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Grand

| crack, promotori ancora senza regole

Un operatore: «Vendiamo tanta Spazzatura per sopravvivere»

irrisolto anche il problema
delle retribuzioni legate

al costi dei prodotti

| venditori allora spingono
gestioni patrimoniali
difondi e Sicav estere

che garantiscono

doppie commissioni

| C Isono diversi modi per inve-

stire oggi in Dtalia. 5i pud
andare allo sportells con le

| iddee gia chiare o starsens a casa e
| mwvestire online. Oppure ci 5i pua

affidare mani & pindi (e portafo-
ghio] all'esercito dei promotori fi-
nangiari. ¥ la carica dei 33 mila
(nei 2002 erano mille in pid), di
gquelli che nell tmmaginario collet-
v 1i vengonn in casa. ti convin-

| como, U strappano la firma & ogni

ianto, e va bene, telefonans, cosi
per sapera come va o per dire che
aci sarebbe quell’ahro prodotti-
oo+ Le reti di promotori, quelle
che 51 potrelibero definire come il
oarmatos di banche & com-
di assicurazione, escono da
mesi complicati. Da un lsto sano

| state al centro di un imponente
| riassetio; consolidamenti, acquisi

zioni, cambi ai wertict. L'ultimo,
burrascoso, ha coinvolio  Fi-
deuram, Ia pit grande rete per
patrimonia gestita, Dall‘altro han-
no dovuto affrontare in -prinsa
linea le orde di risparmiater scon-
certati da anni di scandali finan-
ziari. Certo, sui grandi crack come
Parmalat, Cirio, Argentina ne so-
nao uscite pressocha indennd, ¢on
un ruclo marginale rispetto agli
sportelli, aMa proprio a causa dei
crack - commenta Alessandro Pe-
dons, responeabile della tutoela del
risparmio dell'associazions di con-
sumiators Aduc - le reti sono entra-
te in difficoltd economiche & que-

i sto ha sccentuato le pressioni alla
| wendita di prodotti come unit e

mdex linked. Cio che serve ora #il
rapido recepiments della nuova
direttiva europea sui sérvig) d'in-
vestimento (datata 30 Aprile
2004] che reintroduce la consulen-
za agli investimenti finanziari co-
me servizio principale [adesso &
accessorio, quindi libero e non
r&%ularnentitn} sotio il controllo
delie anlorita di vigilanzas. Gia, la
regolamentazions. Con il disegno
di legee per la totela del risparmin
resta bloccata anche la parts in
cui si regolamenta pil in profondi

| ta lattivitd del promotore. Certo,

per parte loto reti e promotori
hanno le loro regole interne, Ma
sono datate 1998, quando gli scan-
dali erano ancora di'la da venire,
Ouello di Assoreti & un eodice di
vigilanza eche punta - spiega Mar-
4o Tofanelli, direitore generale
dell'associazione delle societh di
collocamento - g individuare indi-
catori di sanomalia sulle procedure
diwendita, con un esame preventi-
vo del comportamente di chi si
pone di fronte agli investitori, A
gennaio elaboreremo una nuova
VErsiong, ancora pit approfondi-

| tes. [ campaneil d'allarme sono

diversi: dall'elevala e sospetta
movimentazione del portafoglio,

| allincoerenza degli invastimenti

con i profilo di rischio del clientes,
fino & scostamenti troppo elevati
nelle provwigioni dei promotor:
Omestl wltinn, a lore velta, hanno
un loro eodice deontologice, elabo-
rato dall’Anasf, Iassociazione di
categoria, che ha alla base ail
clinnte e | suoi interessis, come si
legge nella sus presentazione. E'
SEImpre oosl?

