che impari a scegliere
chi abbia le caraftteristiche umane e le compe-
tenze professionali per accompagnarti in questo
cammino: credo, infatti, che siano pochi gli uten-
fi in grado di prendere in autonomia decisioni
funzionali in ambito finanziario in ogni momento
della vita e che proprio queste, essendo consa-
pevoli e informate, si avvalgano di supporti con-
sulenziali qualificati. Anche i piu grandi campioni
si affidano a un allenatore, no2 Mi chiedi come
sceglierlo allora?

E un fema che non posso esaurire nelle poche
righe che cirestano, ma fi dico che da un recen-
te studio commissionato dalla Consob per la Wiw
risulfa come criterio principale dell’utente la fidu-
cia che il consulente ispira.

Questo ci pone un interrogativo etico: come scri-
ve Luhmann “La fiducia & una soluzione a pro-
blemi specifici di rischio”, perché ci aiuta a de-
cidere in condizioni di incertezza e asimmetria
informativa, rendendo familiare cid che nonlo e.
Cio, pero, non permette dirilevare le differenze e
ostacola il pensiero critico.

Questo effetto manipolativo & molto utilizzato in
pubblicitd, e in finanza? Cosa ne pensi?




Filippo

BERTACCHE

@

w18
-

TOF FROFISHIOMISTA I

TOP PROFESSIONISTA 13

R

Banca Intermobiliare
di Investimenti e Gestioni S.p.a.

Arzignano (Vi) 0444/470111
Padova 049/8241211
www.bertacche.it

Consulente finanziario e patrimoniale iscritto
all'albo O.C.F. ed E.F.P.A. con la qualifica di Euro-
pean Financial Advisor dal 2005. Private Banker &
Wealth Manager.

Dedico quotidianamente la mia professionalitd e
aftenzione al patrimonio che mi affidano i clienti
con competenza, esperienza e fiducia perla cre-
scita e tutela del loro portafoglio di investimento.
Da oltre vent'anni questo & il mio impegno quoti-
diano in un mondo che cambia velocemente e
richiede un costante sguardo in avanti.

Le competenze professionali affrontate ogni gior-
no vanno dalla costruzione del portafoglio, allo
studio di scenario del mercato e I'analisi dedli
strumenti finanziari, dalla consulenza fiscale perla
famiglia alla pianificazione successoria e la tutela
patrimoniale, dalla previdenza complementare
alla pianificazione finanziaria.

PF Top Specialist 2017 www.bertacche.it
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Un anno di tempo
per conoscere il
nuovo cliente

di Filippo Bertacche

Spesso mi sento fare da amici e conoscenti la
stessa confidenza: “Difficile il tfuo lavoro, quante
cose da sapere e seguire... e poi di questi tempi
dev'essere ancora piu dura”. Ed & divertente in-
vece notare le loro espressioni quando gli confi-
do serenamente che la cosa piu difficile nel mio
lavoro non & il lavoro in sé, ma capire cid che
realmente vuole un cliente.

Pud sembrare una banalitd, ma non & cosi. Capi-
re cio che vuole veramente il nostro interlocutore
quando instauriamo un nuovo rapporto & la cosa
piu difficile da gestire, in assoluto; I'espressione
“aiutami ad aiutarti” nel nostro lavoro pud suona-
re davvero bene visto che molte volte & il cliente
stesso (inconsapevolmente) a non tenderti una
mano.

Ma andiamo per gradii.

Gli strumenti di profilazione e conoscenza dell’in-
vestitore imposti dalla normativa (questionario
MiIFID) sono molto ufili se sottoposti correttamen-
te al cliente; nei questionari chiediamo molte
informazioni non solo tecniche, ma anche sen-
sibili (reddito, entitd del patrimonio complessivo
mobiliare e immobiliare, situazione familiare) che
richiedono risposte pazienti e puntuali da parte
del nostro interlocutore.

Dal 3 gennaio 2018, con I'ingresso anche in Italia
della direttiva MIFID Il (Markets in financial instru-
ments directive versione ) il questionario € an-
cora piu articolato dovendo far emergere, con
maggiore insistenza, il livello della cosiddetta tol-
leranza al rischio.

Il questionario MIFID rappresenta quindi un’'im-
portante bozza che delinea i contorni di soggetti
e paesaggi e ciindica i colori che possiamo utiliz-
zare per dipingere il quadro che ci viene commis-
sionato. Da quel momento inizia il nostro percor-
so di aftenta analisi, monitoraggio, conoscenza
(diciamo cosi di secondo livello) che ci porta a
figurare il quadro diriferimento nella sua comple-
tezza e nella sua pressoché essenza.

Esatto, conoscenza: la mia esperienza mi porta a
indicare in circa un anno il tempo necessario per
capire compiutamente cid che realmente vuo-
le il cliente, verificare la sua confidenza con dli
stfrumenti e le soluzioni proposte, operare il giusto
“fine tuning” sul portafoglio costfruito. Un periodo
di tfempo nel quale, attraverso una collaborazio-
ne reciproca, aiutarlo a focalizzare le cose piv
importanti da lui ricercate mettendo in secondo
piano quelle meno importanti. Questo percorso
€ necessario perché, particolarmente nel mon-
do della finanza, sono presenti forti asimmetrie in-
formative fra intermediari e clienti finali, fra con-
sulenti e investitori. E nostro compito ridurre il piv
possibile queste distanze e supportare il cliente
nell’analisi e nella comprensione delle soluzioni
proposte.

Un paio di esempi possono aiutare: uno degli
obiettivi di investimento principali maggiormente
espressi dagli investitori & quello della conserva-
zione del capitale (intfeso come capitale reale

ossia rivalutato dell'inflazione) che presuppone
la costruzione di un portafoglio di investimento
generalmente prudente; a volte pud succedere
che un portafoglio cosi costruito non trovi il pieno
consenso del cliente che ti confida la sua aspet-
tativa per un rendimento atteso superiore all'1,2%
(prendiamo il dato medio inflazione Cpi ltalia del
2017). Ecco perché si rende necessario un ulte-
riore e maggior approfondimento per capire cio
che veramente vuole il nostro interlocutore. An-
cora, a volte il cliente pud dichiararci un obiet-
tivo di rendimento piU ambizioso concordando
una dinamica del portafoglio piU variabile e
quindi non sempre puntualmente positiva (quin-
di anche negativa); qualche volta pud capitare,
impostando un portafoglio cosi adeguato, che
le dinamiche di variabilitd soggette si rivelino non
essere per lui confidenti e quindi un approfondi-
mento ulteriore si rende necessario.

Come nel primo esempio anche nel secondo,
spesso, € necessario solo un approfondimento
conoscitivo sul funzionamento del portafoglio e
non un suo cambiamento; partiamo dal presup-
posto che si affrontano piccole limature e impo-
stazioni perché si & fatto bene il lavoro inziale.
Quello che deve fare il consulente € capire sem-
pre cid che vuole realmente il cliente (non cio
che vorrebbe).

Da qui I'importanza per il private banker di sa-
per gestire un’ampia conoscenza e una disponi-
bilitd pressoché infinita di strumenti e soluzioni di
investimento al servizio dell'investitore e renderli
utili per il suo fine (cid che realmente Iui vuole).
Quando dopo circa un anno si arriva a questo
importante traguardo la conquista professionale
che un consulente ottiene rappresenta piu di un
semplice premio; ¢ il risultato di un lavoro davve-
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ro prezioso per il cliente che combina professio-
nalitd, attenzione e umiltd del consulente e crea
una solida e duratura base per rimanere in totale
simbiosi con gli obiettivi (quelli veri) richiesti.

Per raggiungere questo obiettivo & di fondamen-
tale importanza per noi consulenti poter operare
liberamente e a 360 gradi su tutto il mondo inve-
stibile, suggerire soluzioni di otftimizzazione fisca-
le, ottimizzazione patrimoniale presente e futura,
pianificare e consegnare certezze sui futuri assetti
familiari e aziendali.

Creare le premesse perché un perfetto sodalizio
di collaborazione vada in un’unica direzione: solo
cosl, il cliente otftiene cid che vuole veramente.

Se come clienti questa sensazione non I'avete
ancora provata probabiimente siete investitori
con una sufficiente autonomia e il vostro private
banker € “solo” un buon operatore titoli, oppure
la vostra scoperta di cid che volete veramente &
ancora in itinere... speriamo non sia frascorso piu
di un anno.
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Widiba

pietro.arienzo@pfwidiba.it
089 232312
3357788360

Corso Vittorio Emanuele,35
84123 | Salerno

Sono nato a Baronissi(SA) il 16/06/1966. Sono lau-
reato in Economia e commercio dal 1996; sono
abilitato come consulente finanziario dal 1997;
sono certificato EFA dal 2007.

Ad aprile del 2017 ho conseguito la certificazione
ISO-WISE UNISO 22222 come pianificatore econo-
mico-finanziario-patrimoniale personale.

Lavoro con banca Widiba che mi assicura la pos-
sibilitd di esprimere liberamente la mia professio-
nalitd nel pieno rispetto delle esigenze e dei biso-
gni dei clienfi

Sono formatore e master trainer nell’ Academy
ACF di Widiba in Diritto Privato e Commerciale e
Normativa dei Mercati Finanziari.

Aggiornamento e formazione sono alla base del
mio lavoro in quanto i ritengo i capisaldi su cui
fondare una corretta e costante crescita perso-
nale e professionale

Mi occupo di gestione e tutela di patrimoni per-
sonali e aziendali basando il mio lavoro sull’at-
tenzione, I'ascolto e il dialogo in modo da com-
prendere quelle che sono le reali esigenze delle
persone e individuare le soluzioni piU adatte al
raggiungimento degli obiettivi che hanno a cuo-
re.
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Il consulente finanziario, una
poliedricita di competenze
al servizio della societa

] di Pietro Arienzo

Quando nel lontano 1998 ho iniziato I'attivitd,
I'allora promotore finanziario era visto come un
mero collocatore di prodotti.

Forti delle certezze che da sempre li hanno ac-
compagnati (il mattone, i fitoli di stato e i buoni
postali, che costituivano le basi dell’allocazione
del proprio patrimonio), gli italiani si rivolgevano
ai promotori per cogliere qualche opportunitd
sul mercato finanziario, andando alla ricerca del
fondo o del titolo del momento, mentre molto ra-
ramente si affidavano per una gestione integrata
del loro intero patrimonio.

Ciononostante, I'attenzione consulenziale pro-
fusa dai promotori verso i clienti ha favorito la
crescita del ruolo professionale della categoria,
unitamente alla capacita di affrontare e padro-
neggiare le diverse sfide, che i molteplici cambia-
menti normativi, economici e sociali hanno ap-
portato in questi 20 anni.

Si € iniziato con la riforma della tassazione delle
rendite finanziarie, che ha infrodotto i tre diversi
regimi fiscali attualmente in vigore (dichiarativo,
amministrato e gestito), nonché la distinzione tra
redditi di capitale e redditi diversi nell’ambito dei
rendimenti prodotti dagli strumenti finanziari, sen-
za contare, negli ultimi anni, il cambio delle ali-
quote applicate (dal 12,5, al 20 e infine al 26%),

I'infroduzione dell'imposta di bollo e della tobin
tax. Tale riforma ha obbligato i professionisti del
seftore a maturare delle adeguate competenze
in materia, per una corretta gestione della fiscali-
ta (spesso ignorata dagli stessi commercialisti) dei
prodotti finanziari, fiscalitd diventata negli ultimi
anni - con il calo dei rendimenti - essa stessa una
fonte direndimento.

Successivamente, le contfinue riforme pensioni-
stiche che si sono succedute hanno profonda-
mente frasformato il sistema italiano e hanno
comportato I'assunzione di competenze in cam-
po previdenziale per consigliare al meglio i propri
clientinella scelta della soluzione migliore per cre-
are la propria rendita integrativa pensionistica.

In seguito, i mutamenti socioeconomici interve-
nuti nella societd italiana e il progressivo venir
meno delle tutele statali hanno determinato la
necessita di effettuare le scelte finanziarie non piu
in un'otftica contingente ma nell’ambito di una
vera e propria pianificazione finanziaria globale
correlata al ciclo di vita delle persone.

Infine, la maggiore complessita delle scelte finan-
ziarie, che, rispetfto al passato, si frovano ad af-
frontare i risparmiatori, impone anche un onere
educativo a carico dei consulenti, in modo da
rendere le persone maggiormente consapevoli
delle decisioni che sono chiamate a prendere,
destinate ad avere un enorme impaftto sul loro
futuro (a differenza di quanto successo ai loro
genitori vissuti in un'epoca con maggiori tutele
sociali).

L'approccio consulenziale nella propria attivita
ha favorito la crescita del ruolo professionale del-
la categoria, rendendo il promotore (diventato

nel frattempo consulente finanziario) non piU un
mero collocatore, ma un vero esperto in mate-
ria economico-finanziaria, capace di mettere a
punto scelte personalizzate in relazione alle spe-
cifiche esigenze dei clienti. Una frasformazione
profonda che ha richiesto e richiede una forma-
zione e un aggiornamento continuo delle proprie
competenze, con notevole sacrificio personale in
termini di fempo e risorse. E ancora non basta.
Nei prossimi anni, per rimanere competitivo sul
mercato, il consulente finanziario dovrd affronta-
re un'ulteriore sfida, un ulteriore upgrade: diven-
tare un consulente globale e non piu meramente
finanziario.

Vari fattori spingono in questa direzione. Da un
lato la MIFID I, enfrata in vigore a gennaio 2018.
La nuova normativa impone, infatti, massima tro-
sparenza e massima tutela del cliente nell’ambito
della consulenza offerta. Cid comporta inevita-
bilmente un orientamento del mercato a favore
dei consulenti in grado di offrire valore nei servizi
offerti.

Dall'altro lato, diversi elementi economico-sociali.
La crisi economica, infatti, ha messo in evidenza
le criticita patrimoniali che possono colpire fami-
glie, professionisti e imprese, rivelando la neces-
sitd di un’adeguata tutela patrimoniale. Le diffi-
coltd del settore immobiliare hanno determinato
la necessitda di una gestione attiva e continua del
patrimonio immobiliare all’interno dell'intero po-
trimonio personale.

La legge Cirinnd, inoltre, ha riconosciuto e rego-
lato al proprio interno le nuove e diverse fipologie
di famiglie, determinate dai profondi mutamen-
ti avvenuti nella societd italiana, le quali hanno
specifiche esigenze pafrimoniali da curare. Basti
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pensare al variegato mondo costituito delle cop-
pie di fatto o dalle unioni tra persone dello stesso
$€s50.

Infine, un ulteriore potenziale fronte di interven-
to & rappresentato dalla possibile modifica delle
imposte di successione, per la quale € gid stato
depositato un disegno dilegge in parlamento. Le
sempre pressanti esigenze di cassa del nostro go-
verno, molto probabilmente, determineranno un
inasprimento della tassazione in campo succes-
sorio, avvicinando le aliquote applicate in Italia,
a quelle applicate, gid da tempo, nei maggiori
Paesi europei.

Come si vede, da mero collocatore di prodofti
di 20 anni fa, si & passati a un professionista polie-
drico in possesso di competenze frasversali, co-
pace di spaziare dall’ambito personale a quello
imprenditoriale; dall’ambito finanziario a quello
immobiliare; dalla pianificazione previdenziale a
quella fiscale; dal diritto successorio a quello di
famiglia, con la capacita di soddisfare le diverse
peculiaritd delle diverse tipologie presenti nella
nostra societd.

Il risultato finale & quello di un professionista a 360
gradi in grado, a buon diritto, di guadagnarsi il
ruolo di punto di riferimento dei propri clienti per
quanto riguarda la cura e la futela dell'intero
patrimonio familiare in quanto, avendone una
conoscenza approfondita in tutte le sue diver-
se sfaccettature, ne pud riconoscere i rischi e le
opportunitd. Per fare tutto cid al meglio, il con-
sulente potrd interagire con aliri professionisti
specializzati (notaio, commercialista, avvocato)
mantenendo, perd, il ruolo di perno centrale in-
torno al quale ruotano tutte le altre figure.
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Viale Bodio 37, 20158 | Milano

Maurizio Frigerio ricopre il ruolo di Advisory Manao-
ger all'interno della Direzione Wealth & Advisory di
CheBancal. Ricopre questo ruolo dal dicembre
2016 dopo aver maturato diversi anni di esperien-
zaricoprendo diversi ruoli all'interno della filiale, in
CheBancal e prima ancora in Barclays, dove ha
lavorato come Premier Relationship Manager e
con Responsabile di Filiale.

In precedenza, sempre all'interno della banca
inglese, si € occupato del coordinamento della
Funzione Product&Network Administration della

Direzione Mortgage&Retail. Laureato in Ingegne-
ria Gestionale — Mercati Finanziari presso il Politec-
nico di Milano, ha mosso i primi passi lavorativi in
consulenza, lavorando in Accenture.

Sposato con due figli, nel 2017 & stato tra i vin-
citori del “Top PF Specialist 2017, I'iniziativa pro-
mossa da Professione Finanza volta a valorizzare
ed attestare le competenze dei professionisti del
settore, certificandone le competenze in modo
frasversale.
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MIFID II: a pochi giorni
dall’introduzione
della nuova normativa

di Maurizio Frigerio

I 3 gennaio & entrata in vigore, dopo un lungo
periodo di consultazioni, la direttiva europea
2014/65/Ue, meglio nota come MIFID Il.

La MIFID Il amplifica notevolmente la tutela del ri-
sparmiatore rispetto a quanto previsto dalla MiFID
l. La trasparenza dei costi & probabilmente, tra le
novitd introdotte, uno degli aspetti che impatta
maggiormente sulla relazione consulente — clien-
fe.

In particolare, sempre di piu rispetto al passato,
assume importanza la professionalita del proprio
consulente in fermini sia di conoscenza sia di
competenza, cosi come il valore aggiunto che lo
stesso dovrd portare al proprio cliente in relazione
ai costi e agli oneri sostenuti, che ora sono resi an-
cora piu espliciti. La trasparenza delle voci di co-
sto deve, infatti, consentire ai clienti di conoscere
con esattezza il costo complessivo in riferimento
ai prodotti proposti, permettendo cosi di com-
piere le proprie scelte con maggiore consapevo-
lezza anche grazie a un dettaglio di informazioni
esaustivo.

Sono convinto che questa direttiva avrd un im-
patto virfuoso sull’intero settore: nel tempo ci
troveremo, infatti, di fronte a investitori piu con-
sapevoli, a intermediari piu responsabili e a un
mercato piu tutelato grazie alle attivita di control-
lo da parte delle Autorita di Vigilanza.

Entrando piu nel dettaglio delle dinamiche di co-
struzione del portafoglio, la MIFID Il ha permesso
di avviare negdli ultimi mesi un dibattito importan-
te relativo alla dicotomia tra approccio di pro-
dotto e approccio di portafoglio. Nei prossimi
mesi assisteremo a una “product governance”
sempre piu controllata, con regole piu stringenti
nella costruzione e nella distribuzione dei prodotti:
guesto determinerd il passaggio da una logica di
prodotto a una logica di relazione con il cliente,
ovvero da una situazione in cui I'aftenzione era
solo sul rapporto diretto tra investitore e distributo-
re, a un contesto caraftterizzato da una maggiore
focalizzazione anche sull’emittente, che non € e
non sard piu solo chiamato a fornire informazioni
dettagliate in merito al proprio prodotto, bensi a
definire il farget market.

Deve e dovra quindi fornire indicazioni specifiche
su guello che pensa debba essere il “modo giu-
sto” per collocare un prodotto di investimento e
a quale relativo target di clientela di riferimento.

Tuttavia, come €& noto dalla teoria del portafo-
glio efficiente, una corretta composizione del
portafoglio pud portare a una maggior ottimiz-
zazione del profilo rischio-rendimento. Escludere
a priori la possibilitd di proporre a un cliente un
singolo prodotto, poiché giudicato a priori con
caratteristiche non rispondenti al profilo di rischio
e competenza del cliente, significherebbe limita-
re le alternative di diversificazione e di protezione
dell'investimento del cliente.

Per esempio, I'utilizzo di fondi alternativi, grazie
dlla loro bassa correlazione con le attivitd fradi-
zionali, potrebbe concorrere a ridurre la volatilita
del portafoglio. Ma I'adozione dei principi previsti
da MIFID Il andrd a porre dei vincoli alla valuta-
zione da parte dell’infermediario e/o del consu-
lente.

Anche alla luce di queste considerazioni, e come
gid anficipato in apertura, la vera sfida di questa
normativa si gioca senza dubbio sulla valorizzo-
zione della professionalitd dei consulenti: in un
contesto con costi sostenuti, misurabili in fermini
percentuali e assoluti, € fondamentale trasmette-
re il valore aggiunto del servizio di consulenza of-
ferto anche in comparazione con le piu evolute
piattaforme di investimento.

Ad avvantaggiarsi saranno senza dubbio quegli
infermediari e quei consulenti che, attraverso le
proprie competenze, sapranno rafforzare il lega-
me di fiducia con i propri clienti, allargando il
perimetro delle proprie attivitd oltre la sfera finan-
ziaria degli investimenti, con la conseguente ne-
cessitd di focalizzarsi su un target di clientela piu
elevato.

In Italia — come gid avvenuto in altri Paesi, come
I'Inghilterra — i costi della consulenza potranno e
dovranno essere supportati da servizi ad alto va-
lore aggiunto in grado di giustificarne il premium
price.

Per poter rimanere al passo con il mercato sard
quindi necessario per le societd di gestione del
risparmio, cosi come per le banche e per le refi
che puntano sulla consulenza, spostarsi da una
logica di mera remunerazione a una logica di for-
mazione continua della rete, in modo da rispon-
dere adeguatamente alle crescenti aspettative
della clientela.

TOP PROFESSIONISTA




Marina

MARANO

@

WA _i"r|8
=

TOF FROFISHIOMISTA I

TOP PROFESSIONISTA 25

Widiba

marina.marano@pfwidiba.it
089 232312
335 7788359

Corso Vittorio Emanuele 35,
8412 Salerno

Sono nata a Salerno il 7/11/1968. Sono laureata in
Economia e commercio dal 1995, sono abilitata
come consulente finanziario dal 1997 e sono cer-
fificata EFA dal 2007.

Svolgo la mia attivitd con banca Widiba per ga-
rantirmi libertd di pensiero e di scelta.

Ad aprile del 2017 ho conseguito la certificazione
ISO-WISE come pianificatore economico-finan-
ziario-patrimoniale personale. Sono formatore
e master frainer nell’Academy Acf di Widiba in
Economia dei mercati finanziari e Diritto fributario.

Dedico molto tempo all'aggiornamento ed alla
formazione perché |i ritengo indispensabili per
crescere professionalmente.

Mi occupo di gestione e tutela di patrimoni fami-
liari e aziendali. | miei valori sono rispetto, ascol-
to e affidabilitd. Per me & importante arrivare al
cuore delle persone. Come?

Con impegno quotidiano, disponibilitd e un orec-
chio sempre rivolto all’ascolto delle esigenze. Solo
cosi posso prendermi a cuore la vita degli altri
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Silver economy,
il nuovo business vincente
per anziani e aziende

I di Marina Marano

Da oltre 20 anni mi occupo di consulenza
pafrimoniale, afttivitd che mi porta a contatto
con le persone e le loro vite. Niente di piu
entusiasmante che anadlizzare insieme la
situazione di partenza e, stabiliti gli obiettivi di vita,
i sogni e le necessitd a cui dare risposta, creare
un percorso che consenta di arrivare alla meta
desiderata.

In questi 20 anni, ho potuto notare grandi
cambiamenti della societd: la famiglia non € piu
quella patriarcale di 30 anni fa, molti sono i nuclei
in cui si € verificata una separazione, sempre piv
spesso incontro coppie di fatto o coppie unite in
unione civile, e tantissimi sono i single che fanno
i conti con la necessitd di dover provvedere da
soli a tutto.

Tra i tanti cambiamenti, di cui sono quotidiana
testimone, c'é anche quello di relazionarmi
con persone mature, oltre i 60 anni, che poco
somigliano all'idea che avevo io dei miei nonni.

Gid, perché al di la degli stereotipi con cui siamo
abituati a pensare agli anziani, io incontro dedli
over 60 in buona salute, che vanno in palestra
e si diverfono a organizzare con gli amici serate
di ballo o giochi di societd, che progettano
vacanze rilassanti e weekend fuori porta alla
scoperta di mostre d'arte o percorsi culinari, che
con iloro tablet o smartphone si connettono con

i figli o con i nipoti distanti e che sui social media
mostrano un’afttivitd sorprendente di relazione.
E quando parliomo del loro patrimonio e delle
risorse da desfinare a questo o quel progeftto,
vi assicuro che ne hanno molti pivu loro da voler
soddisfare che un giovane di 30 annil

Stiamo parlando di un fenomeno che ¢
all’attenzione di tutti gli stati e che & stato definito
Silver economy, “Economia d’argento”. Nel 2050
gli over 60 supereranno gli under 15 per la prima
volta nella storia dell’'umanitd e toccheranno i 2
miliardi, rappresentando cosi circa il 30% della
popolazione.

Oggi un italiano su quattro ha oltre 65 anni e si
stima che nel 2050 si arriverd a uno su tre. Questo
perché le nascite si contraggono e I'aspettativa
di vita aumenta grazie al progresso economico e
scientifico.

Assodato che la popolazione mondiale sta
velocemente invecchiando, I'aspetto su cui vale
la pena porre |I'attenzione € che invecchiare
oggi non ¢ la stessa cosa che era invecchiare
anni fa. Appartenendo alla generazione dei
baby boomer, gli attuali over 60 godono di una
maggiore disponibilitd finanziaria rispetto ai loro
predecessori e alle aftuali generazioni, avendo
accumulato  maggiore ricchezza durante i
precedenti periodi di benessere economico.

Merrill Lynch nel 2014 stimava che la Silver
economy valesse 7mila miliardi di dollari all’anno,
il che la porrebbe al terzo posto fra le economie
mondiali, e pofrebbe raggiungere 15mila miliardi
nel 2020. In Europaq, il valore di mercato della
Silver economy si aggira inforno ai 450 miliardi
di euro. Questo fenomeno quindi rappresenta
una grande opportunitd di sviluppo per quelle

imprese focalizzate sulle necessitd particolari
della popolazione che invecchia.

Fra i mercati chiave per lo sviluppo della Silver
economy possono essere considerati - olfre a
quelli piu “intuitivi”, come i servizi sanitari, sociali,
assicurativi e dei servizi finanziari - anche I'edlilizia,
relativamente alle ristrutturazioni delle abitazioni
per renderle piu funzionali alle nuove necessitd,
la fecnologia (domotica, teleassistenza), tutto
il settore del fitness e del wellness, il turismo e i
comparti legati alla cultura.

E cosi, per venire incontro alle esigenze del
popolo d’argento, si inizia a mettere in atto
una frasformazione: per esempio, dei negozi,
che dovranno rimodulare le proprie strutture,
prevedendo corsie piu ampie, la presenza di
sedili nei luoghi ove & piu facile incontrare code,
cartelli con caratteri di grandi dimensioni e colori
piu forti.

Nei negozi di abbigliamento i camerini dovranno
essere piU grandi per poter essere piu comodi per
le persone con difficoltd di movimento. | formati
e i packaging dei generi di consumo dovranno
essere ridofti dal momento che gli anziani
consumano porzioni minori di cibo e non sono
abituati a sprecare.

Anche le scritte relative agli ingredienti e ai
contenuti calorici dovranno essere ripensate
per essere piu facimente leggibili. Molte sono
le case cosmetiche che hanno ridisegnato il
proprio messaggio promozionale, scegliendo
come testimonial attrici o donne di successo non
piu giovani; ad esempio Mac ha scelto come
testimonial I'imprenditrice statunitense Iris Apfel
di 95 anni, che & un vero emblema di “giovane
anziana” dalla mente brillante e instancabile,
capace ancora oggi di essere un' icona di sfile
e ironia.
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Molte aziende in campo tecnologico hanno gid
compreso la portata economica di questo trend
e hanno iniziato a commercializzare prodofti
rivolti proprio a un pubblico silver.

UnaliWear ha creato un orologio dotato di
controllo vocale che svolge molteplici attivita:
ricorda gli orari per prendere le medicine, dd le
indicazionivocalisullastradada percorrere apiedi
per arrivare alla destinazione impostata, guida
vocalmente verso casa in caso di smarrimento,
effeftua chiomate di emergenza, grazie ai
sensori di movimento riconosce eventuali cadute
e ne attiva automaticamente la comunicazione
alle persone desiderate, impara le abitudini della
persona ed €& in grado di ricordare eventuali
attivita.

Sin qui le ragioni economiche, ma I'aspetto dal
mio punto di vista piU rilevante € che, grazie alla
Silver economy, si possa innescare un pProcesso
virftuoso in cui futti gli attori in campo possano
risultare vincenti: le aziende, cogliendo importanti
opportunitd di business, e gli anziani a cui verra
dedicata maggiore attenzione creando servizi
piu confacenti alle loro esigenze e introducendoli
in maniera piu significativa nella societd alla
quale possano dedicare le energie umane,
spirituali e culturali di cui dispongono.




L'importanza di comunicare

nellora delin feﬂ/w/gg'ﬂ
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Il content marketing
per il consulente finanziario 2.0

Il settore che subird le maggiori trasformazioni nei
prossimi anni & sicuramente il comparto banca-
rio. La conferma arriva da un’indagine di Kpmg
sui Millennial, meglio conosciuti anche come
generazione Y, ossia gli individui nati dal 1980 al
2000.

Dallo studio risulta, infatti, che per il 53% degli in-
tervistatila propria banca non offre nulla di diver-
so dalle altre, e un intervistato su tre & disponibile
a cambiare istituto nei prossimi 90 giorni (segno
evidente che la fidelizzazione € ridotta ai minimi
termini), mentre il 73% degli intervistati sarebbe
piu attratto da un'offerta di servizi finanziari da
parte di Google, Amazon, Apple, Pay Pal rispetto
all’offerta bancaria fradizionale.

Inoltre, siamo coinvolti nel piu grande passaggio
generazionale e diricchezza della storia italiana,
con la particolaritd che le due generazioni, quel-
la uscente e quella subentrante non comunicao-
no piu alla stessa maniera, ed in molti casi non
hanno piu le stesse esigenze.

La domanda da porsi &: come intercettare la
generazione subentrante? Grazie ai social. Se-
condo lo studio di Kpmg, infatti, I'87% della clien-
tela affluent (investitori con beni fra 100mila e 1
milione di dollari) &€ attivo sui social media e, di
questa percentuale, quasi la metd & “coinvolta”
e risponde attivamente alle azioni e ai contenuti
condivisi dagli account social delle istituzioni fi-
nanziarie.

Proprio per questo, i prospect si trovano sui social
e interagiscono tramite i social, nella quasi totali-
ta dei casi da mobile.

Le esigenze della generazione subentrante sono
molto diverse da quelle della generazione uscen-
te: ad esempio, i Millennial non hanno piu come
prima esigenza I'auto o la casa, a differenza dei
loro genitori. Pertanto diventa imperativo andare
aintercettare, ma soprattutto interpretare tali esi-
genze facendole nostre e proporre delle soluzioni
che vadano a soddisfarle. Ma come fare?

Anzitutto, bisogna ragionare sul target con cui si
desidera relazionarsi, fare degli studi a tavolino
per capire bene su quali piattaforme interagisco-
no i prospect, dove siradunano, di cosa parlano,
in quali termini, quali sono le loro esigenze espres-
se e quali quelle latenti.

Poi, si deve pensare a una strategia di contenu-
fi, una disciplina chiamata content marketing o
marketing di contenuti creati appositamente per
il nostro target diriferimento.

| contenuti possono assumere svariate for-
me: essere testuali, visual (infografiche), audio
(podcast) o video (senza dimenticare che lo stes-
so contenuto pud assumere anche tutte queste
forme simultaneamente), purché rispondano a
delle caratteristiche precise. Devono essere di
buona qualitd e non devono essere mai autore-

ferenziali (la comunicazione unidirezionale tipica
degli istituti di credito), perché la trasposizione
della pubblicitd tradizionale sui social non funzio-
na. Al contrario i contenuti devono dare risposte
specifiche a specifiche esigenze che siano con-
cretamente utili, semplici e immediatamente fru-
ibili. Devono, inoltre, avere un’altra caratteristica:
essere divertenti e d'impatto.

Lo scopo & quello di fornire contenuti utili che
coinvolgano le persone in una conversazione,
che li facciano sentire come parte di qualcosa di
piu grande (la community, il gruppo) che li porti
spontaneamente ad avvicinarsi al brand, senza
forzature di alcun genere.

Dev’essere il prospect a venire da noi, non il con-
trario. E questo avverrd soltanto se si riesce a of-
frirgli risposte alle sue domande e se si riesce a
coinvolgerlo emotivamente.

Arrivati fin qui &€ necessario chiedersi: Ma su quali
social? Dipende. Dipende sicuramente dal tar-
get e dalle analisi; poi dipende anche da noi,
non futti i social sono adatti a noi e al nostro pia-
no di comunicazione. Ad esempio io utilizzo mol-
to i video tutorial su YouTube, tfrovo che il formato
video per i miei contenuti sia molto immediato e
fruibile, oltre che “leggero”; cid non toglie, pero,
che pubblico anche in forma testuale i contenuti
sul mio blog personale che vivo ormai come fos-
se il mio ufficio private virtuale.

Annullare anzitutto le distanze & il primo grande
passo: con Skype, svolgo parecchie visite di assi-
stenza ormai, senza muovermi dall’ufficio intera-
gisco insieme al cliente, con un risparmio enorme
in fermini di tempo e costi.
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Insomma, le possibilitd sono infinite, si tratta di
pianificare una strategia che tenga conto di
qguesto nuovo modo di interagire e adattarsi di
conseguenza.

All'inizio non ¢ stato facile: come tutti ero abitua-
to ad agire in un altro modo, quando mi hanno
proposto le visite di assistenza con Skype non dli
ho dato peso per niente, ma poi, con il tempo,
ho potuto constatare che effettivamente sono
molto produttive.

Idem dicasi con i video su YouTube, mi ci & voluto
molto impegno e diverso tempo per prendere la
dovuta confidenza con la videocamera; in qual-
che modo mi sono dovuto reinventare, ma oggi
devo dire misento soddisfatto e aggiungo anche
chi mi diverto molto.

Quindi, come per tutte le novitd, I'importante
e fare pratica, provare e riprovare, sbagliando,
correggendo e riprovando; aggiornandosi co-
stantemente per stare al passo con le innova-
zioni. Siamo destinati a dover imparare sempre
cose nuove, ma d'altfronde questo fa parte della
nostra professione da prima dell’avvento dell’era
digitale, quindi almeno per noi consulenti finan-
ziari dovrebbe essere piu facile.



PR wards' 18,

formazione a gonfie vele

Grande successo per la quinta edizione dei
PFAwards’18, I'unica iniziativa certificata UNI
EN ISO 9001:2015, che attesta e premia le
competenze deij Professionisti della Finanza.

| PFAwards hanno rappresentato, infatti,
un’occasione unica per mettere alla prova le
proprie conoscenze in 3 macro-aree, suddivi-
se a loro volta in singole categorie, e per ag-
giudicarsi il titolo di Top Professionista e PFEX-
pert. Una sfida con gli altri partecipanti, ma in
primis con se stessi.

A differenza degli anni precedenti, i professio-
nistiche hanno aderito ai PFAwards’18 si sono
confrontarti su 3 macroaree di valutazione (a
loro volta suddivise in sottocategorie).

La 1° macroarea era quella della “consulen-
za finanziaria”, suddivisa in: costruzione del
portafoglio, mercati e scenari macroecono-
mici, consulenza previdenziale, valutazione
delle esigenze e, infine, regolamentazione e
prodotti di investimento.

La 2° macroarea era “consulenza patrimonia-
le” distinta in: tutela del patrimonio, credito e
finanziamenti, consulenza fiscale, investimenti
immobiliari, pianificazione successoria e con-
sulenza all'impresa.

La 3° macroarea era “competenze professio-
nali” suddivisa in: capacita di leadership, per-
sonal branding, empowerment, negoziazione
€ comunicazione.

L'edizione appena conclusasi ha visto sfidarsi
ben 1.563 professionisti. | riconoscimenti as-
segnati sono stati 154: 5 Top Professionisti, 32
medaglie d’'oro (tra cui 3 PFExpert), 28 meda-
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glie d’argento, 53 di bronzo, 18 PFSpecialist, 5
Digital professional Awards e 13 medaglie ai
migliori intermediari. Le medaglie d'oro entre-
ranno a far parte del PFClub, godendo della
possibilita di partecipare a incontri esclusi-
vi e riservati con i protagonisti piu autorevoli
dell'imprenditoria italiana e non solo.

Il processo di selezione € avvenuto in 3 fasi:
un questionario di valutazione online, un ela-
borato scritto e, infine, un colloquio orale. |
professionisti sono stati valutati da un comi-
fato scientifico composto da 25 docenti ed
esperti, che hanno premiato, in ciascuna
areaq, i professionisti della finanza che hanno
saputo dimostrare una piena padronanza
della materia, sia a livello teorico sia nell’ana-
lisi di casi pratici che si possono presentare nel
rapporto quotidiano con i propri clienti.

Con questo “Annuario della consulenza finan-
ziaria” desideriamo dare visibilita ai migliori
partecipanti dei PFAwards’18 che, dimostran-
do piena competenza e padronanza in una
0 piu materie, si sono conquistati i titoli di Top
Professionista, PFExpert, PFSpecialist e Digital
professional awards 2018.

L'annuario sirivolge, infatti, a tuttii clienti finali,
sperando che possano frovare spunti interes-
santi per il loro vivere quotidiano.

Non a caso, abbiamo chiesto anche ai do-
centi di predisporre degli articoli di interesse
generale, per arricchire ulteriormente il con-
fenuto di questo volume.




k18

5° Edizione

PE Awards” 1O

-
o

Ezco 1 noms obr vinertors

o) PR warde 18

| 3 medaglie ai

miglior INTERMEDIARI

||

T

uﬁu

1.563 proressionsT

L AN

ﬁ{_‘,]{\'l-'.!t-\u

2 Chasdlicalo

o v
f”3‘_2/_med glie d’oro (fra cui 3 PFExpert) |28 medaglle d’ qrgenio |

i L‘&""}L B v

n(

} MEDAGLIE D'ORO IN CONSULENZA FINANZIARIA

Pensiero Alberto: VINCITORE ASSOLUTO (PFExpert)
Banfi Davide

Bertacche Filippo

Casagrande Michele

Castrechini Alessandro
Frigerio Maurizio
Gardella Monica

La Spina Marco
Miscischia Marco
Gatti Maria Teresa

INTERMEDIARI con i migliori consulenti
1° classificati: Fideuram e Widiba
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Alberto
PENSIERO

(PFZx02710

Una laurea in Economia ed una in Studi strategi-
ci e Scienze diplomatiche con eccellentirisultati.
Della sua passione ha fatto il suo lavoro e dal
2002, anno diiscrizione all’Albo, svolge la sua at-
tivitd come Consulente Finanziario per San Paolo
Invest Sim senza cambiare mai societd.

L'approccio ai mercati finanziari oggi impone
I'applicazione di un metodo, che definisca gli
obiettivi da raggiungere e consenta di monito-
rarli costantemente nel tempo atftraverso una
corretta pianificazione personalizzata. Questa
e la sua Mission, accompagnare il cliente nelle
proprie decisioni di investimento per realizzare i

Sanpaolo Invest Sim Spa

alberto.pensiero@spinvest.com

0771 79071

+39 348 3364838

Viale Unita d'ltalia, 54 04023 | Formia (LT)

propri progetti di vita con serenitd e con la con-
sapevolezza di avere al suo fianco un professio-
nista qualificato.

Pianificazione finanziaria, gestione strategica
degli asset e ottimizzazione della fiscalitd nelle
successioni sono le principali aree di intervento.

Dedica molta aftenzione alla formazione, I'ag-
giornamento contfinuo unito all'utilizzo di stru-
menti innovativi sono fondamentali per svolge-
re il suo lavoro con successo e il confronto con
gestori e professionisti del settore gli & di stimolo
nella ricerca delle migliori soluzioni per i propri
clienti.
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Il bail-in e le sue
implicazioni sui
mercati e sui privati

di Alberto Pensiero

La lunga crisi di questi ultimi anni ha evidenziato in
molti Paesi dell’Unione europea I'inefficacia della
vigilanza bancaria e come fossero inadeguati gl
strumenti di prevenzione e di gestione delle crisi
finanziarie.

Conla direttiva Brrd (Bank recovery and resolution
directive, Ue 2014/59) il mondo finanziario ha
subito una profonda trasformazione e sono state
infrodotte regole armonizzate per prevenire e
gestire tali situazioni. Essa fornisce alle autoritd
di risoluzione - la Banca d'ltalia nel nostro Paese
- poteri e strumenti per poterne pianificare la
gestione e aftuare al meglio la fase di risoluzione.

Dal 1° gennaio 2016, quindi, tra le tante novitd
infrodotte dalla normativa, € di fatto operativa
la famosa procedura di falimento “ordinato”
delle banche, meglio conosciuta come bail-in
(salvataggio interno) che si contrappone proprio
al bail-out (salvataggio esterno). Tale procedura
e stataintrodotta, in un’ottica di corresponsabilitd
nella gestione dell’istituto, per far partecipare gli
azionisti e i creditori alla copertura delle perdite
e alla ricapitalizzazione della banca insolvente,
in misura sufficiente a ripristinare un’adeguata
patrimonializzazione e a mantenere la fiducia nel
mercato.

Il suo principio ispiratore & il No credit worse off
(Ncwo), ossia gli azionisti e i creditori non potranno
in nessun caso subire perdite maggiori di quelle
che sopporterebbero in caso di liquidazione
coafta amministrativa secondo le ordinarie
procedure.

Con I'enfratain vigore del bail-in, quindi, bisogna
tener presente che in caso di falimento di
una banca non sard piv lo Stato a intervenire,
evitando che il costo del salvataggio gravi sui
contribuenti, bensiirisparmiatori stessi, gli azionisti,
gli obbligazionisti e i correntisti che — con diverso
grado dirischio - contribuiranno con i propri fondi
arisolvere la crisi di liquiditd. Si applica seguendo
una gerarchia obbligata e ben precisa, che
prevede che chiinveste in strumenti finanziari piu
rischiosi sostenga per primo le eventuali perdite
o la conversione in azioni (sacrificando quindi gli
interessi dei “proprietari” della banca). Una volta
esaurite le risorse delle categorie piu rischiose si
passa a quelle successive.

Per quanto riguarda I'ordine di prioritd nel bail-ini
primi a essere interessati sono proprio gli azionisti,
seguiti dai detentori di aliri fitoli di capitale, i
creditori subordinati senza garanzie (obbligazioni
subordinate), i creditori chirografari, le persone
fisiche e le piccole e medie imprese ftitolari di
depositi per I'importo eccedente i 100mila euro
e, infine, il Fondo di garanzia dei depositi, che
contribuisce al bail-in al posto dei depositanti
protetti. Le autoritd avranno anche il potere
di modificare la scadenza delle obbligazioni,
I'importo degli interessi e la data a partire dalla
quale tali interessi diventano esigibili anche
sospendendo I pagamento per un periodo
fransitorio.

Le fipologie di investimento che non vengono
invece interessate sono le obbligazioni bancarie
garantite, le azioni e le obbligazioni presenti in
un deposito titoli di altri emittenti, le disponibilita
custodite presso la banca come le cassette di
sicurezza, i debiti della banca verso dipendenti,
fornitori, fisco ed enti previdenziali e, infine, gli
investimenti in fondi, Sicav e prodoftti finanziari-
assicurativi.

Alla datain cuisi scrive (dicembre 2017) € perd al
vaglio del Consiglio europeo una proposta delle
Bce di modifica della direttiva Brrd da attuare solo
nei casi piu gravi e in circostanze estreme. Con lo
scopo di salvare la banca prossima al fallimento,
“failing or likely to fail”, si € proposto di sospendere
anche il ritiro dei depositi protetti (fino a 100mila
euro); di conseguenza, ftutti i conti correnti
potrebbero essere temporaneamente congelati
(per un massimo di cinque giorni) garantendo
comunque i piccoli prelievi giornalieri.

E necessario, quindi, che gli investitori facciano
molta attenzione non solo ai rischi di alcune
tipologie di investimento, per i quali, al momento
della softoscrizione, devono essere sempre
adeguatamente informafi dalle banche, ma
anche e soprattutto alla scelta del proprio istituto
di credito che deve sempre rispondere ai requisii
minimi di solvibilitd richiesti dalla Bce.

L'indicatore tipico per questa verifica & il Cetl
Ratio (Common Tier equity 1 ratio), con il quale
la banca pud essere analizzata come una
classica azienda, andando a verificare i requisifi
patrimoniali necessari a garantire I'attivita tipica
che essa svolge, cioe la raccolta e I'impiego del
denaro.
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Questo rapporto, espresso in percentuale, viene
calcolato rapportando il capitale ordinario
versato (Tier 1) con le attivitd ponderate per il
rischio e indica con qualirisorse I'istituto oggetto di
valutazione riesce a garantire i prestiti concessi qi
clienti e irischirappresentati dai crediti deteriorati
(o non performing loan).

La Bce, pur stabilendo che il Cefl Rafio non
debba mai essere inferiore all’'8%, ha individuato
per ogni Paese europeo un valore minimo da
rispettare: in Italia tale valore & del 10,50%,
lasciandosi perd la facoltd di decidere di volta
in volta il target minimo di Cet1 per ogni singolo
istituto di credito.

Tuttavia € bene non limitarsi esclusivamente
adlla visione di tale indicatore per valutare la
soliditd di una banca, ma € meglio analizzare
periodicamente anche le relazioni finanziarie
infrannuali, il bilancio d'esercizio, la qualitd degli
impegni, la redditivitd o il valore del capitale che
forniscono molte informazioni sullo stato di salute
di un istituto di credito.

Attenzione, quindi:
le banche non sono tutte uguali.

La /ﬂ/ﬂ/ﬂ A eonsulentz ...



COSTRUZIONE
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Michele

BCC di Monastier e del Sile

michele.casagrande@bccmonsile.it

0422 383903

329 3145473

Piazza Da Vinci 15, 31030 | Dosson di Casier

Tre, il numero perfetto
anche nell’'attivita consulenziale

Che si considerino aspettireligiosi (basti pensare al
concetto supremo della Trinitd nel Cristianesimo),
storico-letterari (per esempio la Divina Commedia
dove il tre e i suoi multipli hanno un valore simbo-
lico), o filosofico-scientifici (come per la scuola pi-
tagorica, secondo cui il fre rappresenta il numero
perfetto, in quanto sintesi del numero pari due e
del dispari fre), risulta ineccepibile e ricorrente I'im-
portanza attribuita al numero tre.

Forse anche per questo motivo, sono tre le frasi
che idealmente mi tatuo nella mente quando mi
approccio alla costruzione di un portafoglio.

“Per essere grandi bisogna prima di tutto saper es-
sere piccoli. L'umilta é la base di ogni vera gran-
dezza” - Cit. Papa Bergoglio.

Questo e il punto di partenza, la tappa intermedia
e il punto di arrivo! E fondamentale abbandonare
la presunzione e ancor piu importante aver I'umil-
ta diriconsiderare nel tempo le proprie scelte.
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“Cio che il bruco chiama fine del mondo, il resto
del mondo lo chiama farfalla” - Cit. Lao Tzu. Anco-
lizzare le varie componenti sempre con un occhio
il piU possibile distaccato, razionale e non emotivo.
“Investire dovrebbe essere un po’ come guardare
la vernice asciugarsi o I'erba crescere, se cerchi
emozioni prendi 800 dollari e vai a Las Vegas” -
Cit. Paul Samuelson. Questo € piu un promemoria
per il cliente, utile per definire a priori i suoi orizzonti
temporali e il suo profilo dirischio.

A questo punto inizia il mio ruolo di consulente,
che per ogni cliente va a disegnare un abito sar-
toriale, un abito su misura, un abito che il cliente
riconoscerd come esclusivo e per il quale sard lie-
to di accettarne un prezzo adeguato, in quanto
tagliato sulle sue forme, selezionato con stoffe di
pregio e ricercate, implementato con accessori
che ne esaltano la bellezza, ma soprattutto cucito
a mano, e nel tempo ripreso e adattato sulle sue
esigenze.
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Consulenza:

il servizio di riferimento, .
alla ricerca del rendimento /

di Maurizio Esentato

La MIFID II ha un potenziale disruptive enorme
perché confribuisce a cambiare le regole
del gioco nell'industria del risparmio gestito,
ponendo al centro l'investitore/risparmiatore.
| cambiamenti saranno tuttavia progressivi,
graduali e non colti in maniera diffusa, sia dagli
attori sia dai clienti.

Anche nell'industria dell’auto i cambiamenti sono
avvenuti in maniera similare, con l'infroduzione
della tecnologia ibrida o elettrica. Il successo di
Tesla ha cambiato radicalmente il settore e oggi
tutte le case hanno programmi di conversione
della gamma in quella direzione.

Nella maggior parte dei casi, tuttavia, ci saranno
semplici adattamenti dei modelli passati, rivisitati
alla luce della MIFID 1.

Ma la trasparenza dei costi aumenterd la
consapevolezza sulla  qualitd  del servizio
rapportata alla spesa, mentre le disclosure
sui prodotti dovrebbero innalzare il grado di
educazione finanziaria dei clienti, che potranno
cosiiniziare a percepire modelli di business diversi.
Da servizio accessorio, la consulenza diverra “il"
servizio diriferimento, a cui si collegheranno i vari
prodoftti.

Tuttavia, la consulenza non pud prescindere dalla
conoscenza dei mercati e dall’analisi dei prodotti
e dei softostanti; in sintesi, non pud prescindere
dallaricerca di investimento.

Fondamentale sard comprendere (o richiedere)
il grado di indipendenza della societd a cui ci si
rivolge e il grado di attenzione che vorrd dare
alla gestione dei suoi risparmi.

Sard un po' come acquistare un vestito: lo faccio
di impulso, chiedo dei particolari ma soprattutto
ho I'interlocutore a cui chiedere?

La qualitd del servizio, e quindi i costi, saranno
determinati da:

1) grado diindipendenza;
2) ricerca interna o assenza della stessa;

3) accesso a chi decide effettivamente lo stile ol
portafoglio di investimento;

4) grado di esperienza sui mercati;

5) possesso, 0 meno, diuna visione internazionale,
all’interno di mercati ormai globalizzati.

Elemento imprescindibile, come in ogni industria
di servizi, sard la percezione del cliente nei
confronti dei servizi di investimento. Tanto piu
considererd la gestione della propria ricchezza
un compito complesso e critico, da non risolvere
con il fai da te, tanto piu i servizi di investimento
si  svilupperanno nell’ottica fracciata  dal
regolatore.

E probabile che i portafogli definiti per la clientela
retail rinuncino alla complessitd dei sottostanti
per arricchire con strategie di investimento piv
complesse la propria offerta.

La scelta degli strumenti impatterd sulle soluzioni
diinvestimento (quali, certificati, fondi, titoli etc.).

Maurizio
ESENTATO

Fondatore e CEO
Classis Capital
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Sard importante verificare la liquiditd dei
softostanti in presenza di una contrazione
significativa  dei market maker, mentre dli
strumenti Etf potrebbero subire una revisione al
ribasso del numero degli stessi, data in molti casi
la loro complessitd che ne impediranno un utilizzo
Massivo.

La certificazione MIFID Il compliant sard un
elemento differenziante anche per gli investitori
istituzionali, la cui professionalitd dovrebbe essere
arricchita  attraverso advisor sia nazionali sia
internazionali.

Fondatore e ceo di Classis Capital.

E stato fondatore della ricerca obbligazionaria
di Banca Commerciale ltaliana a Londra. Per
Credit Agricole, € stato responsabile dellaricerca
obbligazionaria in Italia e dei settori energy e uti-
lities e dei settori felecoms, media & technology
a livello europeo, sviluppando rapporti stretti con
le principali case di investimento internazionali.
E esperto di Rating advisory.

La /ﬂ/’ﬂ/ﬂ al deent ..,
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La cointegrazione pud essere utilizzata nell’ambito
della costruzione dei portafogli per rendere stabili i
rischi dello stesso e stimare implicitamente le corre-
lazioni dinamiche fra i diversi asset in cui si investe.

La cosiruzione
del portafoglio tra teoria

Raimondo
MARCIALIS

Amministratore delegato
MC Adyvisory

Pur credendo nella superiorita dei sistemi compu-
terizzati fipici della roboadvisory, ritengo che questi

classica e cointegrazione a

di Raimondo Marcialis

Molti anni di attivitd come gestore e di docenza per
i professionisti mi hanno confermato come la prati-
ca della gestione dei portafogli sia ancora troppo
orientata alla selezione degli strumenti migliori (o
presunti tali) per oftenere irisultati ideali nella costru-
zione del portafoglio. Questo approccio & figlio di
bias comportamentali e non di approcci razionali
alla gestione, perché il focus deve essere sul risultato
del portafoglio complessivo.

E ancora forte I'abitudine a lasciare spazio a valu-
tazioni soggefttive in cui non si misura il portafoglio
nel suo insieme e le analisi vengono fatte su valori
storici (parametrici) senza considerare le tendenze
dinamiche delle correlazioni e il relativo confributo
alla riduzione del rischio.

Vero & che la correlazione € ormai merce rara in
mercati orientati in un unico senso, ma in realtd esi-
stono diversificazioni di stile nella gestione dei porta-
fogliin fondi che possono ridurre i rischi e rappresen-
tano nel tfempo un vero e proprio extra-rendimento
da diversificazione.

Ormai la costfruzione di portafogli duraturi e robusti
deve essere pianificata con cura e in anticipo sulle

sono manifestate. L'inserimento nei portafogli di pro-
tezioni mediante derivati o asset class alternative
non viene praticato perché si preferisce puntare al
risulfato di breve e le protezioni, come una polizza
assicurativa, costano e non si vuole vivere il impian-
to, nonostante mille corsi e arficoli di finanza com-
portamentale, di aver sprecato risorse e performan-
ce.

La frontiera efficiente di Markowitz rappresenta il pa-
radigma di base sul quale si regge la moderna teo-
ria di costruzione del portafoglio, i cui presupposti di
base mantengono la loro validitd sebbene vengano
applicate tecniche piu evolute che sfiorano I'intelli-
genza artificiale.

L' ottimizzazione a media varianza (Mvo, dall’'inglese
mean variance optimization) consiste in un processo
che permette di stabilire i pesi percentuali da asse-
gnare a ogni attivitd finanziaria o a ogni classe di
attivitd nella costruzione di portafogli caratterizzafi
dal massimo rendimento atteso per ogni dato livello
di rischio; I'algoritmo computerizzato supplisce alle
carenze di calcolo del cervello umano per cercare
e misurare le realtd matematiche volute.

debbano essere guidati e controllati dall’intelligen-
za (ed esperienza) umana per raggiungere i risulto-
ti voluti, creando un vero e proprio sincretismo fra
analisi e sensibilitd umana e metodologie tipiche
della ricerca operativa.

Nella nostra piattaforma www.robo4advisor.com &
possibile vedere i risultati di tecniche miste che pre-
vedono I'utilizzo di modelli matematici derivanti da
frontiere efficienti multiperiodali combinati con tec-
niche di cointegrazione utilizzate per ridurre i rischi.
Le analisi proposte in particolare evidenziano come
il mix di portafogli permetta di oftenere rischi com-
plessivi del portafoglio significativamente inferiori
alla maggior parte dei fondi inseriti nello stesso. Con-
trariamente al senso comune che induce a costruire
i portafogli con i migliori strumenti possibili, i portafo-
gli presenti in piattaforma mostrano come sia impor-
tante che gli sfrumenti siano tra loro complementari
per raggiungere il risultato voluto.

A fitolo esemplificativo presentiamo un portafoglio
flessibile con volatilitd massima del 12% composto
da appena 5 fondi che mantiene rischi inferiori ai
4/5 del portafoglio con performance ideali (valori
calcolati da maggio 2015):

Fondo Peso %

Amministratore delegato di MC Advisory ricopre

anche il ruolo di Director di Selectra Sicav. E

I'ideatore di robo4adyvisor.com, la prima piatta-
forma di consulenza riservata ai professionisti. E
stato responsabile del fondo pensione aperto di
Assimoco Vita “il Melograno”, consigliere dele-
gato di Zenit SGR. Fondatore e Direttore genera-
le di MC Gestioni SGR. E socio Aiaf.

~ BACKTEST

Performance Voldatilitd Drawdown Var 95%

tensioni dei mercati, con attivitd che non necessa- |l passaggio ai modelli non parametrici di tipo mul- Morgan Stanley IF Sicav Global Opportunity AH - 30 5028 1502 - 1718 - 143
riamente rappresentano un guadagno immediato,  tifattoriale rappresenta una significativa evoluzione Fidelity Funds Sicav Global Technology E Acc. 25 45,68 17,79 - 24,83 - 1,77
ma che possono rispondere al meglio alle eventuali  che sta ulteriormente progredendo con I'utilizzo Invesco Funds Sicav Global Leisure E 5 23,95 1791 - 2477 - 170
crisi coprendo i rischi del imanente portafoglio. Chi  delle tecniche di cointegrazione portate alla ribalta )

pensa di poterintercettare per tempo le crisisiilude;  con I'assegnazione del premio Nobel per I'econo- Morgan Stanley IF Sicav US Advantage AH 10 3218 1331 - 1633 - 1277
analisti e gestori negli ultimi anni hanno paventato  mia a Granger nel 2003. Schroder ISF Sicav Euro High Yield A Acc. 30 16,61 4,31 - 6,10 - 044
un gran numero di crisi che, con regolarita, non si Portafoglio: Robo Micro Vol 12% 100 35,12 1040 - 1603 - 1,00

La /ﬂ/ﬂ/ﬂ al deent ..,
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Il fondo pensione:
ottimo investimento anche per
chi non ne ha bisogno

Inutile negarlo, la previdenza complementare in
Italia & ancora poca cosa; il sistema pensionistico
pubblico generoso che ci ha caratterizzati negli
ultimi 30 anni & ancora troppo percepito come
tale fra le persone e cio altera la loro visione diin-
sieme restituendoci una realtd e soprattutto una
sostenibilitd solo apparentemente reale.

Purtroppo non & cosi ma, come si dice, non c'e
peggior sordo di chi non vuole sentire.

Percid ecco pochi ma efficaci consigli: se hai piu
di 30-35 anni e inizi un piano previdenziale com-
plementare con le tue sole forze (senza il confri-
buto di un datore dilavoro e di un Tfr) hai buone
probabilitd di assicurarti un magrissimo vitalizio in-
tegrativo al raggiungimento dell’etd pensionabi-
le. Non disperare, ti spiegherd piU avanti perché
vale la pena di iniziare anche a 60 anni o piu.
Pensa comunque ai tuoi figli, perché puoi versa-
re per loro e dedurre (non detrarre) dalla fua di-
chiarazione dei reddifi.

Perché vale comunqgue la pena diiniziare?

51

Consulente finanziario e patrimoniale iscritto all’albo O.C.F.
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Dedico quotidianamente la mia professionalita e attenzione
al patrimonio che mi affidano i clienticon competenza, espe-
rienza e fiducia per la crescita e tutela del loro portafoglio
di investimento. Da oltre vent'anni questo € il mio impegno
quotidiano in un mondo che cambia velocemente e richiede
un costante sguardo in avanti.

Le competenze professionali affrontate ogni giorno vanno
dalla costruzione del portafoglio, allo studio di scenario del
mercato e I'andlisi degli strumenti finanziari, dalla consulenza
fiscale per la famiglia alla pianificazione successoria e la tute-
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Per una serie di oftime ragioni:

la prima & che ti costruisci un risparmio disciplina-
fo nel tfempo che fiinsegna a investire nel lungo
periodo in modo corretto e, con la dovuta at-
tenzione, riscuoterai al raggiungimento dell’etd
pensionabile I'infero capitale senza necessaria-
mente optare per la rendita; la seconda € che
accedi a un complessivo vantaggio fiscale (fra
deduzioni su quello che versi e tassazione su quel-
lo che riscuoti) che non ha eguali e che rende
il fondo pensione I'investimento piu redditizio in
assoluto; la terza € che identifichi gia chi sono i
beneficiari dell'importo che accumuli nel caso
passassi a miglior vita strada facendo; la quarta
che gualifica, oggi, il fondo pensione come pro-
babilmente lo strumento di protezione patrimo-
niale mobiliare piv efficace; la quinta &€ che non
sposi nessun fondo pensione in particolare per-
ché puoi trasferire la tua posizione dopo due anni
ad altra forma pensionistica complementare; la
sesta... scegli bene il tuo fondo pensione e fai at-
tfenzione ai costi.
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Previdenza:
legge concorrenzaq,
fondi aperti e Pip

di Alessandro Bugli

Giunta a quota 8,14 milioni di iscritti, la previdenza
complementare continua a crescere pur a fronte
dialcunierrorilegislatividel passato che avrebbero
pofuto minare la fiducia dei lavoratori e non nei
fondi pensione.

Chiusa, e speriamo dimenticata, questa ingloriosa
fase storica, 'anno 2017 ha conosciuto una serie
di notfevoli innovazioni normative in materia. |l
riferimento & allalegge concorrenza 2017 (entrata
in vigore lo scorso 29 agosto). La riforma d’estate
segue a sua volta l'infroduzione di Rita (Rendita
infegrativa temporanea anticipata), momento
di svolta nel modo di infendere ruolo e funzione
degli strumenti di welfare integrativo. Con Rita si €
tentato di dare risposta alla necessita di flessibilita
in uscita, consentendo volontariamente a chi
avesse persola propria occupazione aridosso della
pensione (poco di meno di 4 anni) o decidesse
di abbandonare la propria carriera lavorativa
di poter utilizzare il proprio fondo pensione
come “soluzione ponte” di accompagnamento
all’accesso alla pensione Inps. Rita finisce, quindi,
per ottenere — in modo diverso — lo stesso effetto
di un riscatto di laurea, consentendo un'uscita
anticipata dal mondo del lavoro, senza perd la
necessitd di un diploma di laurea. Il messaggio
non e di poco conto: “Se aderisci alla previdenza
complementare e alimenti il tuo ‘zainetto’
pensionistico un giorno poftrai decidere di utilizzarlo

per abbandonare il mondo del lavoro prima
della maturazione dei requisiti per la pensione
pubblica; requisiti che diventano tanto piu elevati,
qguanto aumenta la speranza di vita”. Lo sviluppo
della previdenza complementare, infatti, non
pud che passare per un ripensamento delle sue
regole di funzionamento e per uno sviluppo della
sua flessibilitd (senza tuttavia esagerare, pena
il fradimento della funzione pensionistica dello
stfrumento).

I cambio di passo sta nell’accoglimento di una
visione a tutto tondo della “previdenza”, insieme
ampio di cui I'esigenza pensionistica & solo un di
cui, avvicinando dli strumenti esistenti ai rischi e
bisogni del lavoratore di oggi.

La legge concorrenza sembra far propria questa
lettura. Nel seguito tratteremo di una delle novita
principali della riforma: la disciplina del riscatto
“per perdita dei requisiti di partecipazione” al
fondo pensione.

Dopo la legge concorrenza 2017 € consentito
anche a coloro che aderiscano in forma
individuale a un fondo aperto o Pip (e, quindi, non
in forma colleftiva a un fondo negoziale o aperto)
di riscaftare la propria posizione previdenziale.
Cosa significa in concreto?

Senza entrare nel merito delle complessitd

giuridiche legate alla formulazione della norma,
coloro che non abbiano aderito al proprio fondo
di categoria o territoriale, ma abbiano optato per
I'adesione a un fondo aperto o a un Pip, possono
riscaftare tufti gli importi presenti nel fondo
pensione immediatamente a seguito della perdita
volontaria o involontaria del posto di lavoro.

La tassazione del riscatto, & bene ricordarlo,
non sard quella iper agevolata compresa tra
il 9% e il 15%, bensi quella del 23%; comunque
conveniente, essendo pari all'aliquota pit bassa
ai fini Irpef.

A dire il vero, questa possibilitd sembrava gid
possibile in passato e a sostegno di questa lettura
Itinerari Previdenziali si era gid spesa verso Covip
nel giugno 2014. L'attuale disposizione € forse
proprio figlia della considerazioni svolte nella
missiva alla Commissione.

Venendo alla nuova disposizione, si ha piu di
qualche dubbio dell'interpretazione restrittiva
offerta da Covip il 26 oftobre 2017 per cui la
“perdita dei requisiti” andrebbe lefta solo come
perdita dell’occupazione. Chiha detto, infafti, che
per perdita dei requisiti debba necessariamente
intendersi la sola perdita di occupazione e non,
ad esempio, il frasferimento definitivo all’estero
dell'iscritto o la cessazione dell’attivita libero
professionale con chiusura della partita Iva e
cancellazione dall’ Albo professionale?

Cio posto, perché questa novitd dovrebbe tanto
interessare i fondi aperti e i Pip?

La disposizione - che ha in parte posto fine
all’annoso dibattito di cuisi & detto in precedenza
- consente oggi di superare il pregiudizio del
potenziale aderente che non intenda iscriversi a
un fondo pensione per paura di non poter tornare
in possesso dei propri risparmi all'indomani della
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previdenziale della Repubblica di San Marino.

perdita del posto di lavoro. Infatti, in passato -
in caso di adesione in forma individuale a un
fondo aperto o a un Pip - era possibile riscattare
i propri risparmi (Tfr compreso) solo per il 50%
decorsi 12 mesi dalla perdita del posto di lavoro
e per l'infero dopo quattro anni di documentata
disoccupazione. Insomma, il lavoratore che
aderiva individualmente al fondo pensione aveva
diritfto a tfornare in possesso dei propri risparmi solo
dopo un certo lasso di tfempo dalla perdita del
lavoro, pur magari versando ragionevolmente in
stato di bisogno.

In conclusione, frattasi di un’innovazione che
fondi aperti e Pip non potfranno e non dovranno
frascurare nella proposizione di offerta, potendo
oggi — almeno sotto questo aspetto — valersi della
possibilitd sin qui valida solo per i casi di adesione
collettiva.
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Strategie da adottare in un
contesto di calma controllata

L'attuale fase economica continua a disegnare
uno terreno fertile per gli asset rischiosi, in quanto
i positivi indicatori macro-economici in termini di
crescita, uniti a un contesto di “calma confrolla-
ta" espresso da parte delle banche centrali nella
temuta fase di normalizzazione della politica mo-
netaria, riescono ad arginare e a far dimenticare
le sempre piu inquietanti tensioni di natura geo-
politica.

Il fattore che comunque guiderd ancora la dire-
zionalitd dei mercati, molto probabilmente con-
tinuerd a esser il mare di liquiditd presente nel si-
stema finanziario, che - con la magia di una palla
che torna a galla - andrebbe a frasformare in oc-
casioni di acquisto anche i possibili e attesi storni
che sul mercato si potrebbero creare.

Nel breve termine il principale driver di preoccu-
pazione potrebbe essere innescato dalla comu-
nicazione al mercato di un'aliquota fiscale per
le societd americane, che entrerd in vigore nel
2018-19, inferiore a quanto atteso dagli analisti.
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Il grande interrogativo, dopo anni di lauti guada-
gni e in un mercato sempre pit telematicamente
avanzato, in cui le disposizioni sono in prevalenza
guidate da algoritmi matematici che fanno scat-
tare istantaneamente gli ordini di vendita, sard

la capacitda di gestire il rischio di metamorfosi di
storni fisiologici in crolli verticali delle quotazioni.

In ambito di reddito fisso, soprattutto sul fronte
europeo, sono ancora molto lontani all’orizzon-
te scenari negativi, in virtu della presenza seppur
ridimensionata delle politiche di Quantitative ea-
sing della Banca centrale europea, nonché del
fatto che dli indici relativi all’'inflazione continua-
no a esprimere, nonostante una ripresa, valori an-
cora molto compressi.

Parlando del Bel Paese, necessariamente do-
vremmo riconsiderare quanto descritto, in quan-
to sard lecito attendersi un allargamento degli
spread, qualora le prossime elezioni politiche do-
vessero fornire esiti non graditi ai mercati.
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| legami tra crescita

economica e andamento

dei mercati azionari

di Riccardo Puglisi

“Nessun uomo & un'isola”. La famosa sentenza
del poeta John Donne sull'inferconnessione tra
esseri umani pud essere utiimente trasportata
nell’ambito delle scienze economiche e socialiin
questo modo: “Nessuna variabile & slegata dalle
altre”. Mentre nel settore delle scienze naturalila
possibilitd di effettuare esperimenti permette di
isolare e misurare I'eventuale influenza di una va-
riabile su un’altra, questo tipo di analisi & tipica-
mente difficile da pratficare — se non impossibile
- denfro una scienza sociale come I'economia,
all'inferno della quale la sfida consiste nel distri-
care i legami esistenti tra le variabili rilevanti alla
ricerca di nessi di causazione:

la variabile A ha effetti positivi sulla variabile B2
Oppure, vale il viceversa? E ancora, le due varia-
bili non si influenzano reciprocamente? Esiste una
terza variabile C che spinge in una certa direzio-
ne sia la variabile A sia la variabile B2

All'interno di questo quadro teorico generale,
la guestione iniziale consiste nell’'identificare va-
riabili economiche rilevanti rispetto a molte altre
che hanno minore importanza e/o sono oggetti-
vamente distantirispetto a una specifica doman-
da relativa al funzionamento del sistema econo-
mico stesso.

Un tfema non semplice da affrontare, ma sicura-
mente cruciale nell'analisi economica, € quello

del legame esistente tra la crescita economica
(cioé la crescita del Pil totale o del Pil pro capi-
te in un dato Paese) e 'andamento dei mercati
finanziari, con particolare riferimento ai mercati
azionari: stiamo parlando del principale indica-
tore relativo al miglioramento del benessere me-
dio (o totale) di un Paese, e del’landamento dei
prezzi del mercato che valorizza il capitale di ri-
schio nelle principali societd che hanno la sede
in un dato Paese.

Subito si pud formulare un'ipotesi di lavoro plau-
sibile: & vero che nei Paesi che crescono di piu il
rendimento del mercato azionario — comprensivo
di una misura dei dividendi pagati - & sistematica-
mente piu alto? Attenzione qui alla distinzione tra
causazione e predizione: potrebbe essere vero
che un andamento buono dell’economia causi
una crescita dei dividendi presenti e — in parte -
dei dividendi futuri creati dalle societd quotate in
un quel Paese e dunque una crescita sostenuta
delle quotazioni azionarie comprensive, a cui si
aggiunge I'effetto meccanico della crescita dei
dividendi.

Oppure possiamo lasciar perdere questo legame
di causazione potenziale (ad esempio perché &
I'ottimismo di imprenditori e investitori a spingere
verso I'alto sia il Pil sia le quotazioni azionarie) e

semplicemente constatare come I'andamento
buono del Pil sia capace di predire un andamen-
to alfrettanto buono dei mercati azionari. Ebbe-
ne, I'analisi statistica mostra come nei dati que-
sta relazione tra crescita del Pil e andamento dei
mercati azionari sia molto pit debole di quanto
ci potremmo aspettare a priori, ovvero in molte
degli studi empirici sul tema non possiamo rifiuta-
re I'ipotesi che la correlazione tra le due variabili
sia nulla.

Come si spiega questo risultato largamente sor-
prendente? Elenco qui in maniera schematica le
principali spiegazioni che si possono avanzare:

1) la crescita economica potrebbe soprattutto
realizzarsi attraverso la nascita di nuove impre-
se, con un andamento relativamente peggiore
delle societd che sono gid quotate sui mercati
azionari;

2) 'andamento dei mercati azionari potrebbe
essere particolarmente volatile anche nel medio
termine, e dipendere da fattori psicologici che
danno luogo a boom e collassi che non sono
necessariamente collegati ai cosiddetti “fonda-
mentali” dell’economia; a cid si aggiunge I'in-
fluenza della politica monetaria sui tassi di inte-
resse a medio-lungo termine, i quali a loro volta
influenzano le quotazioni azionarie (cambia il tas-
so di sconto per valutare i dividendi futuri);

3) I'economia & sempre piu globalizzata, per cui
e difficile identificare un legame “nazionale” tra
I'andamento del Pil di un Paese e I'andamento
delle societd quotate nel Paese, le quali potreb-
bero risentire maggiormente di cido che accade
in alfri Paesi a cui sono connesse da legami com-
merciali.
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Vi e infine un modo “sparigliante” per guardare
gli stessi dati, inquadrandoli secondo una pro-
spettiva diversa e — di fatto - piu fruttuosa: non si
fratta di analizzare ilmodo in cui I'andamento del
Pil nel breve-medio termine si colleghi con I'an-
damento dei mercati azionari, ma di focalizzarsi
sul lungo termine, e diinvertire la relazione: qual &
I'effetto dello sviluppo dei mercati finanziari sullo
sviluppo economico di un Paese?

Qui la ricerca empirica raggiunge invece una ri-
sposta piuttosto univoca e — se vogliamo - relati-
vamente confortante: quanto piu i mercati finan-
ziari sono sviluppati e si sviluppano (come credito
totale rispetto al Pil oppure come rilevanza del
mercafo azionario sempre rispetto al Pil) fanto
piu I'economia di un Paese e fiorente e tende
a crescere, perlomeno fino a una certa soglia
di sviluppo finanziario; la relazione tfra sviluppo fi-
nanziario e sviluppo economico diventa “piatta”
solo per livelli maturi di sviluppo finanziario.
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La rivincita
del reddito fisso

di Stefano di Tommaso

A circa 10 anni dallo scoppio di una delle piu
grandi bolle speculative della storia sui mercati fi-
nanziari, essi hanno raggiunto nuovi massimi stori-
ci e oggi, mentre le quotazioni di Borsa faticano a
superare determinati limiti di valutazione, i fitoli a
reddito fisso raccolgono molta della liquiditd an-
cora in circolazione che non vuole piu scommet-
tere sulla giostra delle Borse. Perd mentre le quo-
tazioni dei bond di conseguenza salgono e i loro
rendimenti scendono, i banchieri centrali pensa-
no arialzare i tassi a breve termine per recupera-
re spazio di manovra in vista della prossima reces-
sione. Il risultato € un pericoloso appiattimento
della curva dei rendimenti, uno degli indicatori
storicamente piU probabili nell’anticipare I'arrivo
di una recessione (peraltro non imminente).