Per scoprirlo bisogna partire
dai conti. Le difficolth economi-
che delle reti, che hanno superato
comungue anni di magra con mas-
se e clienti in crescits, ha scatena-
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IL COMPENSO DEI PROMOTORI

Quanto pensi di aver guadagnato a settembre (prowigioni di sottascrizione smanagemant fee)?-

B o03.50040

Meno di 1000 euro

ziomi: eDiciamo che per essere
prefitievale in Italia una rete deve
4vore a ragime una massa gestita
di almeno 10 miliardi - spiegs
Giacomo Ner, pariner in charge
di PricewatarhouseCoopers Advi-
SOTY - & Oggl sono solo cingue le
soeietd in tale condiziones. Questo
porta ad una sconcentrazione di
clienti per promotors: siamo pas-
sati dai 106 del marso 2003 a 120
dello stesso mese di guest'anno.
Ora la sfida sta nel cambiare
modello di swiluppo, con maggiore
qualith del servizio per sumenta-
e i volumis, Oggi la lgmn parte del
busingss (in mano & loro o'® il 6,7%
delin ricchezza deils famiglie ita-
liane, per 175 miliardi), i promoto-
1i lo coneentrano sul classici pro-
dotti di risparmio gestito {78%),
con i fondi in prima lines. Ma la
riforma delle pensiond ha spianato
la strada, anzi l'autostrads, alle
forme di pensione complementa-
ra. E al sono st i fondi pensione.
Ma soprattutto i succulenti pro-
dott assicurativi come i Pip (nel
2003 sl 59% dei prodotti assicura-
tivi di natwra previdenziale), ossia
vestitini eleganti per unit linked
con Ccostl esageratl ¢ COMMmIssiani
doppie.

I nodo, quindi, & uno soltanto:
scoprire se devanti a noi siede un
puro venditora, una specie di con-
cessionario della finanza, o
un consulente, come preferiscono
chiamarlo la banche, che fa il
nestre interesse. Sul punto i rap-
presantanti delle reti non hanno
dubbi. «Il problema del eonflittn
di interessi tra banca e clients -
dica Tofanelli - & pienaments supe-
rato. Prima con il servizo di
[ai;miﬁ zione prestato, poi con

‘introduzione del multimarcs, ov-
wero la possibilith per il promoto-
re di offrire prodotti di piit case di
invistimentos, seppure wvenduti
da un'unica banca. Ma anche chi &
rimasto sul monomarca (Mediola-
num, Azimut, per ssempio), chi
insomma insiste solo su propri
prediotd, sormai per stare sul
mercato presenta soluzioni com-
petitive, perché sltriment, in regi-
me di concorrenza, non resistereh-
bea lungo, 1f conflitto, in tal case,
& risolio dal mercatos. Eppure
banche @ compagnie, sovente, so-

Mentre il ddl sulla tutela
del risparmio & affondato
si & gia iniziata la partita
delle pensioni integrative

Assareti: «Solo gli agenti
che propongono pit
marche hanno risolto

il conflitto di interessis

LAnasf: «& necessario
disgiungere i contratti
di consulenza da quelli
di pura promoziones

Da 1001 & 2000 euro

Menodi 3

re un risultato da raggiungere ad
ogui costo. eNon avvigne pid cosl:
& successo, ma sono ormai sols
casi patnlogicis. Tofanelli spiega
poi come sia «cambiato anche il
sistema di pagamento dei promo-
toriy. Oggi trionfane i fondi o
loade, niente commissioni d'in-
gresse. «E § promotori ora guada-
gnano prinapalmente sulla consi-
stenza del portafoglio a distanza
di tempo - sostiene Tofanelli -. In
sostanza viene remuncerats il rap-
El_:lnl’tndumlu:uuunﬂ clients, possi-
ile se i prodotti vendoti sono
validi & quindi vengono mantenu-
ti in portafoglio, eon uh rapporto
i mr%lou—[u.ugo riodos. el
C'# chi non la penss cosi. E il
problema alla base & semplice
semplice e he un nome: sopravwvi-
venga, «5¢ il promotore wuole
wvivers con il suo mestiere - raccon-
ta Iad u:sempin_ un operstore mar-
chigiano - oggl & costretto a rifila-
re 1 prodotti pili cari e spesso
mena utili al chente ma per cui la
banca ghi riconosce percentuali
pin elevates, Il grosso del guada-
gno? «5ta solo nelle commissioni