LA CURVA DEI RENDIMENTI

La “curva dei rendimenti” € quel grafico che si
ottiene ordinando per scadenze crescenti i tassi
diinteresse ottenibili sui mercati. La sua normalitd
e un'inclinazione positiva perché per investire a
scadenze pivu lunghe normalmente il risparmiato-
re vuole vedere rendimenti maggiori. L'appiatti-
mento dei rendimenti a prescindere dalla durata
(o peggio, l'inversione della curva) segnala la
presenza di fattori distorsivi che spingono chi in-
veste a preferire I'illiquiditd momentanea dell’in-

vestimento alungo termine persino in presenza di
suoi rendimenti piu bassi di quelli ottenibili a bre-
ve. Nel caso che osserviomo oggi chiaramente
questi fattori distorsivi corrispondono all’interven-
fismo delle Banche centrali.

Oggi il combinato disposto di un costante ecces-
so di liquidita sui mercati finanziari e di elevatissimi
livelli di valutazione dei fitoli azionari quotati nelle
principali Borse del mondo ha fatto si che molti ri-
sparmiatori tornassero negli ultimi tempi a preferi-
re diliquidare in parte o tutto il proprio portafoglio
di titoli azionari per preferire quelli a reddito fisso
(quasi tutti a medio-lungo termine) limandone
indirettfamente i rendimenti al crescere del loro
valore di scambio.

Con la prospettiva di un'ascesa dei tassi a breve
termine, dovuta alla volontd dei banchieri cen-
frali di far tornare a crescere il livello dei tassi di
interesse, e la contemporanea discesa di quellia
medio e lungo termine (per effetto della doman-
da di bond sul mercato) il risultato che osservia-
mo € un innaturale abbattimento delle differenze
(spread) tfrarendimenti a breve e alungo termine
e la tendenza verso addiritfura un valore negati-
vo del relativo spread tra breve e lungo termine.
Ora gli analisti e gli studiosi di economia non di-
menticano che negli ultimi setfte cicli economici,
diversi mesi prima dell’arrivo di una recessione, si

e potuto statisticamente osservare un appiatti-
mento o un'inversione della curva dei rendimen-
fi, sebbene non esistano tuttavia certezze e cau-
salita forti nella correlazione tra i due fenomeni.

LA NON PERFETTA SINCRONIA

DEI MERCATI GLOBALI

Cerchiamo allora di comprendere meglio lo
scenario globale del mercato finanziario: men-
fre nell'infero mondo anglosassone le principali
Banche cenftrali (Federal Reserve in testa) hanno
espressamente dichiarato la loro volontda di ve-
der crescere di almeno un punto percentuale in
un anno i tassi diinferesse a breve termine (quelli
da loro meglio controllati aftraverso il meccani-
smo di rifinanziamento delle banche), nel resto
del mondo il ciclo economico € piu arretrato nel
suo sviluppo naturale e sono ancora in corso pro-
grammi di “Quantitative easing” (Qe, vale a dire
di acquisto di titoli sul mercato secondario) che

The amount of soverelgn debt with negative yields
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per definizione hanno un effetto di compressione
sul loro rendimento e, al tempo stesso, contribui-
scono al successo del collocamento di nuovi titoli
distato in rinnovo di quelli in scadenza.

Questa differenza temporale bei comportamenti
delle Banche centrali accade perché rispetto al
resto del mondo il Qe ¢ stato lanciato con anni di
anficipo nei Paesi anglosassoni e di conseguenza
la ripresa economica si € manifestata i in anfti-
cipo. Dunque nel resto del mondo al momento
la situazione di piU recente ripresa economica
e di limitata inflazione dei prezzi, sebbene molto
monitorata dalle alire Banche centrali, non le ha
ancora portate a dichiarare altrettanto esplicito-
mente la volontd di una stretta monetaria come
€ invece accaduto nei Paesi anglosassoni.

Oggi dungue i rendimenti reperibili nell’area dol-
laro e dintorni sono decisamente piu elevati di
quelli - quasi a zero - dell'Eurozona e per di piu in
assenza di indicazioni alfrettanto chiare al rialzo.

Government bond yields
| Nagative ]
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Questa deriva ha persino delle conseguenze po-
radossali: se osserviamo il rendimento delle obbli-
gazioni considerate “ad elevato reddito” emes-
se dalle imprese europee con rating basso, esso
oramai & sceso cosi tanto da coincidere con |l
rendimento dei fitoli di stato americani!

e Euro HY yield (%)

US Treasury Index yield (%)

Dec-11 Dec12 Dec13 Decid4 Dec15  Dec16

BUONE NOTIZIE SUL CONTINENTE EUROPEO

E evidente che si tratta di una piccola assurditd,
ma il tasso di insolvenza per queste obbligazioni
dovrebbe restare ancora per qualche tempo sui
minimi storici. L'agenzia di rating Moody’s anfici-
pa per il 2017 un tasso d’'insolvenza del 2,3% per
il debito high yield europeo, in discesa dal tasso
storico corrente del 2,8% e si puo ritenere che tale
stato di cose proseguird. Una obbligazione pud
non essere ripagata perché I'emittente non & in
grado diripagare il debito alla scadenza, non ha
liquiditd o non pud finanziarsi.

Oppure I'emittente non riesce a pagare gli inte-
ressi maturati sul debito emesso.

Al momento, tuttavia, i tassi di finanziamento eu-
ropei sono bassissimi e, benché potrebbero pri-
ma o poi aumentare, sembrano destinati a rima-
nere rasoterra ancora per qualche tempo.

Neanche in America i tassi di interesse espressi
dalle obbligazioni a piu lungo termine salgono
parallelamente al rialzo dei tassi pilotato dalla
Fed, anzi!

Se guardiamo alla differenza fra i rendimenti
espressi dai titoli di stato americani alla durata di

2 anni e quelli alla durata di 10 anni di vede che
non c'é quasi pivu differenza (0,6%).

Spread between 2- Year and10-Year US Treasury Yields
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LE RAGIONI DELLA FEDERAL RESERVE,

DEL DOLLARO E DELL'EURO

Quali ragioni portano a questa situazione? Pro-
babilmente perché la manovra della Federal Re-
serve & “innaturale”, mentre la liquidita abbon-
dante sui mercati e I'assenza o quasi di inflazione
non fanno si che i rendimenti a pivu lungo termine
si adeguino alla risalita di quelli a breve termine.

0,60 pts
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Ma la realtda € piu difficile da accettare:

il lungo ciclo economico positivo & oramai “ma-
turo” ma nessun banchiere centrale ha voglia di
dichiararlo apertamente e (prima gli americani e
poi sempre in ritardo lo faranno gli europei) sem-
plicemente si cerca di mettere fieno in cascina
per poter mantenere una futura capacitda di in-
tervento.

La manovra inoltre cosi concertata favorisce la
possibile rivalutazione del dollaro (che ne avreb-
be bisogno) e la contemporanea compressione
delle guotazioni dell’euro, utile anch’essa a man-
tenere in positivo la bilancia commerciale dei
membri piu deboli dell’Unione.

IL TRAINO ARRIVA DAL SOL LEVANTE

Esiste pero uno iato tra quanto accade nel vec-
chio e nel nuovo continente (Europa e America)
e cio che invece si registra in Asia, il continente
oggi piu dinamico dal punto di vista della cresci-
ta economica e quello che ha piu bisogno di ve-
der crescere la propria base monetaria per dare
fiato alla vigorosa crescita dei consumi:

il continente asiatico (India e Cina in festa) deve
fare i conti con la necessitd di non svalutare trop-
po le proprie divise monetarie (e il Qe ha purtrop-
po un tale effetto) perché gid in passato questo
ha provocato la corsa all’esportazione dei capi-
tali, mentre al tempo stesso deve riuscire ad au-
mentare la propria base monetaria. La soluzione
e I'espansione (quasi) indiscriminata del moltipli-
catore del credito, con tuttiirischi che ne conse-
guono.

D'altronde la crescita economica (trainata an-
che da guella demografica) I &€ cosi potente
da attenuare il rischio dello scoppio di eventuali
eccessi speculativi, non supportati da sufficiente
capitale dirischio.
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E quella crescita nel continente asiatico tuttavia
che oggi sostiene un ciclo economico globale
cosi positivo (con i grassi profitti aziendali che le
multinazionali ne derivano) ed e il conseguente
eccessivo livello diindebitamento del settore pri-
vato che la mette decisamente a rischio.

Ilmondo gira piu veloce, insomma, ma la sua for-
za é tenuta da un filo dilana. Anche questo con-
fribuisce a evitare che si accenda una spirale in-
flativa, olfre che spingere gliinvestitori verso i fitoli
a reddito fisso: in assenza di inflazione e nel caso
di inversione del ciclo economico in corso essi ri-
sulterebbero senza dubbio essere stati la scelta
piv prudentel

La /ﬂ/ﬂ/ﬂ al deent ..,



REGOLAMENTAZIONE E

PRODOTTI DI INVESTIMENTO

Michele

BCC di Monastier e del Sile

michele.casagrande@bccmonsile.it

0422 383903

329 3145473

Piazza Da Vinci 15, 31030 | Dosson di Casier

Normativa,
il punto cieco della MiFID

A pochi giorni dall’entrata in vigore della nuova
normativa MiFID Il, sono ormai alle spalle i molti
mesi in cui si sono susseguiti eventi, riunioni e ta-
volidilavoro, dove alcuni tra i piU illustri professori,
avvocati, intermediari, case prodotto e altri pro-
fessionisti hanno cercato di declinare in adegua-
menti strutturali, all’interno delle varie fasi della
catena di proposizione della consulenza, i nuovi
dettami europei.

Anche la stampa specializzata ha posto molta
attenzione alla materia, analizzando in modo
approfondito i principi cardine della normativa,
che nel focus centrale della protezione degli in-
vestitori, potremmo riassumere nei seguenti am-
biti: product governance (I'obbligo, in capo gli
infermediari che realizzano/distribuiscono i pro-
dotti alla clientela retail, di ridefinire il processo di
governance dei prodoftti identificando, sin dalla
creazione, uno specifico target di riferimento),
consulenza con l'inserimento della nozione di
“consulenza indipendente”, inducement, requisi-
ti professionali del personale addetto alla consu-
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lenza, e, infine, I'informativa alla clientela.
Questa inevitabile concentrazione di informa-
zioni, ci ha portato a focalizzarci esclusivamente
sugli sforzi richiesti all’industria del risparmio, frala-
sciando perd un concetto importante. Miriferisco
al punto cieco della normativa, ovvero a quella
parte dello specchietto retrovisore che non riu-
sciamo a cogliere, ma che € fondamentale per
una sicura e corretfta visione d'insieme.

L'educazione finanziaria del cliente!

Ritengo infatti, che I'obiettivo principale, ovvero
la volontda di creare le condizioni per tutelare gli
investitori, non voglia esser garantita solo dal cor-
retto operato dei consulenti, ma, grazie agli ele-
vati standard di frasparenza e “semplificazione”
finanziaria, anche ponendo le basi per consenti-
re all’investitore diincrementare la propria cono-
scenza permettendogli di approcciarsi sempre
piu consapevolmente e con serenitd al mondo
degliinvestimenti finanziari.
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MIFID Il: la valutazione
di adeguatezza e la capacita
di sostenere le perdite /|

di Massimo Scolari

I 20 novembre 2014 Rory Percival della Fca, in-
tervenendo alla conferenza dell’Open Universi-
ty Business School a Londra, dichiard che “molti
consulenti finanziari non comprendono che cosa
si intenda per capacita di sostenere le perdite.
Piuttosto fanno affidamento (ai fini dell’analisi di
profilazione dirischio) sulle risposte emozionali for-
nite dai clienti”.

La rilevanza della capacitd di sostenere perdite
(capacity for loss), come elemento distinto dalla
tolleranza al rischio, era stata introdotta nella re-
golamentazione inglese gid dal 2011, nell'ambito
della normativa relatfiva alla valutazione di ade-
guatezza'.

Nello stesso anno, il 2011, fu pubblicato il primo
draf della revisione della Direttiva MIFID da par-
te della Commissione europea che, com’e noto,
dopo un lungo iter legislativo, fu definitivamente
approvata nel maggio 2014.

La Commissione infendendo rafforzare le proce-

! Finalised guidance, Financial Services Authority, Assessing suitability:
establishing the risk a customer is willing and able to take and making a
suitable investment selection, March 2011.

2"Quando effettua consulenza in materia di investimenti o gestione di
portafoglio, I'impresa di investimento ottiene le informazioni necessarie
in merito alle conoscenze ed esperienze del cliente o potenziale cliente

dure che governano il processo di adeguatezza
e ispirandosi alla normativa gid in vigore in Uk, in-
tfroduceva I'obbligo di valutare, nell’ambito della
situazione finanziaria del cliente, la capacita di
sostenere perdite al fine di fornire raccomanda-
zioni di investimento adeguate?.

Nella fase di avvicinamento all’entrata in vigore
della nuova normativa molfi temi sono stati am-
piamente discussi dagli operatori anche in segui-
to alla pubblicazione del Regolamento delegato
della Commissione.

E passato invece in secondo piano I'approfondi-
mento sulle necessarie modifiche alle procedu-
re di valutazione di adeguatezza (questionario
di profilazione) che consentano di prendere in
giusta considerazione la capacita del cliente di
sostenere le eventuali perdite derivanti da inve-
stimenti raccomandati nell’ambito del servizio di
consulenza

in materia di investimenti riguardo al tipo specifico di prodotto o ser-
vizio, alla sua situazione finanziaria, tra cuila capacita di tale persona
di sostenere perdite e ai suoi obiettivi di investimento, inclusa la sua
tolleranza al rischio, per essere in grado di raccomandare i servizi di
investimento e gli strumenti finanziari che siano adeguati al cliente o
al potenziale cliente e siano in particolare adeguati in funzione della
sua tolleranza al rischio e della sua capacita di sostenere perdite”.
Direttiva MIFID i, art. 25.

Definizione di capacita
di sostenere le perdite

Il monito di Rory Percival della Fca, giunto dopo
ben tre anni dalla pubblicazione del regolamen-
to, dovrebbe indurre a una riflessione sul rischio
che, anche nel nostro Paese, tale approccio
possa essere insufficientemente compreso dagli
operatori.

Si nofi, tra I'altro, che né la Direttiva né il Regola-
mento delegato forniscono una esatta definizio-
ne di “capacitd di sostenere le perdite”. Anche
i lavori di interpretazione dell’Esma non fornisco-
no, ad oggi, chiari punti di riferimento.

Tornando quindi all’esperienza inglese, si pud os-
servare che le linee guida della Fca del 2011 gid
contenevano una definizione di “capacity for
loss”:

By ‘capacity for loss’ we refer to the custo-
mer's ability to absorb falls in the value of their
investment. If any loss of capital would have a
materially detrimental effect on their standard of
living, this should be taken into account in asses-
sing the risk that they are able to take.

Secondo la Fca una perdita derivante da inve-
stimenti finanziari pud quindi dirsi non sostenibile
se e di entitd tale da determinare un concreto,
materiale effetto negativo sullo standard di vita
dell’investitore.

Come pud una perdita finanziaria intaccare ma-
terialmente il tenore di vita di un cliente?

In fasi caratterizzate da consistenti variazioni ne-
gative dei mercati finanziari, come recentemen-
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te riscontrato in seguito alla crisi finanziaria, a
causa delle rilevanti perdite in conto capitale, gli
investitori sono portati a incrementare il tasso di
risparmio al fine diricostituire il livello desiderato di
pafrimonio, sacrificando il proprio tenore di vita
(consumi) oppure rinviando investimenti in beni
durevali.

Un secondo caso puo essere identificato quando
I'investitore, in seguito a perdita dagli investimen-
ti, non sia in grado di conseguire i propri obiettivi
diinvestimento alla fine del proprio orizzonte tem-
porale, trovandosi nell'impossibilita, ad esempio,
di finanziare investimenti o spese programmate,
oppure trovandosi con un insufficiente montante
previdenziale efc.

La valutazione della capacita del cliente di so-
stenere le perdite assume quindi una particolare
rilevanza nella valutazione di adeguatezza delle
raccomandazioni di investimento. Si pone, quin-
di, il quesito di come poterrilevare tale grandez-
za nell’ambito della raccolta di informazioni sul
cliente.
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La rilevazione della capacita
di sostenere le perdite

La raccolta di informazioni relative alle caratte-
ristiche del cliente deve essere finalizzata ad ac-
certare che le raccomandazioni di investimento
siano di natura tale che il cliente sia finanziaria-
mente capace disopportare le eventuali perdite
e che sia in grado di follerare i rischi connessi al
prodotto finanziario (nell’ambito del processo di
product governance) o al portafoglio di strumen-
ti finanziari suggerito.

La normativa distingue nettamente le due carat-
teristiche (willing to take risk and able to bear los-
ses). Mentre la tolleranza al rischio € una variabile
connessa agli obiettivi di investimento, la capa-
citd di sostenere le perdite dovrd essere rilevata
nel quadro delle informazioni sulla situazione fi-
nanziaria del cliente.

Nella valutazione della capacitd di sostenere
le perdite da parte del cliente non si dovrebbe
quindi fare affidamento su risposte emozionali o
autovalutative fornite dal cliente a domande di-
rette, quanto piuttosto su un'analisi che poggia
sulle informazioni quantitative che descrivono le
condizioni economiche e patrimoniali del clien-
te, coniugate con i suoi obiettivi di investimento
da realizzare nell’arco di un determinato orizzon-
te temporale.

Come valutare la capacita
di sostenere le perdite

Il modello di valutazione in primo luogo dovrd
identificare, se si accetta la definizione fornita
da Fca, il valore economico che rappresenti una
proxy dello standard di vita del cliente, mediante
I'analisi del reddito disponibile, dei consumi cor-
renti e degli eventuali impegni finanziari.

Quali sono le variabili che possono maggiormen-
te influenzare la capacitda di sostenere le perdite?

. Il risparmio corrente. A parita di altri fattori,
un livello piu elevato di risparmio consente mag-
giore sostenibilitd delle perdite poiché consente,
a fronte di eventuali perdite, una piu rapida rico-
stituzione del capitale investito senza infaccare i
consumi e lo standard di vita.

. Gli obiettivi del cliente. Un’altra variabile
che incide nella valutazione della sostenibilita
delle perdite consiste negli obiettivi che il cliente
infende realizzare entro un orizzonte temporale
definito (investimenti in immobili, spese per istru-
zione dei figli, montante previdenziale, spese sa-
nitarie etc.). Quanto maggiore &, a parita di altri
fattori, la dimensione quantitativa degli obiettivi
del cliente rispetto al capitale investito, tanto mi-
nore sard il livello di perdita sostenibile.

. L'orizzonte temporale di investimento.
Un orizzonte a medio lungo termine degli investi-
menti consente di accettare una perdita piu ele-
vata poiché & maggiore il tempo disponibile per
il ripristino del valore del portafoglio. Si noti che
per un dato orizzonte temporale, una perdita
sard pivu sostenibile se si verifica nella fase iniziale
del periodo. Cio rafforza I'esigenza di una rivisita-

zione periodica delle informazioni sul cliente e/o
a programmi sistematici di riduzione del rischio di
portafoglio all’approssimarsi del termine dell’ oriz-
zonte temporale (Rule of thumb).

Conclusioni

| prodotti finanziari presi isolatamente oppure in-
serifi in un portafoglio di sfrumenti finanziari sono
caratterizzati da rendimenti attesi e da rischi. |l
rischio si pud manifestare in forma di instabilitd
del prezzo di mercato (volatilitd) e/o in perdite in
conto capitale (forte caduta di prezzo, fallimen-
to dell’emittente etc.).

Gli investitori, che si prefiggono di realizzare un
determinato obiettivo di rendimento, devono es-
sere in grado sia di tollerare i rischi connessi alla
volatilitd dei prezzi di mercato sia di evitare che le
eventuali perdite incidano significativamente sul
proprio standard di vita.

Nello svolgere il servizio di consulenza le imprese
di investimento dovranno assistere gli investitori
nell’individuare il corretto equilibrio tra gli obiettivi
di investimento e i rischi degli strumenti finanziari
raccomandati.
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Consulente e consulenza:
il processo diriscatto del
professionista

Una sera d’'inverno, davanti al focolare acceso,
mi son fermafo a pensare al concetto di con-
sulenza, divertendomi nel ricercare aforismi che
potessero sintetfizzarla in poche parole. Spiace
scoprire quanto diverse siano le frasi con intona-
zione negativa se riferite al “consulente”, rispetto
a qguelle riguardanti la “consulenza™ paragonata
al concetto nobile del “consiglio”.

La necessitd, quindi, di elevare il ruolo del con-
sulente sorge dalla delicata missione di accom-
pagnare il cliente in un percorso in cui venga
riconosciuto nel consulente, colui che offre la
consulenza. Per quanto banale, non & da ritenersi
ovvio. Lo sviluppo normativo e la crescita profes-
sionale dei consulenti, in molti casi, non sono sta-
fi accompagnati da una proporzionale crescita
della cultura finanziaria della clientela, che, spes-
so, € rimasta ancorata al concetto direndimento
“sicuro” e tra I'altro elevato, che per generazioni
& stato tframandato dai BotPeople. E quindi fon-
damentale aiutare il cliente a comprendere che
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la consulenza deve essere un’'opportunitd non
volta esclusivamente a incrementare di un pun-
fo il rendimento di portafoglio, ma il mezzo per
aiutarlo a realizzare i propri sogni e i progetti di
vita, come il garantirsi una vecchiaia serena, un
futuro prospero per i figli e, non ultimo, tutelare e
framandare il proprio patrimonio.

Il nostro compito € quello di ricongiungere la
componente emotiva con quella razionale pre-
senfe in ogni cliente che, solitamente, tende a
esternare solo quella “pratica” e “numerica”. E
fondamentale quindi cercare di “conoscere” ed
esaltare la componente emozionale, quella data
dalle expertises, dagli affetti e dai sacrifici che si
celano diefro la componente tangibile del patri-
monio stesso.

In tal modo avremo la possibilita di delineare una
pianificazione finanziaria che rispetti i molfi oriz-
zonti temporali di ciascun cliente, per il quale il
nostro compito non sard stato vendere prodotti,
ma offrire delle soluzioni.
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MIiFID Il il cliente

non determina direttamente ,
cio che e “adeguato” per lui a

di Prosperina Maria Chada

Dal 3 gennaio 2017 € entrata in vigore la normativa
MIFID 1, che, rispetto a quella precedente (MIFID 1) ha
come scopo una maggior “tutela” del cliente. In un
recente passato molti risparmiatori sono stati vittima di
scelte sbagliate per quanto riguarda I'allocazione dei
loro risparmi/investimenti.

Queste nuove direttive della Comunita europea si fo-
calizzano fondamentalmente sul “dare al cliente cio
che & adeguato per lui” e di conseguenza “non dargli
cid che non fa per Iui". E a questo punto non posso-
no che focalizzarsi sul momento della scelta stessa per
evitare situazioni di attribuzioni di colpa per mancata
informazione (cliente) o negazione che tali informazio-
ni non siano stata fornite (infermediario). Questo fatto
porterebbe a dare una maggior “responsabilitd” alle
societd che creano i “prodotti” (produttori), nel senso
che non tuttii prodotti saranno accessibili a tuttii clienti.
In questo modo si vuole ridurre al minimo la possibilitd
di effettuare valutazioni erronee (in caso di perdita),
agendo direttamente sulla fonte, cioé sullo strumento
"adatto a categorie di clienti” (target market). Queste
categorie comportano un inserimento a monte del
cliente in una di queste categorie.

Si potrebbe affermare, che, in vigenza della prece-
dente normativa, un'impresa di investimento avrebbe
potuto vendere qualsiasi prodotto a qualunque tipo-
logia di cliente, purché avesse rispettato gli obblighi
informativi, di frasparenza e di condotta cui era tenuta
e avesse avvertito dunque I'investitore delle caratte-
ristiche e dei rischi connessi allo strumento finanziario;
obiettivo della MiFID II, viceversa, € quello di prevede-
re, all'origine, che dli sfrumenti finanziari non possano

essere venduti indistinfamente a qualsiasi fipologia di
cliente, bensi unicamente all'interno di un mercato di
riferimento pre-individuato.
La domanda del cliente pud sorgere spontanea: Come
puo qualcuno determinare a priori cosa € adatto per
me?
Esistono gid svariati sfrumenti (questionari) per racco-
gliere I'informazione del cliente che purfroppo non
sempre vengono utilizzati nel modo giusto o sono stati
percepiti dal cliente come “invasione della privacy”.
Questi questionari hanno come scopo identificare |l
“profilo del cliente” per correlarlo successivamente a
stfrumenti di investimento e quindi capire se questi ulfimi
sono compatibili o no. Ora questo “ordine causale” si
capovolge. Partiamo dallo stfrumento/prodotto e ve-
diamo a quale categoria appartiene il cliente! Queste
catfegorie fungono come veri parametri o benchmark
diriferimento del profilo del cliente.
Sono cosi limitate le mie possibilita di scelta da non po-
ter uscire da cio che viene gid predeterminato?
La risposta & fortunatamente “negativa”, la possibilitd
di scegliere rimane nelle mani del cliente, a condizione
che l'intermediario/consulente abbia I'informazione
necessaria per giustificare al produttore la scelta del
cliente.
Allora qual é l'informazione necessaria?
E come viene rilevata?
| produttori, al fine diidentificare il target market poten-
ziale, sono tenuti a considerare le seguenti categorie:
(a) tipologia di cliente —in termini di cliente retail, clien-
fe professionale o confroparte qualificata — a cuill
prodotto e rivolto;

(b) conoscenza ed esperienza — potendo tali aspetti
compensarsi nell’ambito della definizione del tar-
get market;

(c) situazione finanziaria, con particolare attenzione
dlla capacitd di sopportare le perdite: il produtto-
re sard tenuto a indicare la percentuale di perdite
che il cliente dovrebbe essere in grado di sostene-
re;

(d) tolleranza al rischio e compatibilitd del profilo di
rischio/rendimento del prodotto con il target mar-
ket.

Fin qui in modo sintetico la normativa e tutto cid
che accadrd per ftutelare il (potenziale) cliente.

Ora al lettore potrebbero essere rivolte una serie di
domande che permetterebbero di creare un profilo
soggettivo, fornendo anche aiuto nel controllo di vere
trappole mentali ed emotive insite nella natura uma-
na e particolarmente presenti in contesti di incertezza
quadli le scelte di natura finanziaria. Conoscere e con-
frollare queste “trappole” o distorsioni, insieme a una
corretta e completa informazione sugli sfrumenti di in-

vestimento, agevolerebbero prese di decisioni giuste e

cdalibrate.

A modo di esempio alcune domande come “spunti di

riflessione’:

1. Lei sa idenfificare chiaramente e in autonomia,
quali sono attualmente i suoi obiettivi di risparmio
e diinvestimento? Riesce a elencarli2 Tutti, in parte
o per niente?

2. Le é capitato di “rimandare” delle decisioni di na-
tura economica o finanziaria semplicemente per
“paura di scegliere” e/o per “fuggire” da questo
tipo di situazioni perché molto stressanti2

3.  Quando pensa ai soldi si sente sempre rilassato? O
dipende dal tipo di scelta?

4. Lei ha fiducia nel futuro2 Ha fiducia nelle istituzioni
del suo Paese? Ha fiducia negli istituti che raccol-
gono e gestiscono il suo denaro?

5. Le & mai capitato di aver disinvestito un capitale
dopo aver guadagnato e lasciato investito anco-
ra quello in perdita?
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psicologia economica all’Universita di Torino.

6. In generale quando prende delle decisioni di in-
vestimento e le viene presentata I'informazione sul
prodotfo, come reagisce? Legge futfo con calma,
chiede chiarimenti, si focalizza su cid che conosce,
preferisce fidarsi del suo interlocutore perché I'in-
formazione & troppa, altro...

7. Con quale frequenza le sono state po-
ste queste domande? In quale contesto?

Una “profilatura soggettiva” insieme a quella “ogget-
tiva” (situazione finanziaria complessiva) creerebbero
un quadro piu completo e veritiero, rappresentando
una tutela in piU del risparmiatore/investitore. E quindi
fondamentale valorizzare il ruolo del consulente, qua-
le guida nella scoperta del “problema”, maestro nel
chiarire contenuti legati al mercato, ai prodotti e a noi
stessi, e solutore in quanto ci fornisce lo/gli strumento/i
oftimali per il raggiungimento dei tfraguardi in primis di
“non perdita” e naturalmente di guadagno.

L'ignoranza porta alla diffidenza, la conoscenza all
controllo e il controllo a una maggiore fiducia.

La /ﬂ/ﬂ/ﬂ al deent ..,
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Davide

BANFI

Banca Popolare di Sondrio

davide.banfi@popso.it

+39 0332 33961

+39 340 4871678

viale Belforte, 151 -21100 | Varese

Ritengo I'attivitd del consulente finanziario molto sti-
molante, poiché mi offre la possibilitd di entrare in
contatto con molte persone, ognuna delle quali con
un proprio vissuto e un proprio carattere. L'obiettivo
che mi sono posto & quello di diventare un punto di ri-
ferimento per il cliente in ogni sua esigenza finanziaria,
assicurativa e previdenziale.

Attraverso il mio ruolo, infatti, cerco sempre direndere
consapevoli le persone sia del rischio che un evento
imprevisto possa infaccare in modo significativo il loro
patrimonio che della necessita di provvedere per tem-
po ai loro bisogni previdenziali. Per riuscirci &€ necessa-
rio ascoltare le persone ed aiutarle a focalizzare i loro
obiettivi. Per questo dedico molto tfempo a sviluppare
le mie competenze tecniche e le mie capacitd rela-
zionali.

Queste ultime sono fondamentali per creare un rap-
porto di fiducia reciproca alla base di una relazione
duratura. Nelle scelte di investimento cerco sempre di
tener presente che ho di fronte una persona con le
sue emozioni e la sua irrazionalitd. Questa € la parte
pivu difficile ma piu gratificante del mio lavoro. Credo
non si debba mai forzare la mano al cliente, bensi rap-
presentargli le diverse soluzioni percorribili per giunge-
re sempre ad una scelta condivisa.

Filippo
BERTACCHE

Banca Intermobiliare
di Investimenti e Gestioni S.p.a.

Arzignano (Vi) 0444/470111
Padova 049/8241211

www.bertacche.it

Consulente finanziario e patrimoniale iscritto all’albo
O.C.F. ed E.FP.A. con la qualifica di European Finan-
cial Advisor dal 2005. Private Banker & Wealth Mana-
ger.

Dedico quotidianamente la mia professionalita e at-
tenzione al patrimonio che mi affidano i clienti con
competenza, esperienza e fiducia per la crescita e
tutela del loro portafoglio di investimento.

Da oltre vent'anni questo € il mio impegno quotidia-
no in un mondo che cambia velocemente e richiede
un costante sguardo in avanti.

Le competenze professionali affrontate ogni giorno
vanno dalla costruzione del portafoglio, allo studio di
scenario del mercato e I'analisi degli strumenti finan-
ziari, dalla consulenza fiscale per la famiglia alla pia-
nificazione successoria e la tutela patrimoniale, dalla
previdenza complementare alla pianificazione finan-
ziaria.
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Michele
CASAGRANDE

BCC di Monastier e del Sile

michele.casagrande@bccmonsile.it
0422 383903
329 3145473

Dal ‘97 lavoro alla BCC DI Monastier e del Sile (TV) rico-
prendo per venti anni ruoli in Direzione nel comparto
Finanza Retail. Le mansioni assolte sono molteplici, dall
rapporto con la clientela selezionata, alla consulenza
alle filiali, dal back-office finanziario, all'iter di emissio-
ne e copertura dei prestiti obbligazionari, dalla reda-
zione di studi stafistici per la Direzione Generale, allo
studio delle novitd normative in materia finanziaria (es.
Normativa Esma — Mifid — Mifid Il).

Dal 2017 opero come consulente presso la filiale di
Dosson, dove ora assumo il ruolo di Gestore Private.
Ho sempre creduto molto nella Formazione Costante,
ritenendola il punto cardine su cui basare la mia Pro-
fessione, al fine offrire un Servizio di Qualita al Clien-
te. Sono Consulente Finanziario OCF, Certificato Efa
(2005), iscritto alla sez. E del Registro Intermediari As-
sicurativi (2007).

Sempre sorridente e socievole, amo ricercare le op-
portunitd anche nelle situazioni piu difficili.

Alessandro

Piazza Da Vinci 15, 31030 | Dosson di Casier

CASTRECHINI

Sanpaolo Invest Sim Spa

alessandro.castrechini@spinvest.com
+39 0776 32391 /[ +39 0776 26402
+39 328 2357598

Mi chiomo Alessandro Castrechini, 41 anni, sposato
con Katiuscia, padre di due figli, Gioele e Mariasole
di5e 10 anni.

Da 14 anni svolgo I'attivita di consulente finanziario per
Sanpaolo Invest, occupandomi della gestione del ri-
sparmio delle famiglie di fascia medio-alta.

Nel lavoro, come nella vita, sono molto analitico, mi
piace andare a fondo alle questioni.

Sono un appassionato di sport, in particolare il calcio
Musicista ed ex ballerino professionista di danze ca-
raibiche

Piazza De Gasperi, 10- 03043 ) | Cassino (FR)

Maurizio

FRIGERIO

CheBancal!

maurizio.frigerio@chebanca.it
Viale Bodio 37, 20158 | Milano

Maurizio Frigerio ricopre il ruolo di Advisory Manager
all'interno della Direzione Wealth & Advisory di Che-
Bancal. Ricopre questo ruolo dal dicembre 2016 dopo
aver maturato diversi anni di esperienza ricoprendo di-
versi ruoli all'interno della filiale, in CheBancal e prima
ancora in Barclays, dove ha lavorato come Premier
Relationship Manager e con Responsabile di Filiale.

In precedenza, sempre all'interno della banca ingle-
se, si € occupato del coordinamento della Funzio-
ne Product&Network Administration della Direzione
Mortgage&Retail.

Laureato in Ingegneria Gestionale — Mercati Finanziari
presso il Politecnico di Milano, ha mosso i primi passi
lavorativi in consulenza, lavorando in Accenture.

Sposato con due figli, nel 2017 ¢ stato tra i vincitori del
“Top PF Specialist 2017, I'iniziativa promossa da Profes-
sione Finanza volta a valorizzare ed attestare le com-
petenze dei professionisti del settore, certificandone le
competenze in modo frasversale.

Monica

GARDELLA

Widiba
monica.gardella@pfwidiba.it
studiogardella@gmail.com

+ 39 0523-315363 / + 39 3394568406
Via San Siro 22 | Piacenza

Iscritta all’ Albo Unico dei Consulenti Finanziari dal 1999,
credo che la prima responsabilitd di un professionista
sia mettere in campo a beneficio delle persone che
assisto competenze profonde e vaste.

Laureata in Economia e Commercio all' Universita Cat-
tolica, ho conseguito due Master (Finanza e Tecnolo-
gia applicata alla Finanza e Consulenza e risparmio
Gestito, sempre con Universitd Cattolica), la certifi-
cazione Efa, un Master in Pianificazione Previdenziale
Evoluta, la Certfificazione di Educatore Finanziario di
Qualita Cerfificata secondo la norma UNI 11402:2011,
la Cerfificazione di Consulente Economico, Patrimo-
niale e Finanziario a norma ISO-WISE ( che combina la
UNI'ISO 22222:2008 e la UNI TS 11348: 2010).

Continuo a dedicarmi con passione all’aggiornamen-
to professionale su mercati, strumenti finanziari e assi-
curativi, tfutela patrimoniale, pianificazione successo-
ria, fiscalitd e counseling.

Mi dedico anche ad attivita di Formazione, sia come
Formatore che nella progettazione e realizzazione dei
contenuti.
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Marco

LA SPINA

Sanpaolo Invest Sim

marco.laspina@spinvest.com
studiodoftorlaspina@gmail.com
+393406429455

“Aiuto le persone a realizzare i propri sogni”: questa &
la risposta che ho dato a mio figlio di 5 anni quando mi
ha chiesto che lavoro faceva il papad.

Premiato ai PFAwards 2015, 2016 e 2018 tra i migliori
consulenti d’ltalia, penso che alla base di una buona
consulenza ci sia un buon ascolto.

Proprio partendo da un attento ascolto delle perso-
ne, le guido alla ricerca di soluzioni personalizzate e
di alto livello, che permettano loro di raggiungere i
propri obiettivi. Attfraverso frasparenza, professionalita
e condivisione cerco col tempo di accrescere un rap-
porto di fiducia reciproca: punto imprescindibile per
raggiungere insieme obiettivi sempre piu importanti.

In questi anni ho cercato di portare I'educazione fi-
nanziaria nelle case, nelle aziende, nelle scuole e nei
luoghi di lavoro. Affinché sempre piU persone possano
assumere un ruolo da protagoniste nella realizzazione
dei propri progetti di vita, ritrovando la capacita di
cambiare e fare scelte importanti in modo sereno e
consapevole.

Ogni essere umano € un individuo diverso, originale,
unico ed irripetibile con debolezze ma anche con stra-
ordinarie risorse che rappresentano una ricchezza da
preservare. Non esistono soluzioni “preconfezionate”
che vadano bene per tutti, la consulenza finanziaria &
un viaggio unico da percorrere insieme

Via Torquato Tasso, 101 - 24121 | Bergamo

Marco

MISCISCHIA

Banca Generali Spa

Marco.miscischio@bancagenerali.it
+39 06 92708341

+39 335 7003540

Via G. Carducci, 68 - 04011 | Aprilia (LY)

Marco Miscischia nato a Romai il 14 Luglio 1978.

Nel 2000 inizia la mia carriera nel mondo assicurativo
come sub agente presso Ass. Generali. Nell'aprile del
2001 vengo assunto come venditore Junior da Gene-
rali Vita e supero I'esame da promotore.

Promotore finanziario dal 2002 in Prime Consult poi di-
venuta Simgenia S.p.A. Dal 2003 Venditore senior in
Ass. Generali. Dal 2004 tutor junior e tutor senior nel
2005. Dal 2007 al 2012 uscito dai ruoli di vendita ho ri-
coperto I'incarico diFinancial Business Coordinator in
Assicurazioni Generali per la rete Generali di promotori
finanziari di Simgenia SIM S.p.A. Certificato EFPA dal
2011, dal 2012 ad aggi svolgo attivitd di Rappresen-
tante Procuratore in Generdli ltalia e consulente finan-
ziario di Banca generali.

Le mie passioni e specializzazioni sono la tutela del pa-
frimonio e la pianificazione successoria. Come consu-
lente assicurativo e finanziario mi occupo di analizzare
tutte le esigenze dirischio del cliente impresa e perso-
na fisica e costruisco insieme al cliente stesso le solu-
zioni studiate su misura per risolvere le problematiche.

Gia vincitore dei PF Awards nel 2015 e nel 2017, meda-
glia d'oro nel 2016.

Simona M. Teresa

GATITI

Banca Euromobiliare

simona.gatti@bancaeuro.it
+39 346 4088385
+39 02 72600319

Largo Donegani, 2 | Milano

Laurea in Economia Monetaria all' Universita Bocconi,
Master in finanza con lode presso Columbia University
di New York.

Ho successivamente lavorato 15 anni in America e a
Londra, prima nella consulenza strategica per le azien-
de (Booz Allen ) e poi presso una primaria banca di in-
vestimento (Salomon Smith Barney) dove mi occupa-
vo di valutazioni, acquisizioni e quotazioni di societa.

Questa lunga esperienza mi ha fornito delle forti com-
petenze tecniche in termini di valutazione degli inve-
stimenti ed una visione del funzionamento dei mercati
a livello globale.

Tornata in Italia, dal 2006 ho deciso di applicare le
mie conoscenze di mercato e di finanza infernaziona-
le alla consulenza per i privati , lavorando nel private
banking di Citigroup e poi presso Banca Euromobiliare
come promotore.
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Alessandro

ALBANESE

Widiba
+39 0665795605

+39 338 7887046

Piazzale Eugenio Morelli,12
00151 | Roma

Alex

D'ALESSANDRO

Banca Generali S.p.a.

alex.dalessandro@bancagenerali.it
+39 071/2900495
+39 334/1105074
Via Sandro Totti, 10 - 60131 | Ancona

Gianluca

BOCCARDO

Gruppo Deutsche Bank
Finanza & Futuro

gianluca.boccardo@finanzaefuturo.it
gianlucaboccardo@yahoo.it
+39 338 2963346
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Member of Italian “European Financial Planner Association”
(€fpa) since 2005. Professional registration at *Albo Consulenti
Finanziari” since 1994.

Alessandro has over 23 years experience in banking, funds,
insurance and pension funds.

His banking experience encompasses M&A, financial model-
ling, as well as strategic consulting (product development,
distribution strategy and market entry analysis).

Personal Financial Advisor | Tutor at Banca Widiba
(dicembre 2014 - Present)

Esperienze professionali

Dal 2004 al 2006: azienda clabogroup spa

Ruolo: marketing operativo e commerciale

Dal 2006 al 2010: azienda unicredit spa

Back office private banking

Dal 2010 a giugno 2014: azienda unicredit spa

Senior private banker

Da giugno 2014 ad agosto 2014: azienda unicredit spa
Manager “studio private™” area marche

Da agosto 2014 ad oggi: azienda banca generali spa
Executive manager e private financial planner

Opero nel settore finanziario da 17 anni. Mi sono occupato
per lungo tempo di credito e finanziamenti, rivolti prevalente-
mente a clientela privata, svolgendo vari incarichi e ricopren-
do anche ruoli manageriali. Dopo una pluriennale esperienza
nel mondo del credito, nell’anno 2013 ho sostenuto I'esame
per |'abilitazione alla professione di Consulente Finanziario
ed aftualmente svolgo la mia attivita per il Gruppo Deutsche
Bank.
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Felice

RUOTOLO

Banca Widiba

felice.ruotolo@pfwidiba.it
+ 39 338 9222046

www.felice.ruotolo.widiba.it

Caserta

Antonio

PELUSO

Copernico Sim SpA

peluso.a@copernicosim.com

+39 0432 229835

+ 39 347 0342292

Via Camperio, 14-20123 | Milano (Ml)

Marina

MARANO

Widiba
marina.marano@pfwidiba.it

+39 089 232312 / +39 3357788359

Corso Vittorio Emanuele 35,
8412 Salerno

Ho 47 anni, mi occupo di Consulenza Finanziaria dal 1999.
Pianificatore Economico, Finanziario e Patfrimoniale UNI ISO
22222 Certificazione “ISO-WISE" dal 2017.

Analizzare la situazione Patfrimoniale in funzione delle Esigen-
ze, degli Obiettivi e dei sogni che ti accompagnano lungo il
cammino € il mio lavoro.

ESPERIENZA LAVORATIVA

Da 02/13 - Consulente finanziario di Copernico SIM S.p.A. :
Gestione clientela; consulenza in ambito patrimonio mobilia-
re, consulenza previdenziale ed assicurativa.

ISTRUZIONE E FORMAZIONE

-Master in “Risk Management & Capital Allocation in Banca”,
Captha, Milano

-Laurea Specidlistica in “Finanza e assicurazioni: creazione di
valore" - Universita degli studi di Roma “Sapienza”

Marina Marano nata a Salernoil 7/11/1968. Mi occupo di con-
sulenza finanziaria e gestione di patrimoni dal 1997. Lo fac-
cio con banca Widiba per garantirmi liberta di pensiero e di
scelta. Sono laureata in Economia e commercio dal 1995 e
sono certificata EFA dal 2007. Sono formatore e master trainer
nell’Academy Apf di Widiba in Economia dei mercati finan-
ziari e Dirifto tributario.

Giuseppe
GHITTONI

Fideuram

gghittoni@fideuram.it

+39 0523 463911 / + 39 348 1511189

Via G. Manfredi 105 - 29122 | Piacenza
www.giuseppeghittoni.it

Rossano

TACCONI

Finanza&Futuro

rossano.tacconi@finanzaefuturo.it
www.rossanotacconi.it
+ 39 333 1880881
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Opero da 17 anni nel settore della consulenza finanziaria, dapprima
in una primaria banca locale e attualmente in Fideuram Infesa San-
paolo Private Banking, dove ricopro i ruoli di Consulente Finanziario e
di Group Manager. Laureato in Economia e Commercio presso I'Uni-
versitat Cattolica del S.Cuore, ho successivamente frequentato il Ma-
ster Universitario in “Risparmio Gestito e Consulenza Finanziaria ** presso
lo stesso ateneo e dedico ogni anno tantissime giornate di aula all'ag-
giornamento professionale, convinto che la formazione permanente
sia uno dei cardini della nostra attivita nell'interesse di chi ci affida i
propririsparmi. Nel corso degli anni di vita professionale alle tematiche
prettamente finanziarie e a quelle di asset allocation di portafoglio ho
aggiunto competenze relative alla pianificazione patrimoniale e suc-
cessoria, alla consulenza previdenziale e alla fiscalitd, in modo tale da
poterrispondere a tutte le esigenze della clientela in modo personaliz-
zato. Nel biennio 2016-17 ho frequentato la decima edizione dell'Exe-
cutive Master in Gestione Strategica delle PMI, presso Allis (Alta Scuola
Impresa e Societa dell'Universita Cattolica).

Inizia I'attivita di consulente con Finanza e Futuro nel 1999; Laureato
in Scienze Politiche “Business Demography” all’Universita degli Studi di
Siena con 110 e Lode, dopo aver conseguifo la Laurea breve nella
stessa Universita in Economia“Esperto in ingue nel commercio estero”
con ilmassimo dei voti preparando la tesi per un anno nella prestigiosa
UNIVERSITY OF WARWICK di Coventry, in Inghilterra. Successivamente
Consegue un master in Finanza Amministrazione e Controllo a Firenze
con Helyos Management. Diventa prima web tutor e poi SUPERVISOR.
Vincitore di una medaglia d’'oro PF SPECIALIST NEI PF AWARDS 2016 e
diben TRE d'oro nel 2017. Rappresenta da 11 anni Deutsche Bank nel
Consiglio Regionale del Comitato ANASF TOSCANA, rieletto memibro
unico Consulente della Provincia di Arezzo nelle ultime elezioni ANASF
2017. Ha come hobby la musica, diplomato in pianoforte con massi-
mo dei voti e lode al conservatorio Cherubini di Firenze svolge concerti
per passione.



Massimo

SCHIRO

Banca Fideuram

Corso ltalia, 218 - 95129 | Catania (CT)
+39 095.7530756
+39 339.2039440

Davide

MAGNAGUAGNO

Fideuram

dmagnaguagno@fideuram.it

Emanuele

AUTINO

Fideuram

eautino@fideuram.it
+39 0124 27342 |/ +39 333 1969447

Via Gallo Pecca 9/7 - 10086
Rivarolo Canavese (TO)
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Andrea

PALMAS

Banca Fineco

andrea.palmas@pfafineco.it
+393477512489
Via Roma 241 - 09123 | Cagliari

Donato

LORIA
Widiba
donato.loria@pfwidiba.it

+39 0815515331 / +39 328 4814122

Via delle Rose 58, 80063
Piano di Sorrento (NA)

Gianni
ROSSATO

Unicredit S.p.a.

Gianni.Rossato@unicredit.eu

+ 39 0039 0471 1892899

+39 0039 338 8873187

Piazza Walther 4, 39100 | Bolzano
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Riccardo Pietro

Widiba iy Widiba
riccardo.pauselli@pfwidiba.it ; pietro.arienzo@pfwidiba.it
+39 336209286 +39 089 232312 / +39 335 7788360

+39 0755011888 Corso Vittorio Emanuele,35
Via Briganti, 67 - 06127 | Perugia 84123 | Salerno

Paolo

PRELE

Fideuram

PPRELLE@fideuram.it

+39 0125 423111

+39 335 5784248

Cso Nigra, 64-10015 | Ivrea (TO)
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widiba

Widiba (Wise-Dialog-Bank) & la banca che offre
una piattaforma online completa e personaliz-
zabile e piU di 600 Personal Advisor in tutta Italia.
E sul mercato per un modello di relazione ba-
sato sulla competenza della rete di consulenza,
premiata come la migliore da PF Awards 2018.
Widiba & I'unica azienda certificata per I'eroga-
zione di consulenza senza conflitti di interesse e
per I'aderenza ai bisogni dei clienti.

Widiba si propone, infatti, di elevare I'attivita dei
propri consulenti finanziari a consulenti patrimo-
niali, offrendo loro dei percorsi certificati di edu-
cazione finanziaria e dotandoli di uno strumento
tfecnologico unico a loro supporto.

Sifratta della prima piattaformaitaliana robo for
advisor in grado di aiutare il consulente a com-
prendere i bisogni del cliente e le sue prospet-
five a 360°, con un elevato risparmio di tempo,
grazie a un processo esclusivo Life Intelligence
certificato ISO 22222.

Widiba

+39 800 225577
info@widiba.it
www.widiba.it

Via Messina 38, Milano

I nome di questa evoluzione &€ Wise, che nasce
dalla radice di Widiba - Wise Dlalog BAnk - che
significa saggio. Si tfrafta di una piattaforma
completa per fornire una consulenza globale
con tutti gli strumenti integrati in un unico am-
biente di lavoro, utilizzabile in mobilitd dal tablet
e in qualsiasi luogo di relazione con il cliente,
con una unica fonte dei dafi e un nuovo front
end semplice e professionale che unisce l'intui-
tivitd di Widiba alla professionalitd dei contenuti
messi a disposizione.

Widiba ha inolire un’offerta completa di pro-
dotti e servizi per la gestione quotidiana, per ri-
sparmiare e investire. Il futto con una customer
experience fotalmente paperless e un rafing di
soddisfazione, con piu di 350mila giudizi, pari a
4,8/5.

Oggi Widiba & la sintesi di 195.000 clienti e 7,5
miliardi di masse gestite.

Tntermediario con /'m{g//p// consulonds in Ttalin

&5 FIDEURAM

INTESA SANPADLO PRIVATE BANKING

Fideuram € una societda del Gruppo Intesa San-
paolo Pri- vate Banker, specializzata da sempre
nella produzione, gestione e distribuzione di
servizi e prodotti finanziari alla clientela di alto
profilo. Aftraverso i propri private banker la Ban-
ca offre alla propria clientela una consulenza
finanziaria a 360 gradi e una vasta gamma di
soluzioni in grado di soddisfare le esigenze finan-
ziarie, previdenziali e assicurative della clientela
piu esigente.

La capacitad di comprendere le esigenze dei
clienti e tradurle in soluzioni di investimento uni-
che e personalizzate & supportata da un meto-
do innovativo e distintivo e da un’ampia gamma

1

Fideuram

www.fideuram.it
+39 02.85185250
Piazza San Carlo, 156 - 10121 Torino

di prodotfti e servizi che permette direalizzare in
modo efficace ogni progefto. In tutta Italia, il
servizio alla clientela & garantito da oltre 5.000
private banker appartenenti alle reti Fideuram
e Sanpaolo Invest: specialisti tfecnicamente pre-
parati che hanno sviluppato una grande cono-
scenza ed esperienza nella cura del patrimonio
dei propri clienti.

La speciale dedizione a ciascun cliente, la forte
personalizzazione del servizio, un marcato spirito
di leadership e I'appartenenza ad un grande e
presfigioso gruppo bancario ha consentito a Fi-
deuram di diventare uno dei principali protago-
nisti del private banking in Italia.
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CONSULENZA PATRIMONIALE

PFExpert

PFSpecialist Tutela del patrimonio

PFSpecialist Consulenza all'impresa

PFSpecialist Consulenza fiscale

PFSpecialist Credito e finanziomenti

PFSpecialist Investimenti immobiliari

PFSpecialist Pianificazione successoria

Medaglie d’oro

Medaglie d’argento

Medaglie di bronzo
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Laureato in Economia e Commercio presso |I'Uni-
versitd di Perugia.

Collaboro con la cattedra di Diritto delle Assicu-
razioni e Diritto dei Mercati Finanziari - Universitd
di Economia di Perugia.

Da oltre 20 anni svolgo I'attivita di consulente fi-
nanziario.

Dal 1995 al 2008 ho collaborato con AXA SIM SPA

Dal 2008 ad oggi collaboro con Banca Widiba
in qualita di Personal Advisor e mi occupo di Pia-
nificazione Finanziaria, Gestione del Risparmio,
Consulenza Previdenziale, Protezione del Patri-

monio (Afttivitd fiduciaria, Trust, Pianificazione
Successoria, Assicurazioni della persona e del
patrimonio).

Professionalitd, impegno e passione mi permet-
tono di instaurare rapporti fiduciari di lungo pe-
riodo

Ognirisparmiatore ha i propri obiettivi, le proprie
esigenze, peculiaritd, aspettative e la mia pro-
fessione mi porta a consigliarli una correfta ed
aftenta consulenza patrimoniale, una consulen-
za ad ampio raggio e personalizzata, in grado
di orientare le scelte dei clienti e di soddisfare
le loro aspettative lungo I'intero ciclo di vita del
patrimonio.
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Tutela patrimoniale:
una partita
a scacchi vincente

di Riccardo Pauselli

Cosa hanno in comune il gioco degli scacchi e
la consulenza patrimoniale?2 La crisi economi-
ca che abbiamo attraversato, oltre a una serie
di situazioni presenti in Italiac come il progressivo
invecchiamento della popolazione; la concen-
frazione dei patrimoni nella fascia over 65 della
clientela; piu di 3.600.000 imprese condotte da
un singolo imprenditore in etd avanzata; aziende
familiari che scompaiono in assenza di pianifica-
zione del passaggio generazionale; I'evoluzione
delle famiglie (tfradizionali, allargate, unioni civili,
coppie di fatto); un quadro normativo in profon-
da trasformazione (riforma del catasto, possibili
variazioni sulle imposte successorie, legge del
“Dopo dinoi”, legge sulle unioni civili e contratti di
convivenza) e le azioni di responsabilita civile nei
confronti di determinate categorie di professioni-
sti: ecco elencate alcune delle motivazioni che
hanno fatto diventare la consulenza patrimoniale
e la tutela del patrimonio la frontiera a oggi piu
avanzata della consulenza dei servizi finanziari.

“Una mossa cattiva puo
rovinarne 40 ben giocate.”
Horowitz

La tutela patrimoniale spesso viene assimilata
con una finalita di distrazione del patrimonio in
pregiudizio di terzi onde evitare azioni esecutive:
proteggere il patrimonio non significa soltanto
porlo al riparo dalle possibili aggressioni dei cre-
ditori, ma in maniera piU corretta significa porlo
al sicuro da tutti i possibili rischi e le possibili ag-
gressioni che, in modo direfto o indiretto, possono
comportare la perdita di valore dei propri asset.
Negli scacchi, le aperfure sono le prime mosse
del gioco; defterminano la strategia generale e
il posizionamento sulla scacchiera per l'intero in-
contro. Il loro obiettivo & sviluppare, ovvero avan-
zare dalle caselle di partenza, pivu pezzi potenti
possibili.

Nella tutela pafrimoniale il primo passo da com-
piere € rappresentato da un check-up accuro-
fo dello stato patrimoniale e del contesto fami-
liare-aziendale del cliente e dalla conseguente
mappatura dei rischi effettivi e potenziali che po-
frebbero mettere a rischio il patrimonio. Il passo
successivo consisterd poi nella verifica di quali di
questi rischi siano veramente riferibili alla propria
persona e al proprio patrimonio e con quale pro-
babilita gli stessi possano effettivamente realizzar-
Si.

Dopo la prima fase di apertura occorre pensare
a 4-5 mosse in anficipo, usando ogni spostamen-
to per preparare assalti complessi. Per vincere ne-
gli scacchi, si dovrd sempre pianificare le mosse
successive e adottare strategie alternative a se-
conda delle mosse dell’avversario, preparando
aftacchi anche lunghi e complessi per battere
I'avversario in astuzia. La prima mossa determina
il corso del resto della partita, conducendo alla
prima offensiva o al confrollo di una specifica se-
zione della scacchiera.

Anche la fase finale della tutela patrimoniale
consiste nel definire la strategia piu correfta e
idonea al raggiungimento dell’obiettivo prefissa-
to attraverso I'utilizzo dello strumento o degli stru-
menti che meglio riescono a soddisfare le esigen-
ze della persona da tutelare.

“Gli scacchi sono utili all’esercizio della
facolta di pensare ed a quella dell'im-
maginazione, perché noi dobbiamo
possedere un metodo elaborato per
raggiungere i nostri scopi dovunque
dobbiamo condurre la nostra ragione.”

Il filosofo Leibnitz

Per strumenti di tutela dei pafrimoni si inftendono
quegli istituti giuridici, italiani o di diritto straniero
(per esempio, fondo patrimoniale, tfrust, intesta-
zione fiduciaria, afto di destinazione ex art 2.645
ter, polizze, fondazione di famiglia, etc), dai quali
derivano effefti di separazione e segregazione
del patrimonio di una persona fisica o di una per-
sona giuridica. E bene precisare che non esistono
stfrumenti di protezione del patrimonio, ma piutto-
sto effetti protettivi derivanti dall’applicazione dei
citatiistituti giuridici. In particolare, laregola gene-
rale € contenuta nell’art. 2.740 codice civile, che
prevede: "ll debitore risponde dell’adempimento
delle obbligazioni con tutti i suoi beni presenti e
futuri. Le limitazioni di responsabilitd non sono am-
messe se non nei casi stabiliti dalla legge”.

Gli strumenti di tutela del pafrimonio, tuttavia,
consentono di accedere proprio a dette limita-
zioni di responsabilitd, quantomeno limitando
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a determinate categorie di creditori I'esercizio
dell’azione esecutiva.

Da giocatore di scacchi posso dire che in una
partita non c'é la mossa giusta... possono essere
tante le mosse buone e si chiamano varianti. In-
vece c'e sicuramente la mossa sbagliata, quella
che fa perdere subito o quasi la partita.

Anche nella tutela patrimoniale non esiste lo stru-
mento di protezione e pianificazione, ma esiste
una strategia piu ampia che pud e deve essere
attuata con strumenti diversi da scegliere in base
alle concrete ed effettive esigenze di protezione
e pianificazione dei patfrimoni.

Non esiste, quindi, lo strumento che risolve il singo-
lo problema, ma esistono tanti strumenti da usare
individualmente piuttosto che congiuntamente
per la risoluzione di specifiche situazioni. Situazioni
che sono tutte diverse, perché non potrd mai esi-
stere una situazione uguale all’altra per il sempli-
ce motivo che la situazione patrimoniale e perso-
nale di ciascuno di noi & diversa da tutte le altre.

Tuttavia nella futela patrimoniale esiste la mos-
sa sempre vincente ed € una corretta e attenta
consulenza patrimoniale: una consulenza ad am-
pio raggio e personalizzata, in grado di orientare
le scelte dei clienti e di soddisfare le loro aspetta-
five lungo I'intero ciclo di vita del patrimonio.

“Nella vita accade come nel gioco degli
scacchi: noi abbozziamo un piano, ma
esso e condizionato da cio che sicom-
piacera di fare nel gioco degli scacchi

I'avversario, nella vita il destino.”
Arthur Schopenhauer

La /ﬂﬂ/ﬂ/ﬂ A eonsulentz ...
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Fondo patrimoniale:
il regime integrativo
per la tutela del patrimonio

| regimi patrimoniali della coppia giuridicamen-
te riconosciuta (marito e moglie, ovvero i partner
delle unioni civili) sono la separazione dei beni,
la comunione legale dei beni e la comunione
convenzionale dei beni. Sono regimi alternativi:
o I'uno, o I'altro. C'é poi un regime integrativo, il
fondo patrimoniale.

Il fondo patrimoniale & uno strumento che con-
sente di vincolare dei beni per la tutela del te-
nore di vita della famiglia, che viene preferito ri-
spetto all'interesse (altrettanto meritevole) della
tutela di eventuali creditori futuri. In altre parole,
se oggi destino - con il fondo patrimoniale - dei
beni alla mia famiglia, i miei creditori personali
non esistenti, evidentemente, ma futuri non po-
franno aggredire quei beni.

Il fondo patrimoniale pud essere attivato dalla fa-
miglia, o dall’unione civile, e possono essere con-
feriti beni mobili registrati e immobili.

La costituzione del fondo patrimoniale deve av-
venire con la stipula di una convenzione per atto
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Ho 55 anni e 3 figli. Con loro condivido le mie passioni: il cine-
ma, i viaggi, la fotografia.

Assunto in banca nel 1985 e Funzionario nel 1991, mi occupo
esclusivamente di consulenza finanziaria dal 2000. Certificato
€FA nel 2006, sono vincitore assoluto PF Awards 2017, catego-
ria Comprensione delle esigenze, e pianificatore economico,
finanziario e patrimoniale UNI ISO 22222 Certificazione “ISO-
Wise™ dal 2017.

Disponibilita, affidabilitd, integritd sono i miei elementi distin-
fivi.

PF. Viiade
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pubblico ricevuta dal notaio in presenza di due
testimoni, che verrd annotata a margine dell’at-
to di matrimonio e trascritta nei Registri immobi-
liari. Conseguentemente, se i coniugi chiedono
un finanziamento offrendo in garanzia I'immobile
conferito al fondo patrimoniale, la banca non lo
concederd siccome il bene € vincolato alla fa-
miglia.

Con il divorzio, il decesso di uno dei coniugi, ov-
vero su richiesta delle parti, il fondo patrimonia-
le si scioglie, solo in assenza di figli minorenni. Ad
esempio, in caso di divorzio la durata viene pro-
crastinata fino al raggiungimento della maggiore
etd del minore, a sua tutela.

Puo essere ulteriormente ritardata, fino a quando
il figlio non ha raggiunto I'indipendenza econo-
mica; tale status “pud considerarsi raggiunto in
presenza di un impiego tale da consentirgli un
reddito corrispondente alla sua professionalitd e
un'appropriata collocazione nel contesto eco-
nomico-sociale di riferimento, adeguata alle sue
attitudini e aspirazioni”.

La ///W/a a comanlentz ...
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La tutela del patrimonio

per le famiglie
con figli disabili

di Marco Degiorgis

Se hai un disabile in famiglia, devi affrontare mil-
le problemi quotidiani. Scegliere la scuola migliore,
affrontare le cure necessarie e fornirgli I'assistenza
adatta sono, infatti, solo alcune delle cose che stai
facendo gid tuttii giorni.

Di sicuro ti sarai posto la fatidica domanda: Ma
qguando noi genitori non ci saremo piu, cosa ne sard
del futuro di nostro figlio2

E ancora: Riceverd le stesse attenzioni e cure che
riceve adesso? Saremo in grado di garantirgli la mi-
glior vita possibile anche dopo la nostra dipartita?

Certamente sai di cosa sto parlando.

Vorrei perd partire da un po' piu lontano e cioé dai
motivi che in generale potrebbero portare una per-
sona a decidere di futelare il proprio patrimonio, per
poi parlare di quelli specifici relativi alle famiglie con
disabili.

Per la legge italiana, se devi una somma di denaro
a qualcuno, sei responsabile con tutto il fuo patrimo-
nio, presente e futuro. Il creditore pud obbligarti a
pagare il debito utilizzando il fuo patrimonio perso-
nale.

E se il tuo patrimonio non & sufficiente a pagare il de-
bito2 Scatta a quel punto la “protezione” del credi-
tore, quindi futto cid che entrerd a far parte del tuo
patrimonio in futuro (il tuo reddito, una eredita futura,
una vincita al totocalcio), servird a pagare il debito
fino a estinguerlo.

Questo argomento, da solo, dovrebbe essere suffi-
ciente per farti correre a tutelarti prima che sia frop-
po tardi.

Ma c'é un secondo argomento, altrettanto impor-
tfante.

Le leggi che regolano la successione in Italia sono
antiquate, risalgono al 1942, cioe in piena seconda
guerra mondiale. Da allora sono cambiate molte
cose nella societd, nelle esigenze degli italiani e nel-
la famiglia.

Ma se non decidi nulla prima, il fuo patrimonio verrd
frasmesso ai tuoi eredi con regole vecchie di oltre 70
anni.

Ad esempio, se non sei sposato, il fuo convivente non
ha diritti ereditari.

Se sei separato ma non divorziato, il fuo coniuge &
ancora un erede legittimo.

Inoltre non puoi escludere dall'ereditd gli eredi legit-
fimari.

Insomma, lo scenario rappresentato in queste poche
righe, anche se in maniera molto semplificata, ti ras-
sicura sul futuro dei tuoi carie

Se a questo aggiungiamo le perplessitd e i dubbi sul
futuro di un figlio disabile, ecco che sale il panico, il
fimore di non vedere compiuta la tua opera di pro-
tezione per tuo figlio.

Soprattutto, perché sai per certo che tuo figlio non
sard autosufficiente, oppure non sard in grado di ge-
stire il patrimonio, o non sard in grado di esprimere le
sue preferenze. E quindi ci sard un ulteriore problema
darisolvere, che va oltre la sua disabilitd, cioe dovrai
preoccuparti di garantirgli un futuro sereno.

Per fortuna esistono strumenti e soluzioni utilizzabili per
proteggere adeguatamente la tua famiglia e tuo fi-
glio. Uno dei crucci principali € la possibilita per le
persone con disabilitd di poter continuare a vivere
fra le mura domestiche ed evitare di essere confinati
in strutture diricovero.

Per realizzare questo obiettivo importante, la legge
sul “Dopo dinoi”, approvata nel 2016, mette a dispo-
sizione alcuni strumenti: defiscalizzazione per trust,
polizze e vincoli di destinazione e un fondo destinato
alla creazione di alternative al ricovero.

La novitd piu importante € che il trust (strumento di
origine anglosassone che prevede la tutela dei beni
affidandoli a un terzo che li gestisce) & considerato
di fatto lo strumento principale per proteggere i figli
disabili.

Un problema che non é stato risolto dalla legge &
quello del “durante di noi”, cioé come gestire le dif-
ficoltd e le emergenze che si presentano oggi, dato
che non ci sono agevolazioni per I'assistenza domi-
ciliare, e come destinare e proteggere il patrimonio
senza dover rinunciare al proprio tenore di vita.

Altri problemi sono dovuti al fatto che il trust ha un
costo sia di costituzione sia di mantenimento, che
bisogna affidarsi a un gestore o frustee di fiducia e,
ancora, che una volta costituito non € possibile cam-
biare idea.

Ma la questione principale & che se nel frust non in-
dichi le regole giuste per te e la tua famiglia, potreb-
be essere contfroproducente e causarti piu problemi
che portarti benefici.
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Marco

DEGIORGIS

Ceo
Studio Degiorgis

Con una laurea in Economia e varie
specializzazioni successive, dopo una lunga
esperienza come dirigente e consulente
aziendale, nel 2006 fonda lo studio di
consulenza patrimoniale Degiorgis, con sedi a

Valenza (AL) e Torino.

Degiorgis € tra i primi in Italia a proporre

la consulenza finanziaria personale e la
pianificazione finanziaria, oltre a essere anche
uno dei maggiori esperti italiani di life planning.

Non sto dicendo che il trust non sia lo strumento giu-
sto per proteggere gli interessi di tuo figlio, ma biso-
gna conoscerlo molto bene per usarlo al meglio e
che non sono molti i professionisti in grado di consi-
gliarti correttamente.

Inoltre di solito & necessario integrare al frust altri stru-
menti, di carattere legale, assicurativo e finanziario,
per fare in modo di ottenere il risultato perfetto, pro-
teggendo te stesso e la tua famiglia senza mettere in
difficolta te stesso e i tuoi cari, ora e nel futuro.

Impossibile? No!
Difficilee Certol

Ma le sfide stanno i apposta per essere superate dai
temerari! E se hai un figlio disabile, sai benissimo che
devi affrontare, tuttii giorni, sfide che alle altre perso-
ne sembrano impossibili!

La /ﬂﬂ/ﬂ/ﬂ al deentz ..,
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Passaggio generazionale:
pregi e limiti del patto di famiglia

Il tessuto imprenditoriale italiano & formato per la mag-
gior parte da aziende familiari di piccolissima, piccola
o media capitalizzazione che esprimono un’eccellen-
za per la quale siamo rinomati in tutto il mondo.
Normalmente nascono dalla genialitd e dall'intuizione
di una persona che dedica tutta la sua vita e le sue ri-
sorse al raggiungimento della sua idea imprenditoriale.
Purtroppo, perd, non sempre i discendenti riescono a
portare avanti I'idea del capostipite, tanto che in se-
conda generazione arriva solo il 50% di queste aziende
e meno del 15% alla terza generazione. Questo perché
il passaggio generazionale d'azienda & un processo
complesso che andrebbe affrontato prima del venir
meno del fondatore dell’azienda.

Conla Legge n. 55/2006 il legislatore italiano ha appor-
fato una vistosa deroga al divieto dei patti successo-
ri, istituendo il cosiddetto “patto di famiglia”, ovvero il
contratto con cui “I'imprenditore e il titolare di quote o
azioni societarie trasferiscono rispettivamente, in tutto
o in parte, I'azienda e le partecipazioni a uno o piu
discendenti*.

Il patto di famiglia serve ad assicurare continuitd nel-
la gestione delle imprese, aftraverso I'individuazione
di uno o piu discendenti (figli, nipoti) dell'imprendito-
re ritenuti idonei alla gestione; a essi viene trasferita
I'azienda (o le partecipazioni societarie) ed essi stessi
dovranno provvedere alla liquidazione dei diritti eco-
nomici degli altri eredi legittimari ai quali non viene as-
segnata l'azienda.
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Marina Marano nata a Salernoiil 7/11/1968. Mi occupo di con-
sulenza finanziaria e gestione di patrimoni dal 1997. Lo fac-
cio con banca Widiba per garantirmi liberta di pensiero e di
scelta. Sono laureata in Economia e commercio dal 1995 e
sono certificata EFA dal 2007. Sono formatore e master trainer
nell’ Academy Apf di Widiba in Economia dei mercati finan-
ziari e Diritto tributario.
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Il Patto di famiglia € un accordo «tombaley che antici-
pa in vita effetti dispositivi e divisori.

La base di calcolo, ai fini della determinazione del va-
lore delle quote riservate ai non assegnatari dell’azien-
da o delle partecipazioni societarie, & rappresentata
dai beni attribuiti all’assegnatario a seguito del patto.
E importante valutare bene il valore, ma stimare un'a-
zienda non & attivitd semplice. La perizia € utile ad
ancorare il valore della stessa azienda o delle parteci-
pazioni trasferite al momento in cui & stato concluso il
patto di famiglia.

E previsto un regime agevolato per i trasferimenti di
aziende familiari effettuati framite i patti di famiglia a
favore dei discendenti che si impegnino a continua-
re I'attivitd nei successivi cinque anni. In particolare: &
prevista I'esenzione dall'imposta di donazione; I'esen-
zione dall'imposta di trascrizione per le formalita rela-
tive; I'esenzione dall'imposta catastale per le volture
relative. Se lo scopo & quello di una regolamentazione
della successione anticipata nell’azienda, si nota pero
che la legge ha finito per lasciar fuori I'ipotesi piu fre-
guente che & quella del genitore che attribuisce ad al-
cunifigliI'impresa e agli altrii propri beni personali. Con
il patto di famiglia, invece, si & provveduto a discipli-
nare l'ipotesi di una cessione a titolo gratuito a favore
del discendente che deve perd provvedere personal-
mente alla liquidazione dei non assegnatari. E forse &
proprio quest’ultimo obbligo a porre un marcato freno
alla diffusione dell’istituto.

La /ﬂﬂ/ﬂ/ﬂ a comanlentz ...
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Finanziare un’'impresa
senza avere credito

di Stefano di Tommaso

Quasi futti gli imprenditori del mondo si sono
chiesti, almeno all'inizio della propria avventu-
ra, come riuscire a finanziare il proprio business.
Spesso il capitale sociale di partenza & minimo
e le imprese neonate, o recuperate da un dis-
sesto, appaiono difficimente “bancabili” se non
hanno ancora chiuso il primo bilancio oppure se
le dimensioni sono froppo piccole. Molte nuove
imprese magari rilevano attivita esistenti e gid
avviate, ma esse non sono normalmente “ban-
cabili” se non possono parallelamente esibire
adeguate garanzie patrimoniali a chi potrebbe
finanziarle. Non c’'eé bisogno di perdersi d'animo
in molti di questi casi perché spesso nelle attivitd
di impresa esistono molteplici risorse nascoste o
modalitd alternative di fare affari che possono
costituire una valida alternativa al debito banca-
rio e sostenere I'impresa magari anche solo per
qualche tfempo.

La corretta definizione di capitale

Sicuramente un'impresa che nasce da zero -
spesso una start up fecnologica - deve riuscire a
dotarsi di un capitale di rischio di importo con-
gruo con il proprio piano aziendale, sempre che
ne faccia uno. Ecco, il piano aziendale € vera-
mente importante perché se sviluppato corret-
tamente fornisce indicazioni circa la necessita di
cassa prospettica e spesso aiuta a reperire risorse
chiarificando i rischi e i rendimenti attesi dell'im-

presa. Quantomeno il piano aiuta a capire se |l
capitale di partenza sard sufficiente a sostenere
I'attivitd fino a quando non sard possibile gene-
rare cassa ovvero accedere a nuove risorse fi-
nanziarie.

Il piano d’'impresa non si puo delegare del tutto
ai consulenti

Il piano perd non e soltanto un foglio di calcolo,
bensi la disamina approfondita delle variabili di
partenza, che determinano irisultati attesi, e del-
le modalita di impiego delle risorse necessarie.
Quando quelle variabili di partenza sono corret-
tamente confrontate con la realtd e diventano
ipotesi credibili alla base dello sviluppo numeri-
co atteso: cid che bisogna aggiungere sono la
descrizione e la quantificazione dei rischi e delle
modalitd per delimitarne le conseguenze nega-
five.

Un imprenditore “autentico” non pud pensare di
demandare a terzi il suo piano aziendale, bensi
al massimo pud farsi aiutare nel tfracciarlo. Innan-
zitutto perché deve riuscire a comprendere se la
sua attivitd aziendale consegue veri utili oppu-
re genera perdite (cosa mai fanfo scontata ex
ante), poi perché attraverso il piano egli inizia a
prendere coscienza delle effettive necessita di
investimento per sostenere I'attivitd (quanto puod
rendere I'impresa se siinveste di piu2) e infine per

toccare con mano le esigenze di capitale circo-
lante netto (che d'ora in avanti definiremo Ccn,
il cui importo deriva dalla somma algebrica del
magazzino e del credito alla clientela, dedotto il
credito di fornitura).