Risparmio gestito J
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d'ingresso - spiega il promotors -
di fondi & polizze. A moi viens
ratrocesso in media il 50% di
queste commissiond, I'altra metd
liincamers la banca, Il resto viene
dalle "management fee”, Un fondo
bilanciste, ad esempio, ha commis-
sioni annue mediaments tra I'L6
e I'l,B%. Di questo, in media, la
banca trattiene il 70% e al promo-
tore wa circa il 30%». Quindi i
promotore & caccia di guadagni
wdeve vendore gestioni patrimo-
niali in fondi o sicav estere, per-
chi essendoci doppie commissioni
il promotore guadagns di conse-
guenza. Oltre naturalmente alle
polizze, perché hanno caricamen-
ti enormis, Di pitt. eAnche se la
maggior parte delle reti ha intro-
dotto il multimarca - raccolta un
altro promotore - par noi resta pii
convaniante vendere quelli di ca-
sa, per le quali sono previste
retrocessiond pil interessantis,

A difendere il rucle della cate-
goria, ma chiedendo anche un
ruolo diverso dells reti ¢ in attesa
delle nuove normative suropee
che in Italia arriveranno, se wa
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bene, nel 2006, & Elio Conti Nibali,
presidente dell'Anasfl. Riafferma
il ruolo consulanziale edi quei
professiomisti che come prima co-
sa cercano di capire i bisogni e gl
obiettivi del cliente, calibrando
soluzioni su congrui orizzonti tem-
poralis. Ma pol ammette che le
regola attuali sono da cambisre,
che ehisogna scinders il contratte
di consulenza da quello di promo-
zione e guindi di venditas. E
lancia quaiche stoccata alle reti, a
causa della cul inerzia soggi il
promotore finanziario sconta un
#ap formativa che 5i trowa costret -
to & colmare con proprie iniziati-
vey. L'alternativa & la consulenza
indipendante. «E vero - racconta
Giuseppe Homano, direttore del-
T'ufficio studi di Consultique, un
network di professionisti non laga-
ti alle reti -, il consulente chinde
una parcells & parte, ma la diffe-
renza sta in quanto propone. Oua-
si mai risparmio gestito, soprattut-
to titali @ Ftf eha i promotori nen
consigliano mai per il semplice
motive che non fanno guadsgnare
loro nullas,

le lancette del ris

parmio

negli Usa, dovre

Pravisioni di Banca
Albertini Syz

borsa

Le rilevazioni
statistiche a stellee
| strisce alternano,

= | troppo spesso,

“|  notizie positive e indicazioni di segno
opposto. La quotazione del petrolio,
probabilmente, sta producendo effetti
negativi suile prospettive di crescita
dell’ economia, Nonostante cid,
Vincremento degli oeocupati ¢ del Pil,

be trainare la ripresa
amaericana e, arimorchio, quella
europea. Cisi aspetta, nei prossimi
mesi, una fase migliore per l'economia,
sastenuta da dati pil favorevoli, ma
nan & prevedibile un miolioramento

moderata fanno ritenere che una
risalita ulteriore dej rendimenti non sia
alfordine del giorno, pur conuna
politica restrittiva della Banca Centrale
Usa, E probabile che, nei prossimi mesi,
a framte di un'economia che sale con
gradualita, le autorith monetarie
attueranno politiche pil accomodanti.
Stabili percio, le quotazioni dei bond,
con improvisi rialzi se alcune
rilevazioni statistiche segnalassero

| situazioni di stallo nefle orosoettive di

Inflazione sotto

euro

Stranarmente, a

cantrollo e I fronte di aspettative =
praspettive di | migliori oltre | —
Crescita economicy | Oceano sul piano
| meonomico, & l'euro a guadagnare stabili
| terreno nei confronti del dollaro. Forse, | aggiu
afrenare la moneta americana & la qualit

passibilita che |a politica monetaria 1
restrittiva subisca un‘intefruzione, pii
che i timori relativi al doppio deficit Usa | palaz:

mode
wHous

(in area euro aleuni paesi nonstanna | aume:
meglio). Non & da escludere che, a | Lama
breve termine, il rapporto dicambio | realizz
favorisca ancora l'euro, anche dopo il itatian
wotn, in attesa divalutare, in sequito, se i prez:
wi sarannn inuersinn di stratenia dalls arand