Il ruolo del capitale circolante netto (Ccn)

Piu il Ccn risulta elevato e piU assorbe risorse fi-
nanziarie, che spesso non producono reddito. PiU
si riesce a ridurlo (magari aumentando vertigi-
nosamente la velocitd di rotazione delle scorte,
oppure riducendo i tempi di incasso dalla clien-
tela, o infine ottenendo per le ragioni piu svariate
dell‘ulteriore credito di fornitura) e meno risorse
finanziarie serviranno all'impresa, soprattutto
quando dovrebbe impiegarle alfrove: nell’effi-
cienza della produzione, nei sistemi di confrollo
e, piu che in ogni altra cosa, nello sviluppo dei
mercati di sbocco.

Il controllo efficiente del Ccn € disolito il vero sco-
glio da superare per chiunque, tanto per il fatto
che c'é sempre qualche modo ancora da sco-
vare per ridurlo, quanto perché - se e fisiologico
- c'e sempre qualche modalitd alternativa per
finanziarlo.

Le piattaforme di credito alternative

Esistono, infatti, non solo le banche, ma anche
e soprattutto societd di factoring di ogni gene-
re (sino ai cosiddeftti “marketplace” online) che
si propongono alle imprese che vogliono smo-
bilizzare i loro crediti commerciali verso imprese
solide: in qualche caso propongono persino di fi-
nanziare iloro fornitori (reverse factoring), mentre
in altre situazioni possono finanziare le consistenze
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di magazzino. Riuscire a coprire in questo modo
le esigenze di Ccn significa in molti casi frovare
quelle risorse altrimenti non reperibili che fanno
la differenza.

Volendo stressare al massimo il concetto (e chi
non trova risorse alternative spesso non pud fare
altrimenti) & teoricamente possibile cedere la
proprietd degli asset aziendali mantenendo I'uso
di quelli pivU strategici e si pud arrivare a ottenere
risorse per gli investimenti portando il Ccn a un
valore negativo, cioé ottenendo piu credito di
fornitura di quanto ammonti la sommma dei cre-
diti commerciali e del magazzino. Con quella
differenza I'impresa puod teoricamente finanziare
anche i propriinvestimenti, anche se ovviamente
I'arrivare a finanziare I'impresa grazie ai fornitori &
un atto estremo e pud portare numerose conse-
guenze negative.

Ma &€ comunqgue astrattamente possibile, soprat-
tutto quando lo si faccia per un breve periodo di
tfempo e per ragioni eccellenti.

Il ragionamento da “imprenditore squattrinato”
aivta comunque

Un altro metodo per finanziarsi quando non si di-
spone di cassa & quello di ottenere da terzi senza
pagare (in comodato, in noleggio o in cambio
di altro) beni strumentali, spazi fisici o altre tipo-
logie di strumenti di produzione (computer, vei-
coli efc...). Se uno prima pensava che il capita-
le sociale di cui doveva disporre in funzione del
proprio piano aziendale doveva impiegarlo per
acquisire tali beni e/o per finanziare il Ccn, ecco
che - individuate forme diverse di reperimento di

La /ﬂ/ﬂ/ﬂ al deentz ..,




ANNUARIO DELLA CONSULENZA FINANZIARIA

cassa - magari quel capitale potrebbe non servi-
re pivu, o potreblbe servirne di meno o si potrebbe
pensare di investilo meglio in altre direzioni.

II ragionamento appena accennato, che io
chiamo “dell'imprenditore squattrinato”, vale
infatti anche per chi non lo & davvero, ma pud
chiedersi se sta utilizzando nel modo migliore le
risorse di cui dispone o se invece non varrebbe
la pena di sostituire gli attuali metodi di finanzio-
mento con alcuni di quelli indiretti qui citati per
reperire risorse al fine di effettuare quegli investi-
menti che potrebbero risultare davvero strategici
per il futuro del business. Molti imprenditori cre-
dono di aver fatto tutto il possibile ma dimenti-
cano gli investimenti strategici o semplicemente
non si arrischiano a farli perché non ritengono di
disporre di sufficienti risorse. Ma si sono mai chiesti
quanto e rischioso non farli2

La necessita di continuare a cercare soci di
capitale

Senza dubbio cid che spesso risulta piu odioso
dal punto di vista dell’orgoglio dell'imprenditore
e I'andare a reperire capitale da terzi investitori,
mentre pofrebbe da molti punti di vista risultare
I'alternativa piU sana per far soldi. Non necessa-
riamente, infatti, allargare la compagine sociale
significa aver fallito, anzi! Spesso € un problema
stretfamente psicologico o di mancata capaci-
ta di mettersi attivamente a ricercare i soggetti
che poftrebbero investire con lui. Le domande
che questi ultimi faranno per decidere se investi-
re nella sua impresa molto probabilmente risulte-
ranno essere la miglior consulenza gratuita per un
imprenditore che vuole ragionarci sopra.

Stefano

] DI TOMMASO

Senior partner
de La Compagnia Finanziaria

Senior partner de La Compagnia Finanziaria,
svolge anche attivita di corporate finance, dot-
tore commercialista, consulenza aziendale, mer-

gers & acquisitions, consulenza di investimenti,
intermediazione. E inolire specializzato in analisi
fondamentale, organizzazione consorzi creditizi,
consulenza di investimenti ed infermediazione.

Nuovi soci di capitale che disturbano, perché
possono voler dire la loro anche gquando non
hanno ragione o rischiano di infralciare il busi-
ness, spesso sono comunqgue essenziali laddove
i rischi del business risultano elevati ovvero poco
razionali; dunque nessuna modadalita di finanzia-
mento (per quanto irrituale) & altamente indica-
ta. Quando non & sano finanziarsi (anche indiret-
tamente), la cosa da fare € raccogliere capitale
di rischio, magari tramite piattaforme online
(crowdfunding) o intermediari specializzati.

Senza parlare della necessitd costante delle im-
prese di crescere e consolidare la propria posizio-
ne di mercato, per affrontare le sfide del futuro o
anche solo per meglio remunerare degli investi-
menti che vanno comunqgue fatti a prescindere
dalle dimensioni aziendali. Il punto & che moltis-
sime imprese italiane tralasciano di pianificare il
proprio futuro.

La necessita di pianificazione e analisi strategica

Qui perod torna di attualitd il piano aziendale e, in-
sieme a esso, la corretta definizione dirischio, ren-
dimento, generazione di cassa e assorbimento di
Ccn: molte pratiche alternative direperimento di
risorse fuori del mercato dei capitali e del credi-
to bancario possono generare oneri aggiuntivi,
rischi e possibili vincoli strategici.

Senza una visione strategica del mercato, della
concorrenza, delle alternative di fornitura e dei
mercati di sbocco, non si oftiene un'immagine
nifida del proprio posizonamento e non si elo-
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borano scenari alternativi. In tali casi, pratiche
come quelle citate - finalizzate al reperimento di
risorse finanziarie “alternative” - possono risultare
pericolose o piu semplicemente possono indurre
perdite economiche che non risultano recupero-
bili in tempi ragionevoli.

Molte imprese possono dunque “guardarsi den-
fro” e scoprire di disporre di tesori nascosti e ca-
pacitd vitali inaspettate, ma nel farlo devono
cercare di avere le idee chiare e la possibilita di
generare valore per tutti i propri “stakeholder”,
nonostante tuttol
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Il rendimento
non e solo finanziario
(ma anche fiscale)

I compito del consulente & quello di offrire solu-
zioni diinvestimento articolate nella giusta misura,
efficienti e funzionali agli obiettivi di investimento
del cliente. Ma non finisce qui. Un aspetto che
occorre tenere presente & la “variabile fiscale”
che racchiude una molteplicita di significati che
richiedereblbe un intero libro per esplicarne tutte
le conseguenze in termini di valore aggiunto per
un patrimonio.

Ad esempio, I'importanza di gestire attentamen-
te il cosiddetto “cassetto fiscale” presente nei
dossier titoli, che si amplifica per coloro che de-
tengono posizioni su piu banche e dove I'inter-
vento del servizio fiduciario permette I'ottimazio-
ne trasversale su tutte le posizioniin essere.

Un altro aspetto importante, spesso non curato,
e la collocazione del portafoglio (specie per im-
porti rilevanti) all’interno di un servizio di gestione
patrimoniale che offre, se scelto attentamente,
un duplice vantaggio: uno fiscale attraverso la
totale compensazione di tutte le componenti di
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reddito presenti (redditi di capitale e redditi di-
versi) puntuale al 31 dicembre di ogni anno, e
uno economico grazie al risparmio ottenuto con
la personalizzazione ad hoc delle commissioni di
gestione.

Ancora, il vantaggio presente nella polizza unit
linked come contenitore di fondi di investimento
che, grazie a un pricing istituzionale dei fondi in-
seriti, permette un costo finale in linea con quello
dei singoli fondi acquistabili fuori dalla unit, ma
con un’efficienza fiscale che non ha eguali gra-
zie alla compensazione totale di tutte le posizioni
in plus e minus al suo interno e, soprattutto, senza
scadenza temporale. Vantaggio presente, pero,
solo su alcuni profili e tipologie di operativitad.

E ancora, la gestione attenta dei rapporti patri-
moniali tra familiari, tra i coniugi, all’interno delle
unioni civili e nelle convivenze; I'importanza del-
la fiscalitd nella pianificazione previdenziale e in
quella successoria; I'attenzione nella protezione
del patrimonio da possibili aggressioni da terzi.
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Il nuovo regime fiscale

peri “neo residenti”

di Gianpaolo Sbaraglia

Con l'intento di favorire nuovi investimenti nel terri-
torio italiano, dal 1° gennaio 2017, € stato infrodot-
to (art. 24-bis, Tuir) un regime fiscale agevolativo nei
confronti di chi trasferisce la propria residenza in Ita-
lia. In particolare, il regime fiscale consiste nell’ap-
plicazione di un'imposta sostitutiva forfettaria (pari
a 100mila euro annui) in relazione ai redditi prodotti
all’estero dal “neo residente”. Rientrano, pertanto,
nel regime agevolativo i redditi di lavoro (autonomo
o dipendente), i redditi d'impresa, i redditi diversi e i
redditi di capitale.

Secondo la Circolare dell’Agenzia delle Entrate n. 17
del 2017, anche le distribuzioni di utili e le plusvalen-
ze provenienti da uno stato estero con regime fisca-
le privilegiato si considerano incluse nella predetta
agevolazione. Sono esclusi, invece, tutti i redditi pro-
dotti in Italia dai soggetti “neo residenti” o i reddifi
derivanti dalla cessione di partecipazioni qualificate,
i quali, se conseguiti nei primi cinque anni dell’opzio-
ne, sono soggetti a tassazione ordinaria. Il neo resi-
dente ha, poi, la facoltd di escludere dall’applica-
zione dell'imposta sostitutiva i redditi prodoftti in uno
o piu stati o territori esteri, dandone specifica indi-
cazione in sede di esercizio dell’opzione ovvero con
successiva modifica della stessa. Soltanto in tal caso,
per i redditi prodotti nei suddetti stati o territori esteri si
applicailregime ordinario e compete il credito d'im-
posta per i redditi prodotti all’estero.

Sotto un profilo soggettivo, possono usufruire dell’a-
gevolazione fiscale solo le persone fisiche e i loro fa-
miliari a condizione che anche questi ultimi trasferi-
scano la propria residenza in Italia. Per accedere al
predetto regime, € necessario che chi eserciti tale

opzione non sia stato residente in Italia, per almeno
nove dei 10 anni d'imposta precedenti all’opzione
anche non consecutivi. Qualora il trasferimento della
residenza sia effettuato anche dai familiari del bene-
ficiario del regime, anche questi possono optare per
il medesimo regime e I'imposta sostitutiva annua e di
25mila euro.

Da un punto di vista operativo, il versamento dell'im-
posta deve avvenire in un'unica soluzione entro |l
termine previsto per il versamento del saldo delle
imposte sui redditi, attualmente fissato al 30 giugno
di ciascun anno. Data la peculiaritd del regime,
prima di optare per I'agevolazione in commento, il
soggetto ha la facoltd di presentare apposita istan-
za di interpello rivolta all’ Amministrazione finanziaria,
al fine di oftenere una valutazione preventiva circa
la sussistenza dei requisiti di accesso al regime. Enfro
120 giorni dalla ricezione dell’istanza (che dovra es-
sere corredata di un’apposita check list pubblicata
sul sito dell’ Agenzia delle Entrate), I' Amministrazione
finanziaria € obbligata a rendere un parere in merito
alla sussistenza dei requisiti di accesso. In caso non
pervenga una risposta entro i termini, si ritiene che il
silenzio equivalga a condivisione dell’'istanza propo-
sta dal richiedente.

Da un punto di vista dichiarativo, una volta eserci-
tata I'opzione, il neo residente non & tenuto agli ob-
blighi di monitoraggio fiscale per la detenzione delle
attivitd finanziarie all’estero (compilazione del “qua-
dro Rw" del Modello unico), ai sensi dell’art. 4, D.l. n.
167 del 1990.

Inoltre, non sono dovute: Ivafe (imposta sul valore

delle attivita finanziarie all’estero) e Ivie (imposta sul
valore degli immobili all’estero), infrodotte con I'art.
19, D.l. n. 201 del 2011.

E ancora, non sono dovute le imposte per le suc-
cessioni aperte e le donazioni effettuate nei periodi
d'imposta di validita dell’opzione esercitata dal dan-
te causa, a eccezione di quelle dovute per beni e
diritti esistenti nello stato italiano al momento della
successione o della donazione. Siritiene che tale re-
gime premiale sia esteso a tutte le forme rientranti
nella successione/donazione, ovvero ogni vincolo di
destinazione (per esempio, la costituzione di un trust,
etc.).

L'agevolazione ha una durata di 15 anni dal mo-
mento dell’esercizio dell’opzione, non rinnovabili.
L'opzione pud essere revocata in ogni momento.

Il contribuente decade dal beneficio qualora non
versi o versi parzialmente I'imposta sostfitutiva nei
termini stabiliti dalla legge ovvero trasferisca la resi-
denza fiscale all’estero. La cessazione, la revoca o
la decadenza non consentono una nuova opzione
al soggetto neo residente, il quale viene assogget-
tato alle regole ordinarie di tassazione dei soggetti
residentiin ltalia.
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Di seguito, siriportano due casi pratici, che mostrano
quanto il regime fiscale risulti conveniente. Nel primo
caso, si considera un reddito di lavoro dipendente
percepito all’estero. Nel secondo caso si considera
invece un reddito ritratto solo da attivitd finanziarie
detenute all’estero.

1° caso

Reddito lavoro dipendente este

Reddito irpef Aliguota Imposta
€ 263.158,00 38% € 100.000,04
2° caso
Attivitd finanziarie estero
Valore di mercato | Rendimento Redditi da capitale Aliguota Imposta
investito medio
€ 8.547.900,00 4,50% € 384.655,50 26% €100.010,43
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Il prestito
vitalizio ipotecario

Istituito in Ifalia nell’anno 2005, il prestito vitalizio
ipotecario, poco pubblicizzato e conseguente-
mente non noto alla collettivitd, non ha cono-
sciuto una gran fortuna. L'entrata in vigore del
decreto del Ministro dello Sviluppo economico
del 22 dicembre 2015, n. 226, in attuazione dell’ ar-
ficolo 1, legge 2 aprile 2015 n. 44, ha apportato
alcune modifiche (la piU importante delle quali &
senz'altro la riduzione dell’etd a 60 anni) per po-
ter accedere a tale forma di finanziamento: I'au-
spicio e la diffusione del prodotto, anche grazie
all'interesse da parte di alcuni importantiistituti di
credito che lo hanno inserito a catalogo.

Il prestito vitalizio ipotecario - molto diffuso nel
mondo anglosassone, dove & noto come rever-
se mortgage - si differenzia da tutte le forme di
prestito per la particolaritd che nella durata del
confratto il richiedente non deve sostenere al-
cun esborso per il pagamento di interessi né per
la restituzione del capitale erogato: saranno poi
gli eredi che, una volta subentrati, decideranno
se rimborsare il debito in un'unica soluzione op-
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pure tramite un pagamento rateale o se cederlo
all’ente finanziatore che provvederd alla vendita
dell'immobile.

Qualora il ricavato della vendita fosse ecceden-
te rispetto al credito maturato, la banca rimbor-
serd il dovuto agli eredi; nel caso in cui, invece,
il prezzo di cessione fosse minore del debito da
rimborsare alla banca, il creditore dovrda ritenersi
soddisfatto senza poter avanzare ulteriori prete-
se. Si fratta di un prodotto che presenta una va-
lida alternativa, per esempio, alla vendita della
nuda proprietd, offrendo tra I'altro I'importante
vantaggio di non spossessarsi del bene e di po-
ter posticipare la scelta, lasciandola in capo agli
eredi.

Dato I'elevato numero di proprietari di immobili
presente in Italia e vista la difficoltd di portare a
fermine oggi una compravendita a un congruo
prezzo, la possibilita di accedere a questa "nuo-
va" forma di finanziamento potrebbe rappresen-
tare una valida opportunitd.
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La corporate finance
e la disintermediazione
bancaria delle aziende

Da tempo, € in atto un processo di trasformazione
del nostro sistema finanziario da un sistema ban-
co-centrico a un sistema mercato-centrico. L'a-
zienda pud contare sui servizi di corporate finance
di qualificate strutture per soddisfare esigenze di
fabbisogno finanziario volte alla crescita del loro
business e alla valorizzazione dell’'impresa.

Tra le principali vi sono:

1) Capital market — minibond & obbligazioni con-
vertibili; il corporate finance assiste le piccole e
medie imprese nell’emissione di minibond, sup-
portando I'impresa in ogni fase del processo: dalla
determinazione dei fabbisogni finanziari alla stesu-
ra del business plan, fino alla strutturazione del pre-
stito e alla predisposizione della documentazione
necessaria all’ammissione alla quotazione.

2) Operazioni di capitale sul mercato primario
(lpo) per aziende che vogliono intraprendere il
percorso di quotazione su mercati regolamentati
e non, sia italiani che esteri.

3) Operazioni di capitale sul mercato secondario
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che cambia velocemente e richiede un costante sguardo in
avanti. Le competenze professionali affrontate ogni giorno
vanno dalla costruzione del portafoglio, allo studio di scena-
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sulenza fiscale per la famiglia alla pianificazione successoria
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come aumenti di capitale, collocamento ainve-
stitori professionali/istituzionali di pacchetti azionari
di aziende quotate; acquisto di azioni proprie da
parte di aziende quotate (buyback).

4) Club deal: ricerca di nuovi soci non professiona-
li; ricerca di aziende target per conto di un pool di
investitori non professionali.

5) Merger & acquisition con laricerca di potenziali
aziende target per conto di primari fondi di private
equity; operazioni di finanza straordinaria finalizza-
te all’ingresso nel capitale disociindustriali e finan-
ziari (fondi di private equity), inclusa la valutazione
di femi legati al icambio generazionale;

6) Consulenza finanziaria: il corporate finance as-
siste le aziende in relazione alle principali esigenze
di natura finanziaria, dal rilascio di fairness opinion,
necessarie a valutare la congruitd di alcuni asset
o altfre componenti, a valutazioni di investimen-
fi nel’ambito di operazioni straordinarie (M&A o
Opa/Opvs), fino alla costruzione e asseverazione
di business plan.

Il consulente finanziario

e il credit manager:

rete di competenze afavore del cliente f—

di Michele Tammaro

Come ormai & noto a tutti, sia agli addetti ai lavori
sia qi clienti, il 3 gennaio 2018 & entrata in vigore la
MIFID II. Tutti gli operatori finanziari da tempo si sono
organizzati, ognuno secondo le proprie policy, al
fine di non farsi cogliere impreparati, cercando di
modificare il proprio modello di business, sostenen-
do cosi anche i costi legati all'implementazione
delle procedure di alcune centinaia di milioni di
euro.

La MIFID II (acronimo di Markets in financial instru-
ments directive) € una direttiva che impatta sui
mercati e sugli sfrumenti finanziari al fine di forni-
re una maggiore protezione agli investitori e una
maggiore frasparenza nei mercati finanziari. Rap-
presenta un’evoluzione rispetto alla precedente
MiFID | ed e I'ultima tappa di un percorso iniziato
circa 10 anni fa.

Ma cos’é cambiato per il cliente finale?

Secondo quanto previsto dalla direttiva MIFID I, i
servizi offerti dagli infermediari devono puntare su
una maggiore personalizzazione, offrendo piv in-
formazioni sui costi e sulla costruzione dei prodotti,
sopratftutto se sono complicati, anche grazie all'in-
troduzione di nuovi prospetti informativi. La diretti-
va punta tutto sulla trasparenza anche dei costi: le
commissioni di remunerazione per I'infermediario,
sono piu chiare ed evidenti a prescindere dalla
performance.
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I vantaggi per il cliente finale sono diversi:

e Bisogna specificare se la consulenza € indipen-
dente oppure no. In pratica, il consulente finan-
ziario, e quindi l'intermediario, deve rendere
noto al cliente il proprio grado di autonomia e
diindipendenza sui consigli che offre, deve ren-
dere frasparente il suo compenso distinguen-
do in maniera chiara quale sard il costo della
consulenza e quali le commissioni sui prodotti.
Gli intermediari (banche, sim, reti di consulenti
e cosl via) devono poi comunicare esplicita-
mente se lavorano in un regime di dipendenza
o diindipendenza.

e |l servizio consulenza si paga a parcella e non
dipende piu dai prodotti collocati.

e L'informazione sui prodotti dev'essere puntua-
le e profonda. Questo & un punto chiave della
MiIFID Il e non riguarda solo i prodotti complessi.
Secondo la direttiva, gli intermediari devono
aiutare il cliente investitore a valutare attenta-
mente e a comprendere cosa sta acquistan-
do in modo da evitare prodotti che non siano
adatti al suo profilo dirischio.

e E necessario rafforzare la  compliance.
L'industria del risparmio per adeguarsi alla
MIFID I ha dovuto identificare procedu-
re specifiche per assicurarsi che prodot-
fi e servizi siano adeguati, avendo come
obiettivo I'interesse del cliente investitore
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L'avvento della MIFID Il ha determinato anche un
"cambio di pelle” di quelli che una volta si chiama-
vano promotori finanziari e ora consulenti finanziari.
L'Ocf olfre, a mantenere aggiornato I'albo, svolge-
ra nel tempo, attivita di vigilanza e confrollo su tutti
gli operatori che operano nel mercato italiano.

Mi sono perd chiesto, a prescindere dalle nuove
denominazioni e procedure, quali effetti potrebbe
produrre al mercato italiano questa direttiva?

In Inghilterra, lo scorso 2013, enfravain vigore la Re-
fail distribution review (Rdr), anficipando di fatto la
MIFID 11.

Anche se il mercato inglese e quello italiano hanno
una maturazione diversa, ritengo comunqgue curio-
so condividere alcuni elementi.

| dati fornifi dalla Financial conduct authority cirive-
lano che nel 2015, terzo anno di applicazione del-
la norma, le commissioni pure di consulenza (fee)
a carico direftto dei clienfi retail hanno raggiunto
il 64% del totale ricavi sui servizi di investimento al
retail, mentre le retrocessioni (che erano in prece-
denza all’80%) sono diminuite al 31%.

Nel mercato inglese siregistra il potenziamento del-
la consulenza ad alto valore aggiunto e contem-
poraneamente la crescita della distribuzione senza
consulenza, generalmente in regime di “execution
only” (ricezione e trasmissione ordini).

Il servizio quindi si sta polarizzando, ma senza pe-
nalizzare eccessivamente i ricavi complessivi, che
sono aumentati di circa il 16% nel biennio 2013-
2015.

In Italia le banche, le Sim e i gestori hanno adeguao-
fo il proprio “modello di business” sia nel rispetto
della direftiva, sia in funzione dei propri margini di
infermediazione e quindi delle rispettive quote di
mercafo. La maggior parte dei player ha quindi in-
dividuato “strumenti e servizi che permettessero di
rafforzare la fidelizzazione con i propri clienti”.

Secondo quanto emerso da un rapporto Consob
del 2016, il 22% degli intervistati (clienti) ha identi-
ficato proprio nella mancanza di fiducia verso gli
intermediari la principale ragione per non usufruire
dei loro servizi.

Per pianificare i propri investimenti, il 38% dei clienti
italiani si affida al passaparola e preferisce seguire
le dritte di colleghi e familiari, mentre solo il 10% si
rivolge a un professionista del settore, il 28% opera
in autonomia solo dopo aver ascoltato il parere di
un esperto. Un italiano su quattro decide quindi di
fare tutto per conto proprio.

Dal rapporto emerge poi che la propensione a ri-
correre a un intermediario & direttamente propor-
zionale alla competenza finanziaria del risparmio-
tore: i risparmiatori pil competenti in materia di
finanza sono in genere quelli piv istruiti e per lo piu
risiedono nel Nord del Paese.

Questi dati permettono di “delineare” le caratteri-
stiche del cliente “tipo”.

Ma come poter conquistare, implementare e ri-
conquistare la fiducia dei clienti italianie

L'Anasf, in collaborazione con il Cerme Lab dell’U-
niversitd Ca’' Foscari, ha condotto una ricerca
dal fitolo “Fiducia e consulenza finanziaria”. Dalla
ricerca & emerso che le variabili che potrebbero
contribuire a migliorare la fiducia dei risparmiatori
nei confronti dei consulenti finanziari includono sia
caratteristiche professionali (come per esempio la
certificazione delle competenze per il 15% dedli
intervistati) e sia relazionali (come la fiducia vista
come percezione soggefttiva del cliente per il 15%
degli interpellati). La “fiducia” si rivela, ancora una
volta quindi, come la vera moneta di scambio nei
mercati finanziari e in tutte le relazioni economiche.
Il “cliente evoluto™ oggi potra e dovrd selezionare il
proprio consulente finanziario in base alla percezio-
ne che avrd del suo “spessore professionale”.
Coloro che riusciranno a “trasferire valore”, e quin-

di a “rappresentare soluzioni innovative” ai propri
clienti, potranno contare su di un apprezzabile e si-
gnificativa fidelizzazione da parte del cliente stesso.

Il “nuovo consulente finanziario™ si caratterizza per
I'evoluzione del proprio modello: al costante per-
corso di aggiornamento e studio potrd implemen-
tare il proprio “ruolo fiduciario” con il cliente. Riusci-
rd a cogliere e accogliere in modo piu efficace le
diverse aspettative del cliente grazie alla sua “rete
di competenze” ad alta professionalitd.

I cliente potrebbe dover modificare la propria
“strategia di investimento” mettendo cosi a repen-
taglio irisultati e i benefici generati grazie all’attivita
svolta sino ad oggi con il proprio consulente finan-
ziario.

Grazie alla creazione della “rete di competenze”
del consulente finanziario, il cliente potra “proteg-
gere” la propria pianificazione finanziaria.

Il consulente finanziario “contaminato™ & colui che
riterrd di avvalersi anche di una specifica figura,
estremamente specialistica, come quella del cre-
dit manager.

Assieme riusciranno ad analizzare e quindi a fornire
soluzioni innovative e frasversali al proprio cliente.

Ma il credit manager di cosa si occupa? Si tratta
di una figura professionale, estremamente specia-
listica: nelle grandi aziende, tale ruolo & ricoperto
da direttori finanziari o cfo (chief financial officer).
Ilmodello operativo che io personalmente ho strut-
turato in questi anni mi permette di intervenire an-
che nelle micro e piccole-medie imprese italiane.

L'intervento professionale specifico consta di una
serie di interventi e “strategie di valore” che pro-
ducono diversi risultati: dalla protezione e sviluppo
dell’attivo circolante (I'ossigeno con cui sopravvive
un'azienda), alla protezione e gestione del credi-
to commerciale (protezione e miglioramento della
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Credit manager di Survey,

Credit manager di Survey, inizia la sua attivita
nel 1991 nell'ambito della consulenza finanziaria.
La costante attivitd diricerca e formazione con
il mondo accademico e il frequente confronto

con i poli deliberanti degli istituti di credito e
con gli operatori finanziari specializzati gli hanno
permesso di sviluppare strategie di valore grazie
alle quali le aziende possono amplificare le loro
performance.

qualita del fatturato generato), fino alla gestione
del rischio reputazionale e, non ultimo, I'ufilizzo di
nuovi strumenti di pagamento e diincasso.

Tale attivita riverbera, infine, significativi vantaggi
nel rapporto in essere fra il cliente e il mondo ban-
cario generando significative economie.

Rispetto ad alfre figure specialistiche, il credit ma-
nager applica specifiche tfecniche di negoziazione
grazie alle qualiriesce - in virtu delle strategie condi-
vise con il cliente e con il consulente finanziario - ad
armonizzare 1'utilizzo di diversi strumenti finanziari:
da quelli piu tradizionali a quelli piu innovativi, oggi
definiti Fintech.

Il potenziale problema o disagio, inizialmente vissu-
fo dal cliente, condiviso e affrontato con il consu-
lente finanziario “contaminato” diventa un'oppor-
tunitd e I'occasione per consolidare il rapporto fra
le parti.
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Immobili,
istruzioni per I'uso

Gli italiani, si sa, hanno una particolare predilezione
per gli immobili: circa il 73%, infatti, abita in una casa
di proprietd. Questa percentuale € tra le piv alte in Eu-
ropa: basti pensare che in Francia e Germania & pari,
rispettivamente, al 65 e 52%. La ricchezza dedli italiani
non si ferma perd alla prima casa: ci sono altre nove
milioni di unitd immobiliari residenziali che non sono uti-
lizzate come abitazione principale.

La crisi economica del 2007, partita proprio dal settore
immobiliare statunitense, ha colpito anche il patrimo-
nio immobiliare degli italiani. Si calcola che nei 10 anni
che vanno dal 2007 al 2017, il valore degli immobili sa-
rebbe calato in media del 40,3% : si passa da punte
del 53,3% a Genova, del 47% a Bari e Napoli a perdite
piU contenute a Milano (-26,3%) e Firenze (-28%).

Non & certo questa la sede per esaminare le dinami-
che che stanno alla base di questo calo. Quello che si
vuole evidenziare, invece, & che sono cambiate le lo-
giche che stanno alla base della gestione del patrimo-
nio immobiliare: negli ultimi 40-50 anni bastava restare
fermi e i prezzi di immobili e locazioni salivano da soli
dando grandi soddisfazioni ai proprietari. Oggi, inve-
ce, se si vuole ottenere del plusvalore dagli immobili
in portafoglio occorre lavorarci, adeguandosi a quelle
che sono le nuove tendenze del mercato e ai muta-
menti avvenuti nel contesto sociale.

Occorre iniziare da un check up del portafoglio immo-
biliare per comprendere la zona di ubicazione degli
immobili (e le relative dinamiche), quali sono quelli

CONSULENZA PATRIMONIALE | 119

Pietro Arienzo nato a Baronissiil 16/06/1966. Mi occupo di con-
sulenza finanziaria e gestione di patrimoni dal 1998. Lo faccio
con banca Widiba dove mi viene garantita liberta e auto-
nomia operativa. Sono laureato in Economia e Commercio,
certificato EFA dal 2007, nonché certificato UNI-ISO 22222 da
Aprile 2017 Sono formatore e master trainer della scuola di
formazione Widiba in Diritto Privato e Commerciale e Diritto
dei Mercati Finanziari.

sU cui conviene concentrare le risorse per metterli a
reddito e quali invece quelli da lasciare in stand by o
eventualmente da dismettere.

Successivamente, se si hanno a disposizione grandi
appartamenti, difficili da vendere/affittare a prezzi
interessanti, si pud valutare una loro suddivisione per
ricavarne appartamenti piu piccoli, piu facimente
commerciabili o da destinare a uso furistico se ubicati
in zone ad alto afflusso di visitatori. Inoltre, il boom di Ai-
ronb e di altri circuiti similari sta rendendo molto conve-
niente la modalitd di affitto breve, sia in zone turistiche
sia nelle aree cittadine in cui sono presenti ospeddali o
sedi universitarie. E ovvio che la ristrutturazione richiede
degli investimenti importanti per cui occorrerd fare pri-
ma un'atftenta analisi dei costi/benefici.

Un'ultima annotazione va fatta per gli immobili da di-
smettere. Molto spesso i proprietari tengono per lungo
tempo in vendita appartamenti in attesa di realizzare
un prezzo che in realtd il mercato non riconosce. Que-
sto accade perché anche I'investimento in mattone
puo avere il suo rischio, e, come i titoli azionari, nel tem-
po pud perdere valore con I'aggravante di dover, co-
mungue, confinuare a pagare gli oneri che gravano
sull'immobile (imposte, spese condominiali ordinarie,
nonché eventuali spese straordinarie) senza percepi-
re alcuna redditivitd dal bene in corso di alienazione.
Quindi, prima si prende atto della situazione meglio &,
altrimenti si rischia di aggiungere al danno (mancato
guadagno) pure la beffa (spese e imposte).
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La gestione dinamica

del patrimonio immobiliare

di Alberto M. Lunghini

Il titolare di un patrimonio & interessato a:

- conservare nel tempo il patrimonio (con prote-
zione del valore dalle erosioni inflattive) e possibil-
mente incrementarlo;

- ricevere ogni anno un flusso di cassa aftivo ge-
nerato dal rendimento del pafrimonio;

- oftenere rendimenti annui possibilmente cre-
scenti, anno dopo anno, o comunque soggetti
a bassa (ovvero soggetti a modeste variazioni, in
particolare se negative);

- mantenere beni che abbiano si la caratteristica
di proteggere il valore del patrimonio dalle ero-
sioni inflattive e dai “venti frasversali” del merca-
to, ma che al tempo stesso siano liquidabili (cioe
trasformabili in disponibilitd di denaro ovvero in
liquiditd) in tempi ragionevolmente brevi. In sinte-
si: beni caratterizzati da elevata liquiditd ovvero
da relativamente rapida liquidabilita.

La regola dell’acronimo Prvl (ossia, alta protezio-
ne, alto rendimento, bassa volatilitd e rapida liqui-
dabilitd) per un patrimonio dev'essere rispettata
seguendo le indicazioni/propensioni del cliente.
Vi sono clienti che sono piu interessati a un'alta
protezione del patrimonio e a una bassa volati-
litd dei rendimenti annui e meno interessati a un
alto rendimento e a una rapida liquidabilita del
patrimonio.

Per questi clienti puod essere prevista una maggio-
re percentuale di investimento immobiliare (sul
patrimonio totale) rispetto ai clienti che prediligo-

no una rapida liquidabilitd del patrimonio rispetto
a una bassa volatilitd dei rendimenti annui.

Va tenuto presente che man mano che siinvec-
chia le priorita (rispetto al Prvl del proprio patri-
monio) fendono a cambiare in ciascun fitolare
di patrimoni. La scala dei bisogni e la scala dei
valori cambia soggettivamente nel tempo.

Non vi e una formula matematicain grado dirap-
presentare (anche in modo molto approssimato)
questo cambiamento. Resta tuttavia il fatto che
- piuU 0 meno pronunciato e razionalizzato dagli
stessi fitolari di patrimoni - questo cambiamento
si verifica.

Generalmente si constatano i seguenti cambio-
menti (siindicano qui di seguito i “comportamen-
fi" riscontrati nella maggioranza dei casi esami-
nati):

a) fino ai 50-55 anni di eta

Protezione bassa

Rendimento alto

Volatilita alta (purché visia alto rendimento)
Liquidabilitad  bassa

b) fino ai 65-70 anni di eta (fino alla fine della fase
di vita prevalentemente lavorativa)

Protezione discreta

Rendimento discreto

Volatilita media

Liquidabilita  bassa

c) fino agli 80-85 anni di eta

Protezione  alta

Rendimento discrefo (ma non a scapito della
protezione)

Volatilita bassa

Liquidabilitd  media

d) oltre gli 80-85 anni di eta

Protezione alfissima

Rendimento  discreto (ma non a scapito della
protezione)

Volatilita molto bassa

Liguidabilita  alta.

Gradfico 1.
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Con le modifiche delle prioritad per i 4 elementi
fondamentali (Prvl, ovvero protezione, rendimen-
to, volatilitd e liquidabilitd), che caratterizzano un
patrimonio, nel tempo si deve modificare il mix
di composizione del patrimonio stesso, che deve
passare (considerando due asset class di investi-
menti: investimenti immobiliari e investimenti fi-
nanziari) da un 80-60% di beni immobili per chi ha
50-55 anni a un 7-20% massimo di beni immobili
per chi ha piu di 80 anni. Si veda in proposito il
grafico 1.

Proposta di Reddy’s Group per la gestione dinamica del patrimonio immobiliare di persone fisiche in funzione
dell'invecchiamento dei titolari dei patrimoni - Curva “gestione dinamica”
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Come si puo verificare nel grafico 2, la riduzione
(relativa rispetto al 100% del patrimonio) della
componente immobiliare dev’essere effettuata
solamente negli anni di fase positiva del mercato
immobiliare e cioé quando i prezzi degli immobili
sono in crescita da alcuni anni (anche se la fase
di crescita dei prezzi immobiliari non € ancora
giunta al massimo di quel determinato ciclo).

Per ottenere questo risultato il cliente dev'essere
assistito non solo dal proprio consulente finanzia-
rio ma anche dal proprio consulente immobilia-
re, cioé da un esperto capace sia di conoscere/
interpretare i cicli immobiliari (per indicare il mo-

Gradfico 2.

mento in cui iniziare le vendite) sia di individuare
nel patrimonio immobiliare del cliente gliimmobili
che devono essere venduti per primi.

Questi sono gli immobili che - fra tutti gli immobili
in patrimonio - hanno minori possibilitd di gene-
rare significative plusvalenze nel successivi cicli
immobiliari o che sono soggetti - piu di altriimmo-
bili in patrimonio - a elevata volatilitd nel reddito
generabile in futuro.

L'esempio riportato nel grafico 2 evidenzia come
sia stato possibile cogliere tre fasi positive di ciclo
immobiliare (in cui effeftuare le vendite program-
mate con la gestione dinamica) nei tre cicli im-
mobiliari succedutisi in Italia dal 1978 al 2017.

Esempio di gestione dinamica del patrimonio immobiliare, programmata in funzione dell'invecchiamento

del titolare del patrimonio

160

140

120

100

80

100%
ne)
@
3
@
3
=3
80%
a
=
<
@
Z
3
60% 2
5}
..... 5
3
o
g
40% 3
«
<
o
2
=
3
20% S
2
g
[
o)

60

0%

6869 70 71 7273 74 75 76 77 78 7980 51 82 83 84 85 86 87 88 899001 92 93 94 95 96 97 9B 99 00 01 02 03 04[05]06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27

Eta del titolare del patrimonio@

Fonte: Elaborazione Reddy’s Group srl su dati ISTAT, Reddy’s Group srl

O Patrimonio mobiliare
[ Patrimonio immobiliare

La tabella 1 che segue indica come la gestione
dinamica del patrimonio immobiliare (effettuata
con I'assistenza di un esperto consulente immo-
biliare) sia stata in grado di produrre significativi
risultati nel rispetto della volontd del cliente circa
i 4 parametri Prvl.

Il valore totale del pafrimonio con la gestione
dinamica & cresciuto del 75% rispetto a un pari
patrimonio gestito in modo statico, la liquidabili-
ta del patrimonio & cresciuta nel tempo in modo
significativo, la redditivita e la volatilitd del rendi-
mento sono state tenute sotto conftrollo e in linea
con quanto desiderato dal cliente.

Tabella 2. Esempio di gestione dinamica del patrimo-
nio immobiliare secondo Reddy’s Group nel caso diun
titolare con 55 anni nel 1980 (Valori medi italiani)
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Se di un patrimonio totale pari a 1.000 nel 1980 - ivisoin i
sara pari 10.280

Si ottiene questo risultato considerando - dal 1980 al 2017 - le variazioni dell'indice medio nazionale dei valori degli immobili residenziali e le variazioni dell'indice Mediobanca dei "corsi azionari total returns"

(Borsa di Milano)

biliare pari a 800 e in investimento mobiliare pari a 200 - dal 1980 al 2017 non vendo nulla, nel 2017 il valore corrente del patrimonio

inizio 1980 2017
Patrimonio immobiliare (residenze) 800  80% 5310 51,7%
Patrimonio mobiliare 200 20% 4.970 48,3%
(azioni quotate alla Borsa di Milano)
1.000  100% 10.280 100,0%
Se adotto la gestione dinamica del patrimonio immobiliare secondo quanto indica Reddy's Group (utilizzando la curva "Gestione dinamica"), nel 2017 il valore corrente del patrimonio sara pari a 18.030
inizio 1980 1980 inizio 1990 1990 inizio 2005 2005 2017
Patrimonio immobiliare (residenze) 800 80,0%| 600 (perché vendo200) 60,0%| 1.980 55,0%! 990 (perché vendo 990) 27,5%| 2.070 10,9%| 1.387 (perché vendo 683)  7,3% 1330  7,4%
Patrimonio mobiliare 200 20,0%| 400 (=200+200) 40,0%| 1.620 45,0%| 2.610 (=1.620+990) 72,5%| 16.900 89,1%| 17.583 (= 16.900+683) 92,7%| 16700 92,6%
(azioni quotate alla Borsa di Milano)
1.000 100,0%| 1.000 100,0%| 3.600 100,0%| 3.600 100,0%| 18.970 100,0%| 18.970 100,0%| 18.030 100,0%)
A 7.750
75,8%
1980 1990 2005 2017
Indice Reddy's Group dei prezzi immobiliari 100,0 329,8 689,8 663,2
Incremento % del valore precedente 229,8% 109,2% -3,9%
Incremento % del valore dal 1980 563,2%
Indice Mediobanca dei "corsi azionari total returns" ~ 100,0 404,1 2616,6 2485,9
(Borsa di Milano)
Incremento % del valore precedente 304,1% 547,6% -5,0%
Incremento % del valore dal 1980 2385,9%
Percentuale di vendita del patrimonio immobiliare 25% 50% 33%

nell'anno "x"

Resta cosi dimostrato che la gestione dinamica del patrimonio non € una libera scelta ma & una
scelta obbligata, se si vogliono oftenere i risultati sopra descritti.

La /ﬁﬂ/ﬂ/ﬂ al deentz ...
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Gianluca

BOCCARDO

Gruppo Deutsche Bank
Finanza & Futuro

d . gianluca.boccardo@finanzaefuturo.it

A gianlucaboccardo@yahoo.it
+39 338 2963346

Aumento delle imposte
di succesione e donazione

Spesso si forna a parlare del possibile aumento
delle aliquote relative alle imposte sulle succes-
sioni e donazioni: periodicamente si rincorrono,
infatti, le voci di un eventuale inasprimento fisca-
le per il frasferimento dei patrimoni.

Una proposta di legge (n. 2.830) era stata pre-
senfata alla Camera dei Deputati nell’anno
2015, senza perd essere portata a compimento.
La proposta prevedeva sostanzialmente un rad-
doppio dell'attuale prelievo, un dimezzamento
delle franchigie e, per i patrimoni oltre i 5 milioni,
aliguote progressive dal 21% al 45% per i diversi
gradi di parentela.

Era prevista inolire I'armonizzazione sul fratto-
mento dei Titoli di Stato che in Europa non sono
esenti, facendoli rientrare nell’ attivo ereditario.

Da un confronto con i principali Paesi europei, si
evince una notevole disparitd di tassazione: I'lta-
lia, in questo caso, € da ritenersi un vero “para-
diso fiscale”. Le aftuali aliquote prevedono una
misura minima del 4% (per il coniuge e gli eredi
in linea retta, con franchigia per quote pari a 1
milione di euro), una intermedia del 6% (per i fra-
telli e le sorelle, con franchigia per quote pari a
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Opero nel settore finanziario da 17 anni. Mi sono occupato
per lungo tempo di credito e finanziamenti, rivolti prevalente-
mente a clientela privata, svolgendo vari incarichi e ricopren-
do anche ruoli manageriali. Dopo una pluriennale esperienza
nel mondo del credito, nell’anno 2013 ho sostenuto I'esame
per |'abilitazione alla professione di Consulente Finanziario
ed aftualmente svolgo la mia attivita per il Gruppo Deutsche
Bank.

Pl M AT NE L0 CFIAOEIE

100mila euro e periparenti fino al 4° grado, senza
alcuna franchigia) e una massima dell’8% (per gli
alfri soggetti).

A titolo di esempio, i cittadini francesi in caso di
succesione in linea retta versano dal 5 al 45%, dall
35 al 45% per i fratelli e un'aliqguota massima del
60% negli altri casi; in Germania le aliquote perla
linea retta variano da un minimo del 7% al 30%,
con un massimo del 50% per gli alfri soggetti. An-
che le franchigie che in qualche caso sono previ-
ste, risultano di molto inferiori a quelle di cui si pud
beneficiare in Italia.

Nel Regno Unito invece, a prescindere dal rap-
porto di parentela, il patrimonio viene tassato per
la parte eccedente le 325mila sterline nella misu-
ra del 40% con I'eccezione del frasferimento in
favore del coniuge che € totalmente esente da
imposte.

Anficipare i fempi programmando una corretta
pianificazione attraverso I'utilizzo degli strumenti
corretti pud consentire un notevole risparmio fi-
scale. Pianificare significa proteggere il proprio
patrimonio.

La ///W/a a comanlentz ...
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Donazioni come anticipo

delle successioni:

attenzione alle conseguenze

di Francesco Frigieri

Secondo le ultime pubblicazioni, in Italia, esisto-
no piu di 30 milioni di beni immobili, intestati per il
90% a persone fisiche'.

E noto, poi, che la cultura della proprietd nel
nostro Paese sia molto radicata, vista anche la
percentuale dei proprietari di case senza mutui
pendenti, per quasi il 60% del totale?.

In questo contesto, € poi emerso che, nell’anno
2016, il 15% degli attiaventi a oggetto beniimmo-
bili ha avuto natura di donazioni dirette.

Le moftivazioni sono da ricercare, prevalente-
mente, nel fimore che il passaggio di tali beni
possa essere piu oneroso nel prossimo futuro, per
il verosimile aumento delle imposte di successio-
ne (gid oggetto di progetti diriforma), cosi come
nell’effettivo risparmio sulla tassazione Imu, ad
esempio, per effetto della destinazione a prima
casa, della seconda abitazione, attraverso I'inte-
stazione genitori-figli.

Accanto a questa percentuale relativa alle do-
nazioni dirette, possiamo sicuramente ritenere
(seppure in astratto per mancanza di dati), che
la stessa percentuale, se non addiritfura maggio-
re, derivi da donazioni indirette o afipiche, vale
a dire da donazioni concretizzate da atti diversi
(come vendite), ma con fine donativo: il riferi-
mento, va per esempio, a casiin cui il prezzo non
e pagato o a dazione di denaro per I'acquisto
dell'immobile o di altri beni.

In questo contesto di ricorso inconfrollato alle
donazioni, ci sono principalmente fre aspetti da
considerare allo scopo di evitare conseguenze
negative al proprio patrimonio.

Il primo €& quello diricorrere a tali tipi di atti pen-
sando solo al vantaggio fiscale, non consideran-
do pero il vincolo o il peso che si genera sui beni
immobili stessi, i quali sono esposti - per almeno
20 anni dalla trascrizione della donazione - all’ o-
zione di restituzione da parte del legittimario leso
della sua quota di legittima, anche nei confronti
del terzo acquirente, dal quale pud recuperare |l
bene libero da pesi, garanzie ipotecarie etc, ov-
viamente dopo aver esercitato vittoriosamente
I'azione di riduzione.

Se quindi il bene immobile venisse donato soltan-
to a uno dei figli, I'altro o gli altri ben potrebbero
riprenderselo anche nei confronti di terzi: quindi
gli acquirenti piu attenti, od opportunamente
consigliati, non accetteranno mai di comprare
tali beni con conseguenti grossi limiti alla loro cir-
colazione e commercialitd.

Il secondo & quello di pensare che le donazioni,
ad esempio ai figli, siano solo quelle dirette, for-
malizzate attraverso atto pubblico e non anche
quelle indirefte o atipiche, non considerando
che anche a quest’ultime si applica la disciplina

della riduzione e collazione, anche se risulta or-
mai pacifico che non si applichi I'azione di resti-
tuzione nei confronti del terzo acquirente.

Il terzo € quello di pensare che attraverso do-
nazioni dirette e/o indirette, si sia fatto tutto im-
prontato all’equilibrio dei figli, non considerando
I'imputazione diversa dei valori stessi ai fini della
collazione, variabile a seconda della natura del
bene donato.

Cio significa, per esempio, che la somma di de-
naro regalata al figlio per I'acquisto dell'immo-
bile, destinato dal primogenito all’esercizio di
un'attivitd, andrd impuntata con riferimento al
valore del bene alla data di apertura della suc-
cessione, menftre la stessa somma di denaro do-
nata all’altro figlio, per soddisfare altre esigenze,
e quindi non per I'acquisto di beni immobili, verrd
imputata al valore nominale, con probabile evi-
dente differenza fra i due cespiti, equivalenti al
momento della donazione, ma non all'apertura
della successione.

Questi tre aspetti dovrebbero essere considerati
prima di fare o consigliare una donazione, anche
perché, a donazione avvenuta, i imedi sono piu
difficili, anche se possibili, aftraverso operazioni
qualificate dalla dottrina come negozi di siste-
mazione familiare.

Seguendo queste attenzioni, le cause ereditarie
saranno prevedibili e quindi, nei limiti del possibi-
le, neutralizzate con beneficio degli eredi e del
loro patrimonio.
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Francesco

FRIGIERI

Avvocato Senior
Studio Legale Frigieri & Partners

Avvocato senior dello studio legale Frigieri &
Partners. Svolge attivitd di consulenza al pa-
trimonio con la finalitd diridurre anche i rischi
della successione nelle aziende e nelle famiglie,

attraverso la condivisione degli obiettivi. Su
questi temi organizza convegni e seminari per
professionisti e imprenditori e pubblica appro-
fondimenti in riviste di settore.

' Fonte: Direzione generale delle Finanze. La distribuzione del-
la proprietd tra persone fisiche (Pf) e persone non fisiche (Pnf)
e nettamente a favore delle prime per quanto concerne |l
settore residenziale (abitazioni e pertinenze), sia in termini di
stock (numero di unitd immobiliari) che di rendite catastali.
Infatti, oltre il 90% delle abitazioni (sia per lo stock sia per la
rendita) & attribuibile alle persone fisiche. La percentuale
scende per le pertinenze (locali di deposito e box/posti auto),
rispettivamente all’88,3% sullo stock e all’85,1% sulle rendite.
Le Pf detengono comunque una quota considerevole, pari
al 62,2%, dello stock immobiliare anche relativamente al set-
fore non residenziale; tuttavia tal quota, in fermini di ammon-
tare direndita catastale scende al 28,8%

2Fonte: Il Sole 24 Ore del 10.8.2017. L'ltalia, fra i Paesi presi
in analisi, si pone subito dopo le nazioni dell’est europeo dal
punto di vista della percentuale di proprietari senza mutuo.
Un Paese in cui, fradizionalmente, le famiglie hanno avuto un
ruolo importante nel facilitare il possesso di case di proprietd
ai figli, tramite ereditd o sostegno finanziario. Si registra infatti
un 57,6% di proprietari, a cuisi aggiunge il 14,2% su cui ancora
pende un mutuo, per un totale di 71,8%. Le abitazioni affittate
da privati sono il 14,5% del totale, mentre il 4% rappresentano
gli offitti a prezzi di mercato ridotti dovuti a sussidi o abitazioni
e strutture il cui affitto € stabilito per legge.
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Pietro

Widiba
pietro.arienzo@pfwidiba.it

+39 089 232312 / + 39 3357788360

Corso Vittorio Emanuele,35
84123 | Salerno

Sono nato a Baronissi(SA) il 16/06/1966. Sono laurea-
to in Economia e commercio dal 1996; sono abilitato
come consulente finanziario dal 1997; sono certificato
EFA dal 2007.

Ad aprile del 2017 ho conseguito la certificazione ISO-
WISE UNISO 22222 come pianificatore economico-
finanziario-patrimoniale personale.

Lavoro con banca Widiba che mi assicura la possibili-
ta di esprimere liberamente la mia professionalita nel
pieno rispetto delle esigenze e dei bisogni dei clienti

Sono formatore e master trainer nell’ Academy ACF di
Widiba in Diritto Privato e Commerciale e Normativa
dei Mercati Finanziari.

Aggiornamento e formazione sono alla base del mio
lavoro in quanto li ritengo i capisaldi su cui fondare
una corretta e costante crescita personale e profes-
sionale

Mi occupo di gestione e tutela di patrimoni personali e
aziendali basando il mio lavoro sull’ attenzione, I'ascol-
fo e il dialogo in modo da comprendere quelle che
sono le reali esigenze delle persone e individuare le
soluzioni piU adatte al raggiungimento degli obiettivi
che hanno a cuore.
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Filippo
BERTACCHE

Banca Intermobiliare
diInvesfimenti e Gesfi
Arzignano (Vi) 0444/470111
Padova 049/8241211
www.bertacche.it

Consulente finanziario e patrimoniale iscritto all’albo
O.C.F. ed E.F.P.A. con la qualifica di European Finan-
cial Advisor dal 2005. Private Banker & Wealth Mana-
ger.

Dedico gquotidianamente la mia professionalita e at-
tenzione al patrimonio che mi affidano i clienti con
competenza, esperienza e fiducia per la crescita e
tutela del loro portafoglio di investimento.

Da oltre vent'anni questo € il mio impegno quotidia-
no in un mondo che cambia velocemente e richiede
un costante sguardo in avanti.

Le competenze professionali affrontate ogni giorno
vanno dalla costruzione del portafoglio, allo studio di
scenario del mercato e |'analisi degli strumenti finan-
ziari, dalla consulenza fiscale per la famiglia alla pia-
nificazione successoria e la tutela patrimoniale, dalla
previdenza complementare alla pianificazione finan-
ziaria.
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Giovanni Gianluca Giuseppe Donato
MOCCI BOCCARDO LORIA
Cocker Advisory Srl Gruppo Deutsche Bank Fideuram Widiba

Finanza & Futuro

giovanni.mocci@live.it - giovanni.mocci@

gghittoni@fideuram.it donato.loric@pfwidiba.it

cockeradv.it
+39 070 4511990 / +39 334 2005676
Via Nazario Sauro 1 -09123 | Cagliari

Laurea in Economia con indirizzo Aziendale, diploma
di Ragioneria. Dopo una articolata carriera bancaria
10 anni con CARIPLO e aliri 10 come responsabile re-
gionale della Meliorbanca nel 2010 presi la decisione
di mettermiin proprio convinto dell’idea che la finanza
stava diventando sempre piUu una risorsa scarsa e di-
ventava sempre piu importante presentarsi al sistema
bancario, € non solo, sempre piu rating-performing
e con dei piani finanziari di breve e di lungo termine
convincenti se si voleva beneficiare ancora del loro
supporto.

La mia specialitd rimangono le operazioni straordina-
rie, i riordini societari, i passaggi generazionali, i piani di
risanamento e rilancio sempre studiati softo I'aspetto
finanziario e le attivitd di arrangiamento e costruzione
di operazioni di finanziamento.

gianluca.boccardo@finanzaefuturo.it
gianlucaboccardo@yahoo.it
+39 338 2963346

Ho maturato 17 anni di esperienza nel settore Bancario
occupandomi di credito e finanziamenti, ricoprendo
anche ruoli manageriali.

Da sempre grande appassionato di Finanza, nell’anno
2013 ho sostenuto con profitto I'esame per I'abilitazio-
ne alla professione di Consulente Finanziario, attivita
che svolgo attualmente. Convinto che un serio pro-
fessionista debba dedicarsi costantemente all’aggior-
namento professionale, partecipo con assiduitd ad
eventi e concorsi che possano arricchire le mie com-
petenze.

L'approccio consulenziale da me utilizzato € globale:
credo non si possa prescindere da un'attenta analisi
dell’intero patrimonio del cliente (beni mobili, immobi-
li, Aziende), prima di effettuare scelte di investimento.
Una approfondita conoscenza del mercato immobi-
liare ed una specifica preparazione su pianificazione
successoria e tutela del patrimonio, mi agevolano nel
compito di individuare le migliori soluzioni per i clienti.

E' con questa logica che mi rivolgo alle persone che
incontro nell’ambito della mia attiivitd, cercando sem-
pre di instaurare un rapporto fiduciario, basato su tra-
sparenza e correttezza nei rapporti.

+39 0523 463911 / + 39 348 1511189
Via G. Manfredi 105 - 29122 | Piacenza
www.giuseppeghittoni.it

Opero da 17 anni nel seftore della consulenza fi-
nanziaria, dapprima in una primaria banca locale
e aftualmente in Fideuram Intesa Sanpaolo Private
Banking, dove ricopro i ruoli di Consulente Finanziario
e di Group Manager.

Laureato in Economia e Commercio presso |'Univer-
sitd Cattolica del S.Cuore, ho successivamente fre-
quentato il Master Universitario in “Risparmio Gestito
e Consulenza Finanziaria * presso lo stesso ateneo e
dedico ogni anno tantissime giornate di aula all’ag-
giornamento professionale, convinto che la formazio-
ne permanente sia uno dei cardini della nostra attivitd
nell’'interesse di chi ci affida i propri risparmi.

Nel corso degli anni di vita professionale alle temati-
che preftamente finanziarie e a quelle di asset allo-
cation di portafoglio ho aggiunto competenze relati-
ve alla pianificazione patrimoniale e successoria, alla
consulenza previdenziale e alla fiscalitd, in modo tale
da poter rispondere a tutte le esigenze della clientela
in modo personalizzato.

Nel biennio 2016-17 ho frequentato la decima edizio-
ne dell'Executive Master in Gestione Strategica delle
PMI, presso Altis (Alta Scuola Impresa e Societd dell’U-
niversita Cattolical).

+39 0815515331 / +39 328 4814122

Via delle Rose 58, 80063
Piano di Sorrento (NA)

Ho 55 anni e 3 figli. Con loro condivido le mie passioni:
il cinema, i viaggi, la fotografia. Socio WWEF, sostengo
a distanza una bambina etiope.

Trasferito a Milano per studiare Scienze Bancarie all’U-
niversitad Cattolica, sono stato assunto in banca nel
1985. Funzionario in Rasbank nel 1991, mi occupo
esclusivamente di consulenza finanziaria dal 2000,
anno in cui mi sono iscritto all’Albo unico dei Consu-
lenti finanziari. Sono certificato €FA - European Finan-
cial Advisor €fpa - dal 2006 ed iscritto al RUI dal 2007.
Sono vincitore assoluto PF Awards 2017, categoria
Comprensione delle esigenze, e pianificatore econo-
mico, finanziario e patrimoniale UNI ISO 22222 Certifi-
cazione “ISO-Wise"” dal 2017.

Convinto che la sola esperienza sono sia sufficiente, il
mio primo obiettivo & mantenere, in virtu di una forma-
zione permanente, un elevato livello di competenze
professionali.

Inoltre, disponibilita, affidabilitd, integritd sono i miei
elementi distintivi.
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Monica

Widiba
monica.gardella@pfwidiba.it
studiogardella@gmail.com

+ 39 0523-315363 / + 39 3394568406

Via San Siro 22 | Piacenza

Iscritta all’ Albo Unico dei Consulenti Finanziari dal 1999,
credo che la prima responsabilita di un professionista
sia mettere in campo a beneficio delle persone che
assisto competenze profonde e vaste.

Laureata in Economia e Commercio all' Universita Cat-
tolica, ho conseguito due Master (Finanza e Tecnolo-
gia applicata alla Finanza e Consulenza e risparmio
Gestito, sempre con Universitad Cattolica), la certifi-
cazione Efa, un Master in Pianificazione Previdenziale
Evoluta, la Certificazione di Educatore Finanziario di
Qualita Certificata secondo la norma UNI 11402:2011,
la Certificazione di Consulente Economico, Patrimo-
niale e Finanziario a norma ISO-WISE ( che combina la
UNI'ISO 22222:2008 e la UNITS 11348: 2010).

Continuo a dedicarmi con passione all’aggiornamen-

to professionale su mercati, strumenti finanziari e assi-
curativi, tutela patrimoniale, pianificazione successo-
ria, fiscalitd e counseling.

Mi dedico anche ad attivitd di Formazione, sia come
Formatore che nella progettazione e realizzazione dei
contenufi.

GARDELLA

Marina

Widiba

marina.marano@pfwidiba.it
+39 089 232312 / +39 335 7788359

Corso Vittorio Emanuele 35,
8412 Salerno

Sono nata a Salernoil 7/11/1968. Sono laureata in Eco-
nomia e commercio dal 1995, sono abilitata come
consulente finanziario dal 1997 e sono certificata EFA
dal 2007.

Svolgo la mia attivitd con banca Widiba per garan-
tirmi liberta di pensiero e di scelta. Ad aprile del 2017
ho conseguito la certificazione ISO-WISE come pianifi-
catore economico-finanziario-patrimoniale personale.

Sono formatore e master trainer nel’ Academy Acf
di Widiba in Economia dei mercati finanziari e Diritto
fributario. Dedico molto tempo all’aggiornamento
ed alla formazione perché li ritengo indispensabili per
crescere professionalmente.

Mi occupo di gestione e tutela di patrimoni familiari e
azienddali. | miei valori sono rispetto, ascolto e affidabi-
litd. Per me € importante arrivare al cuore delle perso-
ne. Come? Con impegno quotidiano, disponibilitd e
un orecchio sempre rivolto all’ascolto delle esigenze.
Solo cosi posso prendermi a cuore la vita degli altri.

MARANO

Francesco

fpaese@FIDEURAM.IT
+39 3474141465 / +39 0119415353

Piazza Cavour 3, Palazzo Balbiano
10023 Chieri (TO)

Laureato in Economia del Commercio Internazionale e
Mercati Valutari (1996), opero nel settore private banking
da 20 anni, sono iscritto all’ Albo Unico dei Consulenti finan-
ziari dal 2002.

Da sempre ho messo al centro della mia attivitd la forma-
zione: ho svalto presso SDA Bocconi il corso di “Perfeziona-
mento per consulenti e gestori del risparmio”, poi Impetial
College " London corso “Wealth Management&Advisory”,
cerfificazione €uropean Financial Advisor rilasciata da
€fpa.

Ritengo utile I'alfabetizzazione finanziaria dei risparmiatori
sono docente progetto “€conomicamente” di educo-
zione finanziaria nelle scuole e presso diverse sedi Unitre in
Piemonte.

Riccardo

Widiba

riccardo.pauselli@pfwidiba.it

+39 336209286

+39 075 5011888

Via Briganti, 67 - 06127 | Perugia

Laureato in Economia e Commercio presso I'Universita
di Perugia. Collaboro con la cattedra di Diritto delle
Assicurazioni e Diritto dei Mercati Finanziari - Universita
di Economia di Perugia.

Da oltre 20 anni svolgo I'attivita di consulente finanzia-
rio. Dal 1995 al 2008 ho collaborato con AXA SIM SPA
Dal 2008 ad oggi collaboro con Banca Widiba in qua-
litd di Personal Advisor e mi occupo di Pianificazione
Finanziaria, Gestione del Risparmio, Consulenza Previ-
denziale, Protezione del Patrimonio (Attivita fiduciaria,
Trust, Pianificazione Successoria, Assicurazioni della
persona e del patrimonio).

Professionalita, impegno e passione mi permettono di
instaurare rapporti fiduciari di lungo periodo

Ogni risparmiatore ha i propri obiettivi, le proprie esi-
genze, peculiaritd, aspettative e la mia professione mi
porta a consigliarliuna corretta ed attenta consulenza
patrimoniale, una consulenza ad ampio raggio e per-
sonalizzata, in grado di orientare le scelte dei clienti e
di soddisfare le loro aspettative lungo l'intero ciclo di
vita del patrimonio.
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Valentina

PROIETTI MULZI

vproiettimuzi@fideuram.it

+39 06 6610511

+39 333 5905719

Via Gregorio VII, 392 -00165 | Roma

Svolgo con passione il lavoro di consulente finanziaria
in Fideuram da quattro anni, al fianco dei miei clienti.

La laurea in giurisprudenza mi ha permesso di esten-
dere le competenze in materia finanziaria a quelle in
ambito patrimoniale (pianificazione successoria, pas-
saggio generazionale) e, grazie a un Master in Tutela
Patrimoniale, ho approfondito e ulteriormente amplio-
to la mia esperienza in materia.

In questo modo, ho potuto affiancare aliri colleghi, in
qualita di Team partner, nell’assistenza a varie tipolo-
gie di clientela, sia privati che societd.

Nell'attivitd di consulente finanziaria, cerco di coniu-
gare I'attenzione per i dettagli e I'approccio scrupolo-
so alla risoluzione dei problemi con I'interesse autenti-
co per i clienti - per le loro vite e i loro progetti.

Il mio obiettivo & infatti di rappresentare per loro un
ottimizzatore di risorse, che dia voce e soluzione alle
loro aspettative.

Paolo

PINESCHI

Allianz Bank Financial Advisor

paolo.pineschi@allianzbankfa.it
+39 338 8427581
Piazza Savonarola, 6 - 50132 | Firenze

Consulente finanziario e patrimoniale iscritto all’albo
O.C.F. ed E.F.P.A. con la qudlifica di European Finan-
cial Advisor dal 2005. Private Banker & Wealth Mana-
ger.

Dedico quotidianamente la mia professionalita e at-
tenzione al patrimonio che mi affidano i clienti con
competenza, esperienza e fiducia per la crescita e
tutela del loro portafoglio di investimento.

Da oltre vent'anni questo € il mio impegno quotidia-
no in un mondo che cambia velocemente e richiede
un costante sguardo in avanti.

Le competenze professionali affrontate ogni giorno
vanno dalla costruzione del portafoglio, allo studio di
scenario del mercato e I'analisi degli strumenti finan-
ziari, dalla consulenza fiscale per la famiglia alla pia-
nificazione successoria e la tutela patrimoniale, dalla
previdenza complementare alla pianificazione finan-
ziaria.
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Michele

CASAGRANDE

BCC di Monastier e del Sile

michele.casagrande@bccmonsile.it

0422 383903

329 3145473

Piazza Da Vinci 15, 31030 | Dosson di Casier

Michele

FORTUNATO

Allianz Bank Financial Advisors

michele.fortunato@allianzbank.it
0809179180

3473565536

Corso A. De Gasperi, 312/R - 70125 | Bari

Maurizio

FRIGERIO

CheBanca!

maurizio.frigerio@chebanca.it
Viale Bodio 37, 20158 | Milano

Dal ‘97 lavoro alla BCC DI MONASTIER E DEL SILE (TV) ricopren-
do per venti anni ruoli in Direzione nel comparto Finanza Re-
tail. Dal 2017 opero come consulente presso la filiale di Dos-
son, dove ora assumo il ruolo di Gestore Private.

Sono Consulente Finanziario OCF, Certificato Efa (2005), iscrit-
to alla sez. E del Registro Intermediari Assicurativi (2007).
Sempre sorridente, socievole, ritengo che la formazione e
I'aggiornamento costante siano la base per offrire un servizio
di qualita al Cliente.

Sono un consulente finanziario abilitato all’ offerta fuori sede e
svolgo la mia attivitd su Bari e provincia da 21 anni. “Allenare”
il cliente a cambiare le proprie abitudini in modo da consen-
tirgli di raggiungere piu agevolmente gli obiettivi determinati
nel processo di pianificazione finanziaria € forse la reale e piu
importante funzione che un consulente finanziario possa oggi
svolgere. Ascoltare le esigenze del cliente & prerogativa indi-
spensabile affinché si possa essere riconosciuti anche come

un interlocutore privilegiato specialmente nel contesto attua-
le, interessato da radicali frasformazioni socio-economiche.

Maurizio Frigerio € Advisory Manager all'interno della Direzio-
ne Wealth & Advisory di CheBancal. Ricopre questo ruolo dal
dicembre 2016 dopo aver maturato diversi anni di esperienza
in filiale, in CheBancal! e prima ancora in Barclays. Prima an-
cora, sempre all'interno della banca inglese, € stato Respon-
sabile Product&Network Administration Mortgage&Retail.
Laureato in Ingegneria Gestionale presso il Politecnico di Mi-
lano, ha mosso i primi passi lavorativiin consulenza, lavorando
in Accenture.

Marco

MASCARINO

Gruppo Deutsche Bank
Finanza & Futuro

marco.mascarino@finanzaefuturo.it
+39 0131.261085

+39 347/7856691

Via Marengo 16 - 15121 | Alessandria

Marco

MISCISCHIA

Banca Generali S.p.a.

Marco.miscischia@bancagenerali.it
+39 06 92708341

+39 335 7003540

Via G. Carducci, 68 - 04011 | Aprilia (LY)

Catia

VANNUCCI

Allianz Bank Private

catia.vannucci@allianzbankprivate.it
+39 0574 401640
+39 338 7299594
Via Valentini 23/A - 59100 | Prato (PO)
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Sono un wealth advisor: significa che aiuto i miei clienti e pro-
spect a concentrarsi sui propri obiettivi, in primis identificando-
li, quali raggiungere un pensionamento senza stress o pianifi-
care le future esigenze economiche, di poi a trovare insieme
la/le soluzione/i che va/vanno incontro a questi bisogni.

Marco Miscischia nato a Romal il 14 Lugio 1978, diploma di ma-
turita scientifica nel '97 inizio a lavorare nel'98 nell'azienda di
famiglia come gestore di risorse umane. Nel 2000 inizia la mia
carriera nel mondo assicurativo come sub agente presso Ass.
Generali. Nell'aprile del 2001 assunto come venditore Junior da
Generdli Vita e supero I'esame da promotore. Promotore finan-
ziario dal 2002 in Simgenia S.p.A. Dal 2003 Venditore seniorin Ass.
Generali. Dal 2004 tutor junior e tutor senior nel 2005. Dal 2007 al
2012 Financial Business Coordinator in Assicurazioni Generali per
la rete Generali di Simgenia SIM S.p.A. Certificato EFPA dal 2011,
dal 2012 ad aggi svolgo aftivita di Rappresentante Procuratore
in Generdli Italia e promotore di Banca generali.

Nata a Prato il 4/8/1965 e ivi residente. Laurea Universita di
Firenze, Economia e Commercio 110 e lode. Esperienza di
lavoro in aziende industriali di Prato come addetta contabilita
e fiscale dal 1985 al 1991 Impiegata presso Istituto bancario
S Paolo Torino dal 1991 al 1998, settori: fidi, estero, fitoli. Con-
sulente finanziario dal 1998, Prima in Fideuram fino al 2002, poi
Ing divenuta Xelion divenuta Fineco, infine attualmente in Al-
lianz Bank dal 2016. Lingue conosciute: inglese, tedesco e
francese. Hobby: lettura, viaggi, vela, palestra, cucina.
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Alessandro

CASTRECHINI

Sanpaolo Invest Sim Spa

alessandro.castrechini@spinvest.com

+39 0776 32391 / +39 0776 26402

+39 328 2357598

Piazza De Gasperi, 10 - 03043 ) | Cassino (FR)

Davide

MAGNAGUAGNO

Fideuram

dmagnaguagno@fideuram.it

Emanuele

AUTINO

Fideuram

eautino@fideuram.it
+39 0124 27342 |/ +39 333 1969447

Via Gallo Pecca 9/7 — 10086
Rivarolo Canavese (TO)
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Alex

D’ALESSANDRO

Banca Generali S.p.a.

alex.dalessandro@bancagenerali.it
+39 071/2900495

+39 334/1105074

Via Sandro Totti, 10 - 60131 | Ancona

Catia

] POLLARINI

Romagna Banca

catia.pollarini@omagnabanca.it

+ 39 0541 342740

+ 39 333 3162380

Piazza Matteotti 8/9 | Bellaria Igea Marina

Banca Widiba

filippo.pozzi@pfwidiba.it
+39 393 980991
Viale Gramsci, 50121 | Firenze
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Federica

Andrea

Banca Widiba

Federica.manzo@pfwidiba.it

+ 39 3288935977

+39 0815179474

Via C. Amato, 5-84014 | Nocera Inferiore (SA)

William

MARCHESELLI

Fineco Bank

william.marcheselli@gmail.com
+ 39 335 5684628

Via Lirone 10 - 40013
Castel Maggiore (BO)

Paolo

PETRINI

+ 39 06.684341
+39 335.5474507
Via Cicerone 54/B - 00193 | Roma

Banca Fineco

andrea.palmas@pfafineco.it

+393477512489

Via Roma 241 - 09123 | Cagliari

Enzo

BOVE

Banca Widiba

enzo.bove@pfwidiba.it
+39 0815179474
+39 3281288640

Pier Paolo

Banca Generali

pierpaolo.abis@bancagenerali.it

+39 070 6848882

+39 328 8349319

Via dei giornalisti 69122 | Cagliari (CA)

Via Migliaro, 8 - 84016 | Pagani (SA)




L'intfermediario con i migliori
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Banca Generali € una realtd leader in Italia nel-
la protezione patrimoniale e nei servizi di private
banking.

La strategia della societd si basa proprio su alcu-
ni elementi distintivi: la consulenza qualificata di
professionisti ai vertici della categoria per com-
petenze ed esperienze al servizio della clien-
tela, un portafoglio di prodotti di investimento
tra i piU ampi e accurati del mercato con una
struttura frasparente ed aperta alle soluzioni di
prestigiose case infernazionali, e soluzioni di we-
althmanagement all’avanguardia per la cura
del patrimonio immobiliare, di impresa, e nelle
dinamiche successorie.

Banca Generali

www.bancagenerali.it
Numero verde: 800.155.155
Via Machiavelli, 4 | Trieste

A questi si aggiungono poi un forte orientamen-
to all'innovazione e, non da ultimo, la garanzia
di solidita e affidabilitd che il marchio Genera-
li rappresenta per tutti i suoi clienti da oltre 180
anni. Banca Generali dispone di 43 filiali bancao-
rie, 135 uffici dei consulenti finanziari su futto il
territorio nazionale e di un contact center dedi-
cato (numero verde 800.155.155).

A cio si aggiunge una evoluta piattaforma in-
ternet, www.bancagenerali.it, che consente ai
clienti di accedere autonomamente ai servizi
bancairi.
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Valentina

Svolgo con passione il lavoro di consulente fi-
nanziaria in Fideuram da quattro anni, al fianco
dei miei clienti.

La laurea in giurisprudenza mi ha permesso di
estendere le competenze in materia finanziaria
a quelle in ambito patrimoniale (pianificazione
successoria, passaggio generazionale) e, grazie
a un Master in Tutela Patrimoniale, ho approfon-
dito e ulteriormente ampliato la mia esperienza
in materia.

In questo modo, ho potuto affiancare altri col-
leghi, in qualita di Team partner, nell’assistenza
a varie tipologie di clientela, sia privati che so-
cieta.

Fideuram S.p.a.

vproiettimuzi@fideuram.it

+39 06 6610511

+39 333 5905719

Via Gregorio VII, 392 -00165 | Roma

Nell'attivitd di consulente finanziaria, cerco di
coniugare I'attenzione peri dettagli e I'approc-
cio scrupoloso alla risoluzione dei problemi con
I'interesse autentico peri clienti - per le loro vite
e iloro progetti.

Il mio obiettivo € infatti di rappresentare per loro
un oftimizzatore dirisorse, che dia voce e soluzio-
ne alle loro aspettative.
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Comunicazione
efficace e relazione
con il cliente

di Valentina Proietti Muzi

Alcuni giorni fa, ho incontfrato un cliente che da
un po’ di tempo rimandava a data da destinarsi il
nostro appuntamento. Ogni volta che prendevo
contatto con lui, evitava di fissare un giorno per
incontfrarci e mi chiedeva di richiamarlo da li a
una settimana. Ed & andata avanti cosi per tre
mesi.

Poi, un giorno I'ho invitato per un caffé e ha
accettato. Quando & arrivato in agenzia e I'ho
salutato, mi ha subito colpito I'aspetto frascura-
to, I'atteggiamento dimesso, quasi intimorito, lo
sguardo spesso assente. Sapevo che aveva chiu-
so la sua attivita alla fine dello scorso anno, non
per andare in pensione ma per le difficoltd sem-
pre maggiori che avevano reso insostenibile il suo
lavoro da autonomo.

Pur avendo una solida posizione finanziaria, la
perdita del lavoro lo aveva provato duramente,
come potevo vedere. Anche da seduto, appari-
va lontano dal luogo in cui si frovava.

A dirla tutta, il modo stesso in cui era seduto dava
I'impressione non solo di voler creare distanza fi-
sica dall’interlocutore, ma anche una distanza
emotiva: aveva scelto, infatti, la sedia pivu lonta-
na dalla porta, tanto che per arrivarci aveva fat-
to il giro del tavolo, superando due sedie vuote. E
io, dove avrei dovuto sedermi?2

Senza pensarci troppo, ho preso posto alla sua
sinistra, su una sedia di fianco a lui ma non troppo
vicina.

Tuttavia, dopo i primi scambi di frasi di cortesia, mi
sono accorta che I'incontro stentava a decolla-
re. Cosi, mi sono chiesta come potevo aiutarlo a
farlo riemergere — almeno per il tempo del nostro
incontro — da quello stato di chiusura e assenza.
Quasi per caso, mi & venuto in mente che, pro-
prio il giorno prima, ero stata in un negozio per
un acquisto e cid che piu mi aveva colpito era
stata I'attenzione del commesso alla mia richie-
sta: in pochi istanti e dopo avermi posto alcune
domande, aveva frovato cid che davvero era
adatto a me. Proprio quello e nient’altro.

Mentre ricordavo brevemente I'episodio, il clien-
te ha alzato lo sguardo, come se mi avesse vista
per la prima volta da quando ci eravamo salutati
e mi ha interrotto dicendo: “"Questo era anche |l
mio lavoro”. Allora gli ho chiesto: “Le va di rac-
contarmi in che cosa consisteva il suo lavoro2 Mi
interessa saperlo”.

Con misurata partecipazione, via via divenuta
piUu evidente, ha iniziato a parlare della sua oc-
cupazione e di cid che rendeva il suo lavoro spe-
ciale. Si & aiutato con gli occhi, le mani, il leggero
movimento delle spalle per farmi capire la natura
della sua professione e quanto gli piacesse svol-
gerla. In questo modo, sono potfuta intervenire,
collegando il suo lavoro al mio — stessa attenzio-
ne per le esigenze del cliente, scelta delle soluzio-
ni piu adeguate, condivisione di un obiettivo — e
focalizzando I'incontro sull’ ottimizzazione dei suoi
investimenti.

Quello che ho riportato & solo uno degli esempi
possibili sul tema oggetto di questo articolo, cioé

la comunicazione efficace in grado di creare
una relazione autentica con il cliente.

A questo punto, ritengo opportuno spiegare me-
glio che cosa io infenda per “comunicazione ef-
ficace”.

Torniamo all'incontro con il mio cliente: che cosa
€ accaduto fra lui e me?

Prima ancora di parlare, cid su cui mi sono con-
centrata é stata quella che definirei “*comunica-
zione ricettiva”, cioé quella particolare disposi-
zione di apertura emotiva e umana nei confronti
dell'interlocutore, che permette di percepire I'al-
fro con viva aftenzione. A tal proposito, esistono
varie tecniche per perfezionare questa aftitudi-
ne. Anch’io le ho studiate e continuo a studiarle,
ma cid a cui continuo a restare fedele e I'inte-
resse spontaneo e autentico per le persone che
incontro ogni giorno.

Tuttavia, tornando di nuovo all’episodio con cui
ho aperto questo breve articolo, iI cambiamen-
to nella comunicazione con il cliente &€ avvenuto
solo dopo aver pronunciato alcune precise paro-
le. Qui si inserisce il secondo elemento che costi-
tuisce, a mio parere, la comunicazione efficace,
cioé la "comunicazione attiva”, I'uso del linguag-
gio. Da appassionata leftrice e con la vocazio-
ne per la scrittura, ritengo il linguaggio I'aspetto
fondamentale della comunicazione. Una parola,
infatti, non vale I'alfra. E soprattutto, una stessa
parola non vale allo stesso modo per persone di-
verse.

Ho iniziato il mio lavoro di consulente con una
buona dose di gavetta: in modo tutt'aliro che
infrequente, infatti, mi & accaduto di contatta-
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re potenziali clienti al telefono (persone che non
conoscevo e a cui chiedevo un appuntamento).
Sono sempre riuscita ad avere risultati, perché
usavo le parole giuste; e le parole giuste non era-
no mai le stesse.

Dunque, cos’e la parola giusta?

Giorni fa ho ascoltato un poeta italiano propor-
re, nell’ambito di una riflessione piu ampia, la di-
stinzione fra “termini” e “parole”: se i primi sono
essenzialmente collegati al linguaggio scientifico
e razionale, le seconde sono piu vicine alla sfera
delle emozioni, dell'inconscio, dell’evocazione,
della suggestione (dunque, alla poesia).

Alla luce di cio, nel lavoro che svolgo, la parola
giusta & frutto della commistione fra il “termine”
preciso e accurato e la “parola” in grado di susci-
tare emozioni, di muovere I'animo dell’interlocu-
tore verso un centro di comune atftenzione. A cio
si deve aggiungere poi il ritmo nel parlare, il fono,
le pause corrette. Soprattutto quando si parla al
telefono, riuscire a enfrare in sintonia con I'interlo-
cutore e fondamentale. Serve orecchio per farlo.
Ecco che I'uso appropriato del linguaggio e |l
vivo interesse per le persone che quotidianamen-
te incontro grazie al mio lavoro sono gli elementi
cardine della comunicazione efficace, in grado
di creare autentica relazione con il cliente.




COMUNICAZIONE

Monica

GARDELLA

ba

monica.gardella@pfwidiba.it
studiogardella@gmail.com

+ 39 0523-315363 / + 39 3394568406
Via San Siro 22 | Piacenza

L'ascolto: la qualita
nascosta della comunicazione

Dire, informare, avvisare, descrivere, annunciare, di-
vulgare, manifestare, pubblicare, notificare, riferire,
esprimere, ma anche avere relazioni, conversare,
confidare essere in contatto... in una sola parola:
comunicare. Se immaginassimo la comunicazione
come un segmento racchiuso fra due punti, pofrem-
mo collocare a un estremo la semplice e fredda fra-
smissione unidirezionale di contenuti, dati e informa-
zioni, dall’altro la relazione intensa e appagante tra
esseri umani che collaborano intensamente per dar
vita a una realtd nuova e condivisa.

Nel mezzo, gli infiniti atti comunicativi che ci coin-
volgono ogni giorno, in ogni momento del giorno:
quando diamo un’occhiata a Facebook appena
svegdli, quando scegliamo I'abito da indossare per la
giornata, quando non cogliamo il saluto del vicino di
casa mentre usciamo di corsa per andare in ufficio,
quando rispondiamo a una mail, quando guardiamo
il cellulare durante un corso o una riunione, quando
feniamo un corso o una riunione, quando sorridiamo
a un collega, quando raccogliamo le ansie o le spe-
ranze di un cliente. Del resto, viviamo nell’era della
comunicazione: ai piu tradizionali giornali, radio e tv si
sono aggiunti sms, mms, infernet, WhatsApp e social
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La comunicazione avviene quando, olfre
al messaggio, passa anche un supplemento di anima
Henri Bergson

network, generando quello che ritengo un parados-
so della contemporaneitd. Mentre si assiste, a tutti i
livelli e in tuttii settori— compreso quello finanziario - a
un inesorabile processo di disintermediazione favori-
to dalla pervasivitd di un' innovazione tecnologica
che annulla le distanze, contrae tempi e semplifica
i processi, si deve prendere atto — sempre grazie alla
tecnologia - diun crescente processo di mediazione
della comunicazione, che non € esente dirischi. “PiU
elaborati sono i nostri mezzi di comunicazione, meno
comunichiamo”, ammonisce Joseph Priestley; affer-
mazione di buon senso e grande attualitd, specie se
pensiamo che il filosofo e chimico inglese visse alla
fine del 1700.

Ecco perché, pur appassionata utilizzatrice di tutti
gli strumenti che I'innovazione mi offre ogni giorno
e che migliorano la qualitd del mio lavoro di consu-
lente, continuo a pensare che il migliore stfrumento
da agire con le persone che si avvalgono delle mie
competenze professionali per costruire e proteggere
il proprio benessere sia I'ascolto, soprattutto se arric-
chito dall'aroma di un buon caffé addolcito da un
sorriso di sincero piacere nel condividere a tu per tu
un momento importante.

La /mﬂ/ﬂ A eonsulentz ...



ANNUARIO DELLA CONSULENZA FINANZIARIA

La sorprendente

potenza del linguaggio

di Luca Talamonti

“Bruciati xxx milioni di euro”. Perché una frase del
genere ha un impatto cosi potente sul nostro cer-
vello?

Alla fine degli anni ‘60 lo psicologo Albert Merha-
bian condusse delle ricerche per scoprire I'impor-
tanza dei diversi aspetti della comunicazione nel
far recepire un messaggio.

Merhabian voleva capire se in una comunicazio-
ne de visu pesasse di piu la componente verbale
(le parole), quella paraverbale (come viene usa-
ta la voce, cioeé volume, velocitd, timbro, ritmo,
etc.), o quella non verbale (gesti, movimenti del
corpo, espressioni facciali, etc.).

| risultati affermarono che la comunicazione non
verbale conta per il 55%, quella paraverbale per
il 38%, mentre quella verbale solo per il 7%.
Queste percentuali vengono tuttora millantate
da sedicenti esperti di comunicazione.

Peccato che siano false.

Lo afferma lo stesso Merhabian, che da fempo
sostiene che i suoi studi sono stati fraintesi, e chia-
risce che tali percentuali sono applicabili solo
guando si sta parlando di emozioni, sentfimenti o
afteggiamenti.

Cioé, se dico di essere felice, ma il mio tono di
voce ¢ triste, la mia testa & rivolta verso il basso e
le mie spalle sono strette, I'interlocutore si rende
conto che qualcosa non quadra, si sente ingan-
nato e dd piv importanza a cido che ho comuni-
cato con la voce e con il corpo, piuttosto che
alle mie parole.

In casi distonici come questo, infatti, le percen-
fuali di Merhabian sono veritiere, e dunque la co-
municazione paraverbale e, soprattutto, quella
non verbale hanno un peso maggiore.

E anche vero, perd, che non sempre parliamo di
emozioni, senfimenti o atteggiamenti.

Spesso, infatti, utilizzcmo la comunicazione per
dare informazioni, raccontare qualcosa, o de-
scrivere qualcos’altro, come un servizio o un pro-
dotto.

In tutti questi casi, dove non sono firati esplicita-
mente in causa emozioni, afteggiamenti e senti-
menti, le percentuali di Merhabian non si appli-
cano.

O meglio, cambiano.

Cambiano nel senso che tutti e tre i livelli della
comunicazione diventano ugualmente impor-
fanti: ognuno dei fre va studiato, curato e padro-
neggiato al 100%, quantomeno da chi afferma
di essere un bravo oratore, un abile comunicato-
re o, piv in generale, da qualunque professionista
abbia a che fare, nel suo lavoro, con le relazioni
umane.

Rispetto alla comunicazione paraverbale e a
quella non verbale, quella verbale gode di un
notevole vantaggio: puod essere scelta, controlla-
ta e veicolata molto piU razionalmente.

Farlo € importante perché il cervello umano &
prevalentemente visivo, cioé elabora i concetti,
in primo luogo, per immagini.

E le parole che usiamo creano, in maniera rapi-

dissima e spesso inconscia, delle immagini nel no-
stro cervello, che le pronunciamo, e in quello del
nostro interlocutore.

Tali immagini si legano immediatamente a delle
sensazioni, sfociando in veri e propri stati emotivi.
Gli stati emotivi danno luogo ariflessioni, decisioni
e, ancor piu importante, azioni.

Il legame che unisce parole, immagini e stati
emotivi & prevalentemente inconscio ed & per
questo che é tanto potente: come ha ampiao-
mente dimostrato anche la finanza comporto-
mentale, noi prendiamo la maggior parte delle
decisioni a livello emotivo e irrazionale, “di pan-
cia”, per poi giustificarle a livello razionale.

Ecco perché si deve essere in grado di utilizzare
una comunicazione che vada a convincere la
parte emotiva del cervello, che € quella che, di
base, deciderd se gli piaci o meno.

Le parole, con la loro potente carica suggestiva,
sono dungue in grado di impattare in profonditd
sullo stato emotivo delle persone.

Ad esempio, pensate alle dirompenti sensazioni
che trasmetftono due semplici parole come “fi
amo”, piuttosto che "fi detesto”.

Inoltre, per quanto le immagini inconsce che |l
cervello crea siano assolutamente soggettive,
gli studi hanno dimostrato che alcune di esse ne
producono sempre di positive o non positive, a
prescindere dall’immagine specifica.

Definiamo tali parole “energetiche” o “energivo-
re”.

Pertanto, veicolare noftizie finanziarie attraver-
so altisonanti slogan, quali “Bruciati xxx milioni di
euro”, ha un impatto dirompente su chi ascolta,
in termini allarmistici e, a livello di immagini men-
taliinconsce, pud dar luogo a sensazioni dall’ele-
vata carica emotiva negativa.

Un metodo molto rapido ed efficace per capire
se una parola € energetica o energivora € quello
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di pronunciare quella parola e verificare, senza
alcun tipo di razionalizzazione, qual & la prima
immagine, d'istinto, che viene in mente: bella o
bruttae

L'elenco delle parole energetiche ed energivore
e lunghissimo e, in aula, ne descrivo parecchie,
aiutando le persone, attraverso esercizi pratici,
a riprogrammare il proprio linguaggio che, per
abitudine, educazione e conformitd rispetto
alla societd circostante, & infarcito di parole ed
espressioni alfamente energivore. L'intelligenza
linguistica & una materia molto vasta, affascinan-
te e dal nofevole impatto sulla vita quotidiana,
personale e professionale, di chiunque. Un pro-
cesso sul quale € importantissimo investire, per-
ché in grado di regalare sorprendenti vantaggi,
meravigliose sensazioni e risultati speciali.
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Empowerment,
le doti personali per migliorare
la propria professione

Il riconoscimento conseguito ai PFAwards’'18
come PFSpecialist nella categoria “empower-
ment” & un encomio che certifica un’aggiuntiva
capacitd del consulente finanziario e distingue
un professionista non solo perle competenze pro-
fessionali insite al proprio ruolo ma ne enfatizza
I'ulteriore afttitudine di coaching e di educazione
finanziaria degli investitori.

Diefro al termine inglese di "“financial empower-
ment” si cela quel processo volto ad aumentare
la capacita di fare scelte consapevoli da parte
di singoli individui o di gruppi (in genere nuclei
familiari), frasformando tali scelte nelle azioni de-
siderate. Rappresenta dunque quell'insieme di
interventi mirati a rafforzare il potere decisionale
e diresponsabilitd degli investitori, migliorandone
le loro competenze e conoscenze.

Dal personale punto di vista, la chiave di tutto cio
€ creare consapevolezza ed & quindi fondamen-
tale che i risparmiatori si rendano conto di poter
prendere in carico la loro “salute finanziaria” e il
loro futuro, semplicemente educando e respon-
sabilizzando sé stessi, semmai attraverso figure
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capaci di frasferire loro, in modo accessibile ed
efficace, tali conoscenze ed esperienze.

Il fatto che a molti non piaccia tuttavia parlare di
soldi, rappresenta probabilmente il maggior osta-
colo nonché rischio al miglioramento della pro-
pria situazione finanziaria e questo perché porta
fin troppi risparmiatori a non responsabilizzarsi,
affidando cosi tale responsabilitd ad altri, quali
banche e intermediari vari.

Quest'ultimo aspetto ha portato i legislatori a
intervenire con sempre maggiori leggi e rego-
lamenti volti a tutelare gli investitori in termini di
informativa, frasparenza, riduzione di abusi etc.,
ma cid non eliminerd futuri casi di cattiva gestio-
ne finché i risparmiatori stessi non aumenteranno
il proprio livello di empowerment finanziario.
Responsabilizzare e consapevolizzare nonché
educare e alfabetizzare sono capacitd non se-
condarie da ricercare nel proprio interlocutore
finanziario e questo perché, aiutare a far prende-
re decisioni migliori, migliora le finanze quotidiane
delle persone.
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Empowerment:

leadership e potere personale

di Raffaella Pizzi

Che cos'ée la leadership?2 Dentro questa parola
convergono percezioni, idee, interpretazioni che
addensano significati diversi. Leadership significa
coinvolgere, motivare, influenzare verso una vi-
sion. E in questo contesto va inserito anche il ter-
mine di intelligenza emotiva, che & la capacitd
di enfrare in risonanza emotiva con le persone,
per incoraggiarle e motivarle a firare fuori il me-
glio disé.

La leadership opera una sorta di influenzamento,
attraverso I'energia contagiosa dell’entusiasmo,
consente di fare sognare o di viaggiare nei sogni
delle persone; sedurre con la potenza del sogno,
enfrare in sintonia, in connessione emotiva con
gli altri.

Il leader deve avere il consenso, deve essere ri-
conosciuto dagli altri e avere carisma, persona-
litd, spinta emotiva, saper ascoltare e decidere.
C'éin gioco una sorta di fascinazione: la seduzio-
ne nella leadership, significa portare nel terreno
comune. C'é una forte intensitd emotiva coinvol-
gente, che si crea nella relazione interpersonale.
Il leader & una guida; c'é I'elemento della sinto-
nizzazione sulle frequenze emotive degli altri. La
connessione emotiva con il sogno collettivo.

Possiamo, quinfi, sintetfizzare la leadership come
I'insieme dei comportamenti aftraverso i quali si
influenzano gli aliri e si determinano gli eventi;
quel senso di padronanza sulle circostanze che
e dato dalla capacitd diimprimerne la direzione.

La leadership ha tre dimensioni caratterizzanti:
energia, vision e relazione

| leader hanno un po' piu di energia degdli altri,
che si esprime anche come intensitd, passione e
conil “crederci"! L'energia & legata al piacere di
quello che si sta facendo e anche al benessere
personale. Le aspirazioni sono energia. La carica
interiore, il dinamismo.

La vision & il progetto, I'idea che appassiona.
Energia e visione sono collegate. Spesso i leader
hanno una visione energizzante e sono capaci di
frasmefttere le loro idee con questa carica emoti-
va che diventa passione.

L'elemento della relazione & molto importan-
te nella leadership. Si tratta, perod, di una certa
qualita relazionale, che presuppone I'ascolto
dell’altro. Il tenere in considerazione le idee e i
bisogni altrui. Infatti, se non si sa ascoltare I'altro,
questo scappa. Le persone che avevano aderito
al progetto progressivamente se ne discostano e
abbandonano il leader che non sa ascoltare le
loro voci.

C’'é una relazione biunivoca tra coinvolgere ed
essere coinvolfi; tra influenzare e farsi influenzare.
E questo si pud spiegare meglio in questo modo:
“Bisogna volere un po’ di bene al proprio interlo-
cutore per riuscire a influenzarlo”. E quella capa-
citd di stare in sintonia e connessione, in frequen-
za emozionale con gli altri per capirli e accoglierli.

Un'alira componente fondamentale riguarda il
possedere un'aftifudine essenzialmente “poten-
te” della vita e questo ci conduce a esplicitare
un altro concetfto importante della leadership,
ovvero la nozione di empowerment.

Empowerment

E un approccio allarealtd, che sitraduce in atteg-
giamenti e comportamenti di fiducia, efficacia e
speranzositd; usare al meglio le proprie risorse per
soddisfare bisogni, desideri, obiettivi; ampliare lo
spazio del possibile. E un atteggiamento positivo,
costruttivo e orientato alla soluzione. Non si cam-
bia, ma si aggiunge qualcosa: nuove possibilitd,
nuove opportunitd. “Resti te stesso e vai avanti e
aggiungi qualcosa che ti rende piu abile e cao-
pace”.

L'accezione del potere & inteso come un orien-
tamento rivolto ad aprire e sviluppare nuove pos-
sibilitd. Sentire di avere influenza e controllo su cio
che accade nel proprio lavoro e nella propria
vita. Significa sentfirsi protagonisti di se stessi e di
cio che si fa e si & con dli altri.

La parola “potere” ha due significati:

- potere relazionale: potere di qualcuno su qual-
cun altro, e si puo tradurre in “influenza”;

- potere personale: potere che sta dentro la per-
sona, che significa “possibilitd” (& influenzato piu
da faftori interni e psicologici della persona che
esterni).

Il potere € quindi di due tipi:

- esterno relazionale, definibile come influenza
sugli altri;
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- interno personale, definibile con il proprio senso
di autoefficacia e capacitd di influire sulla pro-
pria vita e sulla propria realtd.

Quando si parla di potere, quindi, si infende non
un potere gerarchico, di qualcuno sull’altro, ma
un potere realizzativo: come possibilitd. Il verbo
che esprime meglio questo concetto € "I can”,
sintetizzato bene nello slogan di Obama “We
can”. Requisito essenziale & di sentire dentro di sé
“le possibilita™ di operare nella realtd.

E un approccio mentale portato all’aprire nuove
possibilitd, ad “aprirsi” a nuove potenzialitd da
sviluppare. Viviamo in un mondo ricchissimo di
opportunitd, se sappiamo coglierle; e per questo
ci vuole un approccio mentale giusto.

Si fratta di agire un potere frasformativo sulla pro-
pria realtd; vedersi come artefici dei propri risul-
tafti.

Ci sono due modi di rapportarsi alle situazioni e
alle realta che ci accadono:

- essere nella causa. Se credi di essere influenzato
da cause esterne al fuo controllo, non potrai mai
assumere la responsabilita dei risultati che ottieni,
e cosi diventi vittima del destino. Il risultato € I'im-
potenza.

Per esempio: sono grasso perché ho il metabo-
lismo lento, non ci posso fare nulla; oppure non
c'e lavoro per gente della mia etd.

- essere nell’effetto. Se credi di avere un'influenza
in quello che fi capita o di influenzare gli eventi.
Questo si fraduce in potenza.

Per esempio: ho il metabolismo lento, ma posso
cambiarlo facendo esercizio; oppure molti datori
di lavoro non assumono gente della mia etd, ma
troverd I'eccezione alla regola.

La /ﬂ/’ﬂ/ﬂ al doeentz ..,
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Si parla di leadership empowering

L'accento & sul desiderio e sullo sviluppo. Chi
vuole davvero esercitare una leadership deve
posizionare la sua centratura sul desiderio. Le per-
sone empowering sono persone “desideranti”.
La leadership & sempre una questione di potere.
Noi siamo abituati a far coincidere potere con
I'autoritd. Ma potere & essenzialmente relazio-
nale. Potere inteso come “nuove possibilitd” da
mettere in campo nella nostra vita, nel lavoro,
con i nostri clienti o collaboratori. Noi possiamo
essere in grado di un potere generativo; se in-
vestiomo in nuove competenze, aumentando
le nostre possibilitd, allarghiamo il campo con
nuove iniziative. E il tutto si converte in un potere
generativo di nuove cose, idee, iniziative, oppor-
tunita e obiettivi raggiunti.

C’é, quindi, una dialettica bisogno - desiderio

Per esempio: il bisogno di fermarsi per riposare e
il desiderio di fare un viaggio. Il primo & subito,
mentre il secondo ¢ frutto diuna scelta. Il bisogno
e associato alla frustrazione, mentre il desiderio &
piu associato alla soddisfazione.

Il bisogno € un buco nero che assorbe energie;
c'é una mancanza. Il desiderio, invece, € ener-
gia, motivazione e spinta. Il desiderio ci carica di
energia. Il desiderare & la caratteristica motiva-
zionale di un lavoro generativo, per noi e per i
nostri clienti. Si pensi alla consulenza empowering
per il cliente: aiutarlo a decidere, a trovare le so-
luzioni piu giuste, a generare possibilitd realizza-
five per i suoi progetti. Visioning e costfruzione di
nuove pensabilitd positive.

Raffaella

Psicologa finanziaria
e Formatrice

Ecco, in sintesi, i concetti salienti che vorrei rica-
pitolare

Il processo del’empowerment si fonda sul desi-
derio piu che sul bisogno.

Si fonda sull’energia fornita da una tensione po-
sitiva, piu che sul sentimento di mancanza; sul
tendere a cid che si vorrebbe, piu che sulla ne-
cessitd.

Pertanto il protagonista che dd I'avvio al proces-
so € “I'io desiderante”. Fondamentale & capire
cosa si desidera e si comincia tenendo ben pre-
sente I'obiettivo finale.

La convinzione chiave & che nella vita si ottiene
cio su cui ci si focalizza.

Spesso non siamo coscienti e precisi sui nostri
obiefttivi, oppure sappiamo solo quello che non
vogliamo. L'orientamento alrisultato € una spinta
motivazionale molto forte.

La domanda potente che ognuno di noi dovreb-
be porsi &: Qual & il risultato che voglio ottenere?
E ancora, che cosa posso cambiare o aggiun-
gere in me stesso/a per ottenere il risultato che
desidero?

Ed ecco, infine, gli step da seguire per chi aspira
a una leadership empowering:

e esplorare i propri deside

* ri (avere una mente desiderante);

e atfivare progetti (avere una mente proget-
tuale);

e depotenziare i pensieri killer (non sono capa-
ce, non ce la fard mai...)

e avviare esperimenti — azione (passare all’a-

zione, sperimentare).
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Leadership al femminile

Leadership al femminile. Questo ¢ il titolo che ho scelto
per il mio articolo. L'espressione racchiude il concetto di
leadership in cui le donne si riconoscono e a cui aspira-
no. La leadership non & una carica di cui si pud insignire
qualcuno, né ci si pud autoproclamare leader, devi es-
sere acclamato “coram populo”.

Un leader & colui che riesce a vedere il meglio di una
persona e colfivarlo, & dotato di empatia, fermezza e
capacitd di scelta celere. Un leader coinvolge e riesce
a creare un ambiente di lavoro stimolante e positivo, &
qualcuno che ha una visione, un obiettivo utile per la
comunitd, la famiglia o il gruppo e li guida verso questo
obiettivo. E quindi qualcuno che riesce a farsi seguire
dagli altri. E “empatico”, si mette nei panni degli altri e
cerca di capire il perché di un determinato atteggia-
mento, che sia di un collaboratore, di un amico o diun
cliente.

“Ascolta” perché sa di non sapere tutto.

“Comunica” in modo chiaro e diretto, perché non deve
dimostrare a nessuno di saperne di piu; di fatto, non ne
sa piU di nessuno, sa cose diverse.

“Delega”, perché sa che non puo far tutto, ha fiducia
nelle persone e ammette che ci sia qualcuno piu bravo
diluiin altre cose.

“Da feedback costruttivi”, perché crede che non esista
fallimento.

“Mantiene le promesse fatte”, perché sa che I'unico
modo per far si che gli altri diano il meglio & dare I'e-
sempio.

Un leader € tale anche quando non ricopre cariche
di rilievo, perché sia nel lavoro sia nella vita privata &
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importante riconoscere in noi stessi un ruolo fondamen-
tale. Quanti di voi, leggendo, hanno associato le sud-
dette caratteristiche a una donna? Forse pochi. Questo
perché la leadership & fortemente connotata “al ma-
schile”, sia per la predominanza degli uomini in posizioni
apicali, sia perché le peculiaritd associate sono quelle
considerate tipicamente maschili. | valori femminili sono
generalmente riconducibili alla cooperazione, alla co-
pacitd di ascoltare, motivare e mostrare empatia, cosi
nel lavoro come nella vita di tutti i giorni. La leadership
associata all'universo femminile viene concepita come
una forza interna trasformatrice o una forza liberatrice in
un contesto di gruppo.

Vorreiricordare una indiscussa icona degli anni Ottanta,
Margaret Thatcher, che ¢ stata Primo ministro del Regno
Unito. Una donna straordinaria le cui azioni politiche la
porteranno a essere soprannominata '"The Iron Lady™.
Ha saputo dimostrare la vera essenza della leadership
“rosa”, proteggendo la propria identitd senza cedere
alle lusinghe del conformismo. Una sua famosa frase re-
citava: “In politica, se vuoi che qualcosa venga detto,
chiedi a un uomo. Se vuoi che qualcosa venga fatto,
chiedi a una donna”. Dimostrazione del fatto, che po-
litica a parte, & stata un esempio di indipendenza, in-
tuizione e anche potere se vogliamo, concepito come
forza e cura proprie. Insomma, le qualita femminili rap-
presentano un valore aggiunto nell’esercizio della lea-
dership, che non cede agli sterecotipi e ai pregiudizi, in
contesti che premiano stili di pensiero e comportamenti
omologanti.
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Leadership e carisma

“Un leader si guadagna il rispetto, non lo chiede”

di Nicoletta Todesco

Quando ego e anima si fondono in un tutt'uno, quando
si & consapevoli di qual & il nostro personale carisma, si
sprigiona in noi una forte sensazione di connessione a
qualcosa che va oltre noi stessi... la sensazione di essere
al posto giusto nel momento giusto, in un disegno che
ci porta a raggiungere serenitd e intensitd nei momenti
del quotidiano.

E proprio in un momento di vita in cui in Ticino, mi ven-
gono sempre piu richiesti corsi sulla propria leadership
personale, miritrovo a scrivere questo articolo.

Sincronicita... !

Questa & un'altra testimonianza di come nella vita tutto
abbia comungue sempre un senso... e di come davve-
ro sembra ci sia, come dice spesso Coelho nei sui libri,
qualcuno che da lassu gioca a scacchi con il nostro de-
stino... in un disegno piu grande.

Un tempo pensavo i leader fossero persone che aves-
sero in modo innato un forte carisma personale. Poi,
qualche anno fa a Locarno, I'incontro con Robert Dilts
muto in toto la mia convinzione e la mia visione di lea-
dership si amplid notevolmente. Robert mi trasmise, con
congruenza, calma e al contempo forza, alcuni princi-
pi che da allora fanno parte integrante della mia vita.
Grazie a luiho compreso la vera etimologia del termine
carisma, e come ogni persona abbia al suo interno un
suo personale carisma; il segreto € saperlo riconosce-
re prima, accogliere e sviluppare dopo. Ho compreso
come un leader sia una persona che sa stare nel suo
centro, senza perdere la sua energia nel fare cid che fa,
di come sia connesso in un gioco inferno congruente
con il gioco esterno.

“Leader é colui che sa creare un mondo al quale ad
altri piacerebbe appartenere”.

Il carisma

Questa € una delle definizioni che piu amo ricordando
che leader non € solo colui che sa condurre altri, ma
colui che sa condurre in primis sé stesso.

Individuare il proprio “carish personale”, comprendere
quali sono le caratteristiche di un leader e le cause di
falimento di un leader, conoscere le strategie per ispi-
rare, per creare una vision comune, per motivare, per
delegare, per creare lo spirito di gruppo e per aiutare le
persone a ottenere il meglio di sé, sono solo alcuni degli
argomenti esplorati. E propria la capacitd di condurre
al meglio se stessi che affascina gli alfri al punto da es-
sere considerati leader stimati e spesso amati.

Ed eccomi qui con I'intento di fornirti gli sfrumenti atfi
ad acquisire la leadership su te stesso, verso il raggiun-
gimento dei tuoi obiettivi, incrementando in fe fiducia
e autostima.

L'abilita di coinvolgere se stessi, di affrontare sfide, di
superare ostacoli, limiti e condizionamenti & il passo
numMero uno che & necessario compiere per essere un
leader.

Il leader & un protagonista attivo e non uno spettato-
re passivo. Lo spettatore sa tifare per gli altri, il leader
si condiziona a tifare per sé in ogni momento, sa che
pud tagliare i suoi traguardi se saprd trarre sempre da
se stesso il meglio. A prima vista queste parole possono
echeggiare come un inno all’egoismo e all’egocentri-
smo: & solo un altro modo per spiegare che per diven-
tare abile a condurre altri € necessario saper frascinare
e motivare se stessi.

Imparato a farlo si passa al passo numero due: cioé
acquisire conoscenza, strumenti e comportamenti che
riguardano gli stili di leadership nella conduzione di un
team.

Cosi come nessuno nasce direttore d’orchestra, nessu-
no nasce leader. Pur riconoscendo che esiste una dif-
ferenza genetica tra gli individui (ma ricordiamo che gli

studi dimostrano che la base genetica influisce solo per
il 30% in quello che noi siamo), il carattere, la personalita
e la leadership possono essere stimolati.

Il Leader

Il termine leader deriva dall'inglese “to lead” che si-
gnifica dirigere, guidare. L'etimologia ci fa subito com-
prendere che il leader guida un gruppo di persone. |l
concetto di leader si applica ormai a tutti i campi del-
le attivitd umane: dal management alla politica, dal-
la cultura all’arte, dallo sport alla scuola. Una persona
puo essere un leader in un campo e seguace in un al-
fro: pensiomo per esempio a un manager molto forte
nell’ambito lavorativo, che manifesta profonde insicu-
rezze sul piano affettivo personale.

E quindiimportante fare una distinzione netta fra leader
locali e leader globdli. Il leader locale & una persona
che esercita la sua leadership in un campo ben defini-
to. Il leader globale & un soggetto che ha I'attitudine a
diventare leader in quello che fa con maggiore interes-
se: infatti un leader globale in assoluto non esiste per-
ché, nella sua profonda imperfezione, un essere umano
non presenta in ogni attimo della vita le caratteristiche
diunleader.

“Leader e colui che sa creare un mondo al quale ad
altri piacerebbe appartenere”.

Questa & una delle definizioni riferite alla figura e al ruo-
lo del leader piu utilizzata, che ricorda che il leader &
colui che oltre a condurre altre persone sa condurre se
stesso.

| buoni leader sono etici, responsabili e fattivi.

Etici perché la leadership ci mette in relazione con gli
altri aftraverso la condivisione dei valori, delle credenze
di una vision comune. Responsabili perché un leader si
assume la responsabilita dei risultati, o dei non risultati,
di se stesso e del suo team di lavoro. Fattivi perché la
condivisione di valori e mete porta motivazione nello
svolgere i propri ruoli e compiti.

L'eterno interrogativo sulla leadership €: “Leader si no-
sce o si diventa2” . Larisposta e: “Entrambe le cose™.
Shakespeare scriveva: "C'é chinasce grande, chilo di-
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venta e chi € costretto a diventarlo”. Essere leader diun

team & il prodotto combinato:

e dicio che siamo;

e delle nostre capacitd e attitudini;

e delle relazioni che stabiliomo con i membri del
gruppo;

e della situazione che ci si frova a vivere.

La leadership va gestita seguendo l'insieme di questo
quadro.

| fre pilastri della leadership

Cisono tre pilastri su cui si fonda la leadership personale:
e autorevolezza

e conoscenza

* esempio

Avutorevolezza

L'autorevolezza & spesso messa in confrapposizione
con 'autoritd. L'esperienza mi porta a essere consape-
vole che esista sia differenza che complementarietd tra
autoritd e autorevolezza. Nelle realtd strutturate come
I'impresa, la differenza sostanziale tra autorevolezza e
autoritd € rappresentata dall’origine dell’ assegnazione
dell'una o dell'altra. L'autoritd € corrispondente al livel-
lo gerarchico, quindi al potere del grado.
L'autorevolezza € invece riconosciuta dagli altri. Gli al-
fri che identificano, in quella persona, comportamenti
adeguati, competenza e capacitd di comunicare effi-
cacemente; riconoscono equitd nell’esigere dagli altri
quanto da se stesso; percepiscono I'equilibrio che per-
mette di poter ammettere i propri errori senza comples-
si, di saper gestire i conflitti al loro sorgere, senza timore
reverenziale e autocensura.

Naturalmente autoritd e autorevolezza possono essere
presenti nella stessa persona: un capo che usa la sua
autoritd pud essere riconosciuto autorevole.

L'autoritd € legata allo stile direttivo. L'autorevolezza si
associa allo stile partecipativo, quindi allaricerca del con-
senso e dlla capacitd di convincere e di vendere, anche
un'idea.

I rapporti fra autoritd e autorevolezza, quando presentiin
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due individui distinti (ad esempio il capo e un suo collabo-
ratore), possono generare situazioni sia molfo positive sia
conflittuali, a seconda degli atfeggiamenti e comporta-
menti del capo.

L'autoritd nasce in ambito militare, dove il grado di appar-
tenenza consente di esercitare la leadership su chissi frova
"al disotfto”. In passato, sia alivello militare che aziendale,
gli alti gradi decidevano il da farsi, i gradiintermedi elabo-
ravano le modalitd, la base eseguiva operativamente le
direttive. La versatilitd a cui ogni giorno siamo sottoposti,
impone che ogni persona sia un piccolo leader, in grado
di decidere per quel che gli compete.

L'autoritd pud adiutare a essere leader, ma una persona
che ha autoritd sirivela davvero leader se, e solo se, il suo
ascendente prescinde dalla sua posizione. Un leader &
tale quando anche se perdesse la sua nomina formale,
venisse ugualmente considerato guida ed esempio.

Conoscenza

In un leader & fondamentale la conoscenza. La cono-
scenza dei suoi punti diforza e di debolezza, la conoscen-
za dei suoi collaboratori, la conoscenza di strategie, stru-
menti e azioni volte a ottenere risultati. Conoscere rende |l
leader sicuro nel poter gestire con efficacia le dinamiche
che via via si creano in corso d'opera.

La mera conoscenza non € perd sufficiente, basti pensa-
re a un professore o docente universitario che, pur cono-
scendo nel dettaglio la sua materia, non ha la capacitd
di frasmettere i concetti creando moftivazione ed entu-
siasmo.

Sono certa che anche tu, che in questo momento mi stai
leggendo, ricordi un docente monotono e monotonico,
che non riusciva, se pur conoscendo bene la sua mate-
ria, a trasmetterla nel modo giusto.

Esempio

La congruenza, la coerenza e I'alineamento tra cid che
un leader dice e cid che fa € uno dei primi punti della
leadership. Tutti noi abbiamo provato la delusione nel co-
noscere persone le cui parole erano un grande esempio,
che perd poi nel quotidiano si comportavano in modo

opposto rispetto a cid che dicevano.

Il proverbio “predicare bene e razzolare male” € ahime
froppo spesso simbolo dell'incoerenza umana che porta
I'individuo ad agire in modo incongruente rispetto a cio
che ¢ il suo intento dichiarato a parole.

Nel pensare alla congruenza, sorrido nel portare alla men-
te la scena a cui ho assistifto qualche giorno fa. Un signore
di 65 anni, dipendente dalle sigarette, si & trovato a fare
la predica a un ragazzo di 16 anni sul fumo e sul male che
comporta I'eccessivo utilizzo sulla salute. Giustamente il
ragazzo ha ribattuto: *Ma anche tu Giuseppe fumi e olfre
4 pacchetti al giorno, come fai a dire a me di non farlo™.
Pensa quante volte ti & successo di vivere incoerenze dii
questo tipo e quanto la persona che avevi preso a mo-
dello fi sia scaduta a causa di comportamenti incon-
gruenti.

Ti recheresti mai da un dietologo che & in abbonante so-
vrappeso?

Certo, & insita nell’essere umano I'incongruenza, anche
se un leader non se la pud permettere. Le persone si rifan-
no alleaderin cerca di un esempio e di un crientamento,
ma i messaggi piu forti del leader non sono in quello che
dice, ma piuttosto in quello che fa.

Un leader si assume la responsabilitd di cid che fa. Il mes-
saggio del leader dovrebbe essere quello che ci porta a
essere noi stessi, sfruttando al meglio le nostre capacitd e
i nostri talenti.

"Giudicare dairisultati e guidare con esempio”, questo &
il motto del leader.

La differenza tra autorita e leadership

Quali sono i punti che differenzano maggiormente il

capo dal leaderg Esaminiomo insieme di seguito le diffe-

renze sostanziali fra i due concetti.

e Un capo ha costritti, un leader adepti.

¢ Uncapo ha potere, un leader ascendente.

¢ Uncapo dipende da una posizione di potere, un lea-
der acquista autoritd dall’essere se stesso.

e Uncapo suscita fimore e pretende rispetto, un leader
merita rispetto.

e Uncapodice "I0", un leader dice “NOI" .

e Un capo addita chi ha sbagliato, un leader mostra
cosa e sbagliato.

“l leader imparano dal passato, siconcentrano sul pre-
sente e si preparano per il futuro”

¢ Un capo sa come una cosa e stata fatta, un leader
sa come si fa per fare quella cosa.

* Uncapo fafare le cose agli altri, unleader fain modo
che gli altri vogliono fare le cose.

e Un capo dirige i suoi collaboratori, un leader i ispira.

¢ Un capo € obbedito, un leader seguito.

La differenza fra manager e leader

Come in precedenza abbiamo preso in esame la diffe-

renza fra il capo e il leader, vorrei ora esaminassi con me

la differenza tfra manager e il leader.

* llmanager cerca il controllo, il leader facilita il cam-
biamento.

¢ Ilmanager fa si che le procedure funzionino, il leader
ne crea di nuove.

¢ IImanager fa si che le cose siano giuste, il leader fa
le cose giuste.

¢ Ilmanager ha una serie di abilitd, il leader ha una se-
rie di abilitd e una identitd.

* Iimanager si trova principalmente al livello neurologi-
co delle abilitd, il manager si frova principalmente al
livello neurologico dell'identitd.

* lImanager amministra, il leader innova.

e IImanager fa si che dli altri facciano le cose facendo
appello alle abilitd e alle capacitd, il leader fa si che
gli altri vogliano fare le cose facendo appello a cid
in cui si crede e siritiene valido. Il leader & per defini-
zione una persona vincente che reagisce alla vita in
modo vincente. Infatti, c'€ una diversitd sostanziale
nel vivere le esperienze tra vincente e perdente.

Queste diversita si esprimono nel seguente modo:

La strategia del leader

Per un leader una cattiva esperienza e:

e lrisultato delle sue azioni e circostanze esterne;

¢ unfeedback da cuiimparare perché non siripeta;

e |'esito diun errore, che non ne fa degliincompetenti;
e unincidente isolato e definito.
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Una buona esperienza é:

e la prova di aver giudicato bene e aver saputo sce-
gliere il tempo;

e qualcosa che da credito e fa sentire bene;

e un fatto da cui apprendere e da replicare;

e laprova che sié competenti;

e |'ullimo di una serie di successi.

La strategia del perdente

Trasformare I'emrore in fragedia

Una cattiva esperienza é:

e ilrisultato delle sue azioni, la colpa & soltanto sua;
e laprova che & incompetente;

e qualcosa che influenzerd molti ambiti della vita;
e |'ullimo di una serie di disastri.

Una buona esperienza é:

e laprova che si & trattato di un caso fortunato;

e il risultato di quello che si & fatto, ma non di quello
chesie;

* uncaso isolato.
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Capacita negoziale:
competenza chiave
nella relazione con il cliente

Due bambine litigano per prendere I'unica arancia rimasta
nel cesto della frutta.

La prima afferma di averne diritto perché & la piu gran-
de, la seconda, invece, perché I'aveva presa per prima.
La madre, cercando di porre fine alla lite, propone di ta-
gliare I'arancia in due parti perfettamente uguali. Le due
bambine perd non rimangono soddisfatte della decisio-
ne e continuano a litigare finché interviene la nonna, che
dopo aver osservato attentamente la scena, domanda a
ciascuna bambina il moftivo reale dell'interesse a volere
I'arancia intera.

La prima bambina risponde di aver sete e di volerne spre-
mere il succo, I'alfra risponde che ha bisogno di grattugiar-
ne la buccia per fare una torta.

La nonna, senza indugio, spreme I'arancia perché la piu
piccola ne possa bere il succo e ne gratfugia la buccia af-
finché I'altra possa usarla per fare la torta. In questo modo
soddisfa enframbe le bambine e finalmente torna la pace.
L'aneddoto, tratto dalla “Scuola di negoziazione™ di Har-
vard, ci offre spunti interessanti per comprendere il reale
valore della negoziazione rispetto alla trattativa diretta e
al giudizio. Le due bambine pensano solo a cercare di far
valere i propri diritti - reali o pretesi che siano non importa,
ciascuna li sente preponderanti - € non provano nemme-
no per un istante ad ascoltarsi, il che non da spazio a una
risoluzione alternativa della controversia. Neanche la solu-
zione proposta dalla madre — che potremmo paragonare

COMPETENZE PROFESSIONALI | 171

Un negoziatore deve osservare tutto. Deve essere
parte Sherlock Holmes, parte Sigmund Freud
Victor Kiam

dlla sentenza di un giudice, comprendendo finalmente il
senso motto “summus ius, summa iniuria” — per quanto im-
parziale ed equa risulta appagante. Solo 'intervento della
nonna riesce a soddisfare enframbe le bambine, pur non
concedendo a nessuna l'intera arancia e quindi disatten-
dendone la pretesa iniziale. Come? Indagando sulle mofi-
vazioni profonde che le spingono a volere I'intera arancia,
il che consente loro di abbandonare la rigidita delle posi-
zioni iniziali basate sui diritti e di concentrarsi sugli interessi
sottostanti, molto piu conciliabili. La capacitd negoziale,
specie per chi esercita una professione, & una competen-
za chiave per conseguire obiettivi e sviluppare leadership a
tuttii livelli e si esprime attraverso I'applicazione congiunta
dirisorse personali e tecniche specifiche. La resistenza alla
fatica psicofisica, la capacita di produrre risultati sotto pres-
sione, un umorismo intelligente, la capacita diriaversi dalle
crisi, la fiducia nelle proprie capacita e in quelle altrui, I'o-
rientamento all’obiettivo sono abilitd che occorre acquisi-
re, se ciriconosciamo carenti, ed esercitare se siamo tanto
fortunati da averle innate. A esse uniamo I'apprendimento
di tecniche ad hoc e una necessaria capacita di ascolto,
di manifestare un sincero interesse nell’alfro e nelle sue ra-
gioni, in assenza del quale sard impossibile frovare un punto
d'incontro e un accordo durevole. Incontrarsi a metd del
ponte richiede il saper abbandonare la posizione iniziale,
ma € necessario se vogliamo scoprire il mondo di opportu-
nitd che ci attende dall'altra parte.
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La consulenza e

la componente psicologica

nella presa di decisione

di Dario Carloni

“Se leggete un manuale di economia, scoprirete
che I'nomo oeconomicus ha le facoltd intellettua-
i di Albert Einstein, una capacitd di memoria pa-
ragonabile a quella del Big blue, il supercomputer
di lom, e una forza di volontd degna di Gandhi.
Davvero. Ma le persone che conosciamo non
sono fatte cosi...” (Thaler R. H., premio Nobel per
I'economia, 2017).

Ad oggi, molti sono i modelli proposti per interpre-
tare il comportamento degli individui, in partico-
lare quando si trovano a elaborare informazioni
relative alle scelte in ambito economico e finan-
ziario. Modelli che evidenziano come, durante il
processo decisionale, la razionalitd di un individuo
sia di fatto limitata da vari fattori: dalle informa-
zioni che possiede, dai limiti cognitivi della sua
mente e dalla quantita finita di tempo di cui di-
spone. Questa asimmetria informativa porta cosi
le persone a cercare soluzioni soddisfacenti, non
certo otftimali, incomplete, irazionali e, talvolta, in-
coerentinel tempo (Simon, H.A. premio Nobel per
I'Economia, 1978).

Ma quali sono gli errori pit comuni delle persone,
quando si tratta di prendere decisioni in ambito
economico?

Daniel Kahneman, premio Nobel del 2002, iden-
fifica come I'essere umano, nella presa di de-

cisione, sia influenzato da euristiche, comode e
rapide scorciatoie mentali che portano a conclu-
sioni veloci con il minimo sforzo cognitivo. Di fatto
la mente utilizza il pensiero intuitivo per stimare la
probabilitd degli eventi, prevedere il futuro, valu-
tare ipotesi in merito alle decisioni da prendere.
Decisioni influenzate da bias fondati al di fuori del
giudizio razionale, basati su percezioni errate o de-
formate, su pregiudizi e ideologie pregresse.

L'overconfidence, ad esempio, € un tipo di bias
che riguarda il grado di cognizione relativo alle
proprie abilitd che porta a un'eccessiva fiducia
nei propri mezzi, a una sopravalutazione di sé e
delle proprie capacitd e conoscenze. Innescan-
do cosi una percezione illusoria di controllo su fe-
nomeni e risultati non controllabili o conoscibili a
priori, quali, per esempio, I'andamento del mer-
cato azionario. Sopravvalutare le probabilitd di
occorrenza degli eventi positivi, fidarsi del proprio
“istinto”, decidere in base alle informazioni che
sono piu prontamente disponibili e ricordate piu
faciimente, credere che in passato si sarebbero
potuti prevedere gli avvenimenti, dare eccessivo
peso al proprio punto di vista sono altri esempi del-
le distorsioni cognitive che influenzano le decisioni.
A tutto questo si aggiungono la predisposizione ad
attribuire a se stessi il merito delle scelte andate
a buon fine riversando all’esterno la colpa delle

scelte con esito negativo, la “naturale” resistenza
umana al cambiamento, I'affettivitd derivante
dal provare piu dolore per le perdite rispetto al
piacere per un guadagno e al rischiare di piu per
recuperare una perdita.

Ognuno di noi € anche un essere umano inserito
in un contfesto sociale e culturale. Con la sua per-
sonalitd che non ¢ fissa e immutabile, ma si evolve
attraverso le situazioni che formano la “storia” di
un individuo. L'essere umano oscilla cosi fra un “sé
reale”, quello che siamo o pensiamo di essere, e
un “sé ideale”, quello a cui tendiamo, che in pra-
tica rappresenta I'immagine della persona che ci
piacerebbe essere. Ogni persona & animata dalla
necessitd di coerenza di fronte a se stesso, tra il
proprio modo di pensare e/o di agire, in riferimen-
to al sistema di regole del contesto ove vive e ai
valori personali che lo confraddistinguono.

Si delinea cosi il profilo dell'investitore, o meglio
della persona umana e unica, che si redlizza e
si muove secondo schemi di azione persondli e
poco standardizzabili. Una “fotografia” peraltro
semplificata e in "bianco e nero”, dal momento
che, in questa breve andalisi, non & stata assoluta-
mente considerata la componente “inconscia”
che difatto € la componente che indirizza il nostro
comportamento ed € guidata dalle nostre emo-
zioni e sensazioni.

Alla luce di queste considerazioni appare eviden-
te I'utilita di un consulente che disponga delle
necessarie competenze tecniche e soprattutto
di elevate capacita di andlisi e di “lettura” della
componente emotiva, affeftiva e valoriale del
cliente. Questo implica la necessita di instaurare,
fra le parti, un’oftima relazione basata principal-
mente sulla fiducia, sulla chiarezza e sulla buona
comunicazione; in molti casi e proprio questo
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il fattore decisivo per indirizzare la nostra scelta
quando si trafta di scegliere a chi affidare il nostro
portafoglio. Una consulenza dove il cliente non
venga efichettato in categorie standardizzate e
semplificate ma che sia considerato e valorizzato
nella sua unicitd con un servizio “ritagliato” sulla
sua figura.

E importante che anche il consulente, a sua vol-
ta, non sia influenzato da euristiche e che riesca a
inferpretare i reali bisogni della persona, che sap-
pia coglierne i desideri latenti e che fraduca tutto
questo in una consulenza chiara ed efficace che
conduca il cliente verso quel sé ideale che rac-
chiude futtii suoi bisogni e desideri, sia espliciti che
latenti. Un consulente che possa fornire, ed essere,
il vero "vantaggio aggiunto”; quel valore aggiun-
to che di fatto & quella componente che il cliente
poftrd riconoscere e apprezzare, anche dal punto
di vista economico, al proprio professionista.
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L'utilizzo dello storytelling
nel racconto di sé

Quando ero bambina, abitava con noi una sorel-
la di mamma che io e mio fratello chiamavamo
Zietta (il suo nome era Amalia). Zietta era la zia
che tutti i nipoti avrebbero voluto avere perché
futte le sue attenzioni erano riservate a me e mio
fratello.

Con lei ho imparato a fare la crema pasticciera
quando nei pomeriggi invernali, dopo aver fat-
fo i compiti, ci veniva voglia di una “cosarella”
dolce e, benché non appartenga al paleolitico,
alla mia epoca in casa non c'erano merendine
o creme pronte da prendere in dispensa, ma si
provvedeva al momento facendole in casa.
Cosi Zietta con amorevole pazienza iniziava a
prepararla e io, che le stavo sempre attaccata,
osservavo attentamente tutto il procedimento
mentre le porgevo il lafte o tagliavo la scorzetta
di limone. | momenti piu belli perd erano quando
mi sedevo in braccio a lei e iniziava a raccontar-
mi delle storie, quasi sempre racconti della sua
infanzia, delle marachelle combinate durante |l
periodo della guerra quando il cibo era scarso
e bisognava ingegnarsi anche per poter bere di
nascosto un uovo, praticando con uno spillo due
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forellini sul guscio da cui succhiare I'uovo che re-
stava esternamente integro anche se... piu leg-
gero!

Sard per questo che ora che si parla tanto di uti-
lizzo dello storytelling per raccontare di sé e del
proprio brand ne ho subito percepito la valenza.

A pensarci, raccontare delle storie & un fatto na-
turale, ci accompagna da sempre; oggi si & ca-
pito che se ne pud fare un uso scientifico (ormai
si parla di scienza della narrazione) nel marketing
come in politica o medicina.

Lo scopo di chi usa racconti su di sé o sui propri
marchi & di creare una relazione profonda con
chi legge, suscitando delle emozioni capaci di
creare coinvolgimento attivo. Raccontare storie
e il miglior modo per trasferire conoscenza ed
esperienza, creando una relazione con il pub-
blico. Il leftore deve potersi identificare nel rac-
conto, si lascerd trasportare e potrd vedere con
occhi nuovi noi, il nostro marchio e i valori che
rappresentiamo.
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Personal branding
e consulenti finanziari

Personal branding e consulenti finanziari: i due cammi-
nano di pari passo. Come dire: strategia e azione, op-
portunitd e rendimento, rappresentazione ed effettiva
redlizzazione. Soprattutto notorietd, considerazione
nella sfera decisionale dei clienti.

Per i consulenti finanziari fare personal branding signi-
fica curare la visibilitd e I'immagine, distinguersi dagli
altri, evidenziare i propri punti di forza, essere innovativi,
competenti e visibili. Tutto cid attraverso gli strumenti
di Internet e i social network, in quanto luoghi ideali
per affermarsi e far emergere le proprie capacitd e il
proprio lavoro.

Esistono diverse caratteristiche che distinguono il per-
sonal branding:

- “autenticitd”, che equivale a frasmettere la veritd su
noi stessi; costruire un'immagine diversa da cid che sia-
mo € sbagliato e controproducente;

“unicitd”, nel senso che con la propria professiona-
litd e sullo stesso mercato di riferimento, esistono altri
consulenti finanziari, ma con la mia personalitd ci sono
solamente io, nella mia esclusivitd;

- “credibilita” e “fiducia”, fattori che vanno a crearsi
nel tempo in base ai successi professionali ottenuti. La
fiducia guadagnata online oggi, porta nuovi contatti
domani. E piv difficile far esprimere un’opinione a chi &
rimasto soddisfatto, mentre € molto piu probabile che
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chirimanga insoddisfatto esprima un feedback nega-
fivo che noi dobbiamo evitare assolutamente. Se non
ci riusciamo dobbiamo essere preparati a rispondere
prontamente e tenere alta la reputazione. Cerchiamo
di non sbagliare e di tenere sempre una buona con-
dotta sia online che offline. Insormma per noi consulenti
finanziari un'ottima possibilitd per far valere le nostre
attitudini.

E necessario sfruttare tutti i mezzi a nostra disposizio-
ne per riuscire ad attirare e a emergere dalla massa.
Attualmente gran parte dei professionisti possiede un
profilo digitale, anche grazie all’aiuto delle proprie
aziende. Queste ultime sostengono i propri professioni-
sti con una serie di iniziative web a supporto della loro
attivitd e della loro immagine sul mercato.

Come I'innovativa e tecnologica Banca Widiba (grup-
po Montepaschi), unico istituto bancario in Italia nato
dalla co-creazione di utenti e promotori, che sostiene
i propri consulenti e fornisce loro un sito internet dedi-
cato, contenente il loro profilo professionale e le certi-
ficazioni ottenute, oltre a informazioni legate alle loro
attivitd, quali iniziative sul territorio e nuovi servizi. La
banca supporta i consulenti finanziari, fornendo anche
contenuti di interesse che possono essere condivisi sui
social al fine di essere sempre piu vicini alla clientela
e rispondere al meglio ai loro bisogni, consolidando e
ampliando le relazioni.

Leggere meno,
leggere meglio:

per un uso utile dei social media /|

di Andrea Boscaro

Se fossimo ancora ragazzi, ai fempi di oggi, Internet
e gli smartphone rappresenterebbero per noi certa-
mente una croce e una delizia — pivu di quello che un
fempo erano i motorini - ma senza alcun dubbio ci cao-
verebbero d'impaccio in molte occasioni: mentre un
fempo il sabato sera, quando si usciva da adolescenti,
ci si doveva organizzare in gruppo per pagare la piz-
za con monetine, calcolatrici e bloc-notes per fare i
conti, oggii feenager hanno app come Venmo con le
quali appianare con un click i pagamenti e dedicarsi
con minori ansie al resto della serata. Ovviamente con
I'occhio confinuamente attento al loro feed di Insta-
gram e alle storie pubblicate su Snapchat.

Venmo e solo una delle tante manifestazioni del cam-
biamento che il mondo dei pagamenti sta vivendo
e i prossimi anni il Fintech rappresenterd una delle di-
rettrici pivu rilevanti di evoluzione del risparmio, della
finanza e del settore che, dal lato di chi ci lavora e
dal lato di che ne fruisce, dovrd affrontare mille sfide
impegnative, piene di opportunitd e minacce. Nuovi
operatori enfreranno grazie alla liberalizzazione con-
sentita dalla Psd2 e siincroceranno con lo sviluppo del
commercio elettronico e dei suoi giganti (Amazon e
Alibaba in primis) e con la pervasivita dei social media
e degli smartphone come “tessuto connettivo” delle
nostre vite. Piu libertd non potrd che richiedere mag-
giori responsabilita, tanto dal lato dei professionisti del
risparmio che dei risparmiatori stessi, affinché I'educa-
zione finanziaria di cui questo Paese ha disperatamen-
te bisogno possa produrre consapevolezza, capacitd
di comprensione degli strumenti, difesa dagli inganni

che saranno tanto piu pericolosi quanto piu il futuro
di tutti noi sard meno legato di un tfempo a un lavoro
stabile e remunerato in modo costante.

In questa prospettiva scegliere gli esperti, i consulenti e
i professionisti da seguire sui social media — e non solo
nella vita fisica - sard importante per avere informazio-
ni e suggerimenti puntuali, ufili, rilevanti per rendere pivu
salde le conoscenze e piu solide le competenze su cui
definire una strategia e prendere le relative decisioni.

Per questo occorre difendersi dagli algoritmi che de-
terminano i contenuti a cui siamo esposti sui social e
individuare esplicitamente chi vogliamo “vedere per
primi” cosi da non perderci i loro aggiornamenti e le
conversazioni che ne deriveranno.

Come funzionano tali algoritmi? Il piv rilevante, I'algo-
ritmo di Facebook, responsabile della visualizzazione —
per nulla scontata — e dell’ordinamento di cid che ve-
diamo nel nostro newsfeed e basato su alcuni principi:

- il “Time decay” che associa un punfteggio decre-
scenfe al post man mano che trascorre tfempo dalla
sua pubblicazione;

- ' Affinity” teso a valorizzare i post di quelle persone e
di quelle pagine con cui abbiamo piu frequentemen-
te interagito (like, commenti, condivisioni, ...) al netto
degli ultimi cinquanta con cui abbiamo stretto un con-
tatto (“Last actor”);
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Se fossimo ancora ragaozzi, ai tempi di oggi, Infernet
e gli smartphone rappresenterebbero per noi certo-
mente una croce e una delizia - piu di quello che un
fempo erano i motorini - ma senza alcun dubbio ci co-
verebbero d'impaccio in molte occasioni: mentre un
tempo il sabato sera, quando si usciva da adolescenti,
ci si doveva organizzare in gruppo per pagare la piz-
za con monetine, calcolatrici e bloc-notes per fare i
conti, oggii feenager hanno app come Venmo con le
quali appianare con un click i pagamenti e dedicarsi
con minori ansie al resto della serata. Ovviamente con
I'occhio continuamente attento al loro feed di Insta-
gram e alle storie pubblicate su Snapchat.

Venmo & solo una delle tante manifestazioni del cam-
biamento che il mondo dei pagamenti sta vivendo
e i prossimi anni il Fintech rappresenterd una delle di-
rettrici piu rilevanti di evoluzione del risparmio, della
finanza e del seftore che, dal lato di chi ci lavora e
dal lato di che ne fruisce, dovrd affrontare mille sfide
impegnative, piene di opportunitd € minacce. Nuovi
operatori enfreranno grazie alla liberalizzazione con-
sentita dalla Psd2 e siincroceranno con lo sviluppo del
commercio elettronico e dei suoi giganti (Amazon e
Alibaba in primis) e con la pervasivita dei social media
e degli smartphone come “tessuto conneftivo” delle
nostre vite. Piu libertd non potrd che richiedere mag-
giori responsabilita, tanto dal lato dei professionisti del
risparmio che dei risparmiatori stessi, affinché I'educa-
zione finanziaria di cui questo Paese ha disperatamen-
te bisogno possa produrre consapevolezza, capacita
di comprensione degli strumenti, difesa dagli inganni
che saranno tanto piu pericolosi quanto piu il futuro
di tutti noi sard meno legato di un tempo a un lavoro
stabile e remunerato in modo costante.

In questa prospettiva scegliere gli esperti, i consulenti e
i professionisti da seguire sui social media — e non solo
nella vita fisica - sard importante per avere informazio-
ni e suggerimenti puntuali, utili, rilevanti per rendere pivu
salde le conoscenze e piu solide le competenze su cui
definire una strategia e prendere le relative decisioni.

Andread

BOSCARO

Partner
The Vortex

Per questo occorre difendersi dagli algoritmi che de-
ferminano i contenuti a cui siamo esposti sui social e
individuare esplicitamente chi vogliamo “vedere per
primi” cosi da non perderci i loro aggiornamenti e le
conversazioni che ne deriveranno.

Come funzionano tali algoritmi? Il piu rilevante, I'algo-
ritmo di Facebook, responsabile della visualizzazione —
per nulla scontata — e dell’ordinamento di cid che ve-
diamo nel nostro newsfeed € basato su alcuni principi:

- il "Time decay” che associa un punteggio decre-
scenfe al post man mano che frascorre tempo dalla
sua pubblicazione;

- I'" Affinity” teso a valorizzare i post di quelle persone e
di quelle pagine con cui abbiamo piu frequentemen-
fe inferagito (like, commenti, condivisioni, ...) al netto
degli ultimi cinquanta con cui abbiamo stretto un con-
tatto (“Last actor”);

- I'"Edge weight” che mira a compensare il rapporto

meramente “uno a uno” dell’ Affinity per visualizzare
anche i post che hanno prodoftto inferesse presso aliri
utenti: tale fattore € ancora piv evidente grazie allo
“Story bumping” che tende a riproporre post meno re-
centi nella misura in cui confinuano nel tfempo a pro-
durre like, commenti e condivisioni.

E evidente quindi come una partecipazione distratta
ai post su Facebook e su Linkedin non aiuti a ricevere
le informazioni da parte di coloro che potrebbero for-
nirci contenuti uftili: € pertanto utile o sforzarsi di parte-
cipare alle conversazioni che questi ultimi rilanciano o
indicare esplicitamente alle piattaforme che vogliamo
“vederli per primi”. Le bolle informative e le "camere
dell'eco” su cui € basata la rappresentazione della
realta sulle piattaforme digitali debbono essere co-
nosciute e affrontate sia provando a uscirne sia ade-
guandole alle nostre esigenze: il rischio € leggere solo
cio che silimita a confermare cid che gid sappiamo o
crediamo (“confirmation bias”).

Piu in generale, un uso attivo della Rete nella nostra
vita personale e lavorativa permetterd di accrescere
lo spirito critico nei confronti di cid che leggiamo e la
capacita di selezionare le fonti piu adeguate agli spe-
cifici bisogni di ciascuno. Provare, poco alla volta, a
usare Internet in modo attento & pertanto un impegno
meritevole da essere infrapreso.

Qualche piccola routine pud essere data dalle se-
guenti attivita:

- usare con costanza gli sfrumenti di ascolto della Rete
(Google news alert per citare il piu semplice e il piv ac-
cessibile) per far si che “I'informazione venga a noi” a
seguito delle parole-chiave che avremo inserito;

- servendosi degli aggregatori di feed rss e dei social
media per poter piU efficacemente e velocemente
monitorare le persone e le testate editoriali che intfen-
diamo seguire giornalmente;

- darci un metodo per usare produttivamente Linkedin
come miniera di informazioni sulle persone da cono-
scere, le aziende da visitare, i contafti da attivare;
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- fare un uso attivo di commenti e gruppi cosi da solle-
vare e risolvere dubbi;

- presentare molta attenzione ai post che si condivi-
dono: sempre piu il nostro “personal branding” sard
influenzato, infatti, da cid che pubblicheremo nella
stessa misura in cui esso € influenzato dai pensieri che
condividiamo sul posto di lavoro e nelle chiacchierate
fatte durante le tante occasioni sociali a cui parteci-
piamo.

Educarci a un uso della Rete piu professionale € la via
migliore per cogliere le opportunitd e affrontarne le
criticitd, cosi da farcela guardare non come un am-
biente complicato, ma come un insieme complesso di
ambienti e informazioni da cui la nostra vita di rispar-
miatori pud trarre giovamento.

La /mp/a al doeentz ..,
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Antonello Carlo F. F.

CINCOTIA | | | GALBIATI

Fideuram i UnipolBanca

acincotta@fideuram.it consulenzafinanziaric@carlogalbiati.it

° +39 3289387135 + 39 039 389 700
" Via Faraci 25 - 98055 | Lipari +39 335 584 6688
* Via Carlo Prina, 18 20900 | Monza MB
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Federica Stefano . Rubens Monica

GARDELLA

LIGABUE

Iw Bank Private Investments

rubens.ligabue@iwbank.it
+39 348 9012992

Viale Ciro Menotti, 186
1121 Modena (MO)

LECCESE

Banca Widiba

Fineco Bank

stefano.leccese@pfafineco.it

+39 0187 520302

+39 349 4707379

Viale Italia, 136 - 19121 | La Spezia (SP)

Federica.manzo@pfwidiba.it monica.gardella@pfwidiba.it
+ 39 3288935977
+39 0815179474

Via C. Amato, 5-84014 | Nocera Inferiore (SA)

studiogardella@gmail.com
+ 39 0523-315363 / + 39 3394568406
Via San Siro 22 | Piacenza
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Marina Paolo

MARANO » & N PETRINI

Widiba Fideuram

marina.marano@pfwidiba.it ppetrini@fideuram.it

+ .
+39 089 232312 / +39 335 7788359 3706.684341 +
Corso Vittorio Emanuele 35, . 39 335.5474507

8412 Salerno Via Cicerone 54/B - 00193 | Roma *

<
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Alessandro

ALBANESE

Widiba
+39 0665795605
+39 338 7887046

Piazzale Eugenio Morelli, 12
00151 | Roma

Pietro

Widiba
pietro.arienzo@pfwidiba.it
+39 089 232312 / + 39 3357788360

Corso Vittorio Emanuele,35
84123 | Salerno

Filippo

BERTACCHE

Banca Intermobiliare
di Investimenti e Gestioni S.p.a.

Arzignano (Vi) 0444/470111
Padova 049/8241211
www.bertacche.it

Marco

MISCISCHIA

Banca Generali S.p.a.

Marco.miscischia@bancagenerali.it
+39 06 92708341

+39 335 7003540

Via G. Carducci, 68 - 04011 | Aprilia (LY)

Paolo

PINESCHI

Allianz Bank Financial Advisor

paolo.pineschi@allianzbankfa.it
+39 338 8427581

Piazza Savonarola, 6 - 50132 | Firenze

Tomas

GRIGIS

Banca Generali

fomas.grigis@bancagenerali.it

+3% 035 3833310

+39 347 9486815

Via G. Camozzi, 5 - 24121 | Bergamo (BG)
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Alessandro

CASTRECHINI

Sanpaolo Invest Sim Spa

alessandro.castrechini@spinvest.com

+39 0776 32391 / +39 0776 26402

+39 328 2357598

Piazza De Gasperi, 10-03043 ) | Cassino (FR)

<

XS

Medaglie di bronzo

Maurizio <

FRIGERIO

Viale Bodio 37, 20158 | Milano

maurizio frigerio@chebanca.it é,ﬂh/}pg ,[2 %g ?/ %ﬁ(’/'ﬂhﬂ //.

donato.loric@pfwidiba.it
+39 081 5515331 / +39 328 4814122

Via delle Rose 58, 80063
Piano di Sorrento (NA)
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Alberto
MACCHI

Finanza&Futuro

alberto.macchi@finanzaefuturo.it
cell 3482630612
corso Matteotti 38 bis 10121 Torino

Davide

MAGNAGUAGNO

Fideuram

dmagnaguagno@fideuram.it

Emanuele

AUTINO

Fideuram

eautino@fideuram.it
+39 0124 27342 |/ +39 333 1969447

Via Gallo Pecca 9/7 - 10086
Rivarolo Canavese (TO)

Alex

D’ALESSANDRO

Banca Generali S.p.a.

alex.dalessandro@bancagenerali.it
+39 071/2900495
+39 334/1105074
Via Sandro Totti, 10 - 60131 | Ancona

Giuseppe

CAPU

Widiba
Corso Vittorio Emanuele II, 60 - Bari
0805283061 — 3475251992

giuseppe.caputo@pfwidiba.it

1

Gianni

ROSSATO

Unicredit S.p.a.

Gianni.Rossato@unicredit.eu

+39 0039 0471 1892899

+ 39 0039 338 8873187

Piazza Walther 4, 39100 | Bolzano

Lucilla Fabio

Banca Patrimoni Finecobank S.p.a.
lucilla.lastarza@bancapatrimoni.com Fabio.pellizzoni@pfafineco.it
+39 0773 474215 + 39 3429134189

+39 340 8740992 Milano, via Broletto 41, 20121

Viale XVIIl dicembre 39, 1-04100 | Latina

Riccardo - ~ Maurizio

CASTALDINI

Azimut
Capital Management SGR S.p.a.

Widiba

riccardo.pauselli@pfwidiba.it

+39 336209286

+39 075 5011888

Via Briganti, 67 - 06127 | Perugia

maurizio.castaldini@azimut.it
+39 0546 46805 / +39 348 7476791
Via Galilei, 2 | Faenza 48018 RA

Massimo Gilberto
SCHIRO TASINATO
Banca Fideuram Allianz Bank Financial Advisors
Corso ltalia, 218 - 95129 | Catania (CT) gilberto.tasinato@allianzbankfa.it
+39 095.7530756 +39. 049 7292780

+39 339.2039440 + 39 335 7266509

Gallleria Porte Contarine 35137 | Padova
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widiba

Widiba (Wise-Dialog-Bank) € la banca che offre
una piattaforma online completa e personaliz-
zabile e piu di 600 Personal Advisor in tutta Italia.
E sul mercato per un modello di relazione ba-
sato sulla competenza della rete di consulenza,
premiata come la migliore da PF Awards 2018.
Widiba & I'unica azienda certificata per I'eroga-
zione di consulenza senza conflitti di interesse e
per I'aderenza ai bisogni dei clienti.

Widiba si propone, infatti, di elevare I'attivita dei
propri consulenti finanziari a consulenti patrimo-
niali, offrendo loro dei percorsi certificati di edu-
cazione finanziaria e dotandoli di uno strumento
fecnologico unico a loro supporto.

Sifratta della prima piattaformaitaliana robo for
adyvisor in grado di aiutare il consulente a com-
prendere i bisogni del clienfe e le sue prospet-
five a 360°, con un elevato risparmio di tempo,
grazie a un processo esclusivo Life Intelligence
certificato ISO 22222.

Widiba

+39 800 225577
info@widiba.it
www.widiba.it

Via Messina 38, Milano

I nome di questa evoluzione &€ Wise, che nasce
dalla radice di Widiba - Wise Dlalog BAnk - che
significa saggio. Si tfratta di una piattaforma
completa per fornire una consulenza globale
con tutti gli strumenti integrati in un unico am-
biente di lavoro, utilizzabile in mobilitd dal tablet
e in qualsiasi luogo di relazione con il cliente,
con una unica fonte dei dati e un nuovo front
end semplice e professionale che unisce I'intui-
tivitd di Widiba alla professionalitd dei contenuti
messi a disposizione.

Widiba ha inoltre un’offerta completa di pro-
dotti e servizi per la gestione quotidiana, per ri-
sparmiare e investire. Il futto con una customer
experience totalmente paperless e un ratfing di
soddisfazione, con piu di 350mila giudizi, pari a
4,8/5.

Oggi Widiba & la sintesi di 195.000 clienti e 7,5
miliardi di masse gestite.
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