LA CONSULENZA

| servizic di comswenza in materia

di investimenti non & stata definieg
dalla normatea; beral

dall'intarpretazione formea dalla Consob in una

serie di camunlcazion| emanate nellarco

dell'ultima decennbo. Do mle interpretazions

risuita ehe al thente devono essera fornite

Iredlcazioni wrili

per effertuare scelte

di investimento & consighate -1

le operazioni pit adegdate In relazione

alla situazione ecomermicd

e agli obiettivi del clierte stessn,

In partscolare ha consulenza

& caratterizzats

B dall'esispera diun

rappario blacerale

& personalzrato fra

il consulente e il cliente,

fondato sulla conoscenza

dugli abigttivi

d'investimenta

& tella sivazione finanziaria

del diente stesso;

W dalla posizione di struttiesale indipendenzs del

conmllente rispetto agl irvestirenti consighat;

M dall'inesistenza di limiti predeterminati

in capo al consulanta cinca gh investimenti

da consigliare;

B dalla cireostanga ehe Funlea remunarazions

percepia dal consubente sia quellz a esso

pagaca dal cliente, nel cul Interesse || servizio

& prestatn (comunicazione Consoh,

n, DI 30441 del 21 aprila 2004).

Ma chi sona i sogpetti preposti a erofare

fa consulenza, & che i relrmenana

con | rispanrmator linvestor?!

el mercata jmaliano a differenza dei mercat

piit evoluti, abbiama b preserza predominante

gi Dperatori che possons Rppresentire

sefamente ure singeh organezarione, come

una banea o Sim. avendo |2 normadva del 1591

impeata | monomendato. Cid signific

che tli soggetti sono definiti “agent”

o “rappresentant” di un'unica banca o Sim.

Rigntrang In questa cmegerta | promotor

finanziar, ks cui consulenza & definica

“strumentale’, osslz finzlizzata al collocamento

di un prodetie dellistitute che rmppresentanc

& da cui sond remunerad.

La rotie della incompabilics delamivizi

de promotore finanziarie con l'eserclzio

RISPARMIO FAMILIARE

Occhio a chi vi consiglia

Promotori finanziari, agenti assicurativi, bancari:

sono i principali interlocutori degli investitori.

dill'artivits o consulenza
& da rinvenirsi nelle caraceristicha
dell'attivita di consulenza sopra
elencate. nonche nel condlitto
o interessi che il contemporanes
sertizio di mle arvith
comporterebbe.
Alira categoria Impertante che si
relaziana cen Il rigparmacera
& quella degli agenti assicurativi
monomandzari o plerimandatari
che operans quindi per conto
di un unico soggstto o d pli
soggettl. S| parfa di eompagnie
= di asshourazione & quindi ci agentd
assicurativl a riguarda della consulanza
finanziaria. in quanto la gran parte
di predotti assicurativi vendusi st almente
(uniz-linked, index-linked, pallzze tradizionall)
nam ha pli una funzione previcenziale. ma
finarziaria e wle da comportare perdite
powenzizh per il cliente data la rischiosis dello
strusmento proposta. Ooocrre evidenaiane che
mentre per Magente asdicurativo non & previseo
aleun superamente di un esume che atesd
una competenza inmateria finanzaria, per
Il prometore finanzirio @ dobbligo 'esame

a l'iscriziane in appesito albe regolam entars
sotto vigilanza della Consob. ¥1 & Incitre

fa caegoria dei diperdent bancari & postall,
che. operando allrernc dallistinamo,

o devong superare aloun esame

o formarione specifica. Tuth questi sogpetti
non presentano quindi uno sandard
omaogeneo di preparaziane ¢ competenze,

alla base di una reale attvita di corulanza
professionale alf propria clieneia,

o quindi Il risparméatore dl faco sceglie

a cass o i baste alle sue esigenze.

Un elernento di novics degli uitimi anni

& l'avvento anche in Malia i contificazioni

di preparzzione professionale rivalee

agli cperator finanzan che permesrano

di acquisire i maggiore culura finantiara
omegens e di buon livelle, gia present

ned Paesi pild evaluti. Infine, sulla base
dell'esperisnea nerdamerican & nordeuropes,
si stanno afermanda anche nel rese
dell'Eurcpa delle fipures professionali che sono
le undche che, xd ogg, rispet@no | requisiti
previst dallz Consab. Sono | consulenti
finanaiari fee-caly, Cioé remunerat unicamente
a parcelt dal diente & quindi privi di ogni
confliteo di interesse.

Quegli investimenti on-line che pochi consigliano

La erescite del femome-
no dell'Internet banking
{altre & milioni & conti car-
renti apert! ol 2004) ha per-
messo a peche multinazio-
nali bancarie di spierzare il
marcate della vendita tra-
dizianale offrendo strumen-
ti finonziari ¢ bassisime
margine, compensatl da
grosi velumi & dailassen-
zar ded casti di una banca fi-
sica, Tali strumenti, di fot-
to, venpono consighatl solo
da consulenti, in quants &=
sendo privi di margine di

guadagne per | venditori
non sono do quest] propo-
sti {ETFs, ele di deposito od
olto remuneraziene, mutyi
a costo Zero con spread
molte bossi, bossistime
commizsion] dl compraven-
dita di titall azlenari & ob-
bligazionari..). Lo cultura
dell"on-line & stota focilite-
ta dolle stesse banche tradi-
signali che, partande | lora
servizi su Internet, hanne
accelerato o confidenza
della ellentela con tale stru-
mento informatico. Le piat-

taforme an-line hanno pers
messo allinvestitore di non
dover intecfaquire pif con
gli operator] tradizicnali,
ma di poter operare come-
damente con | consigh del
consulente. L'infermaorio-
ne ha occelerato il sua pro-
cesso tramite [nternet, rdu-
cendo fortemente il peso
dato al marchio dello socie-
td nella seefto del proprie
interlocutore con lo ricerca
di maggicre trasparenza ¢
prafessionalitd negfl opera-

tarl con cuf ¢l ai relaziona.



| MERCATI FINANZIARI RISPARMIO FAMILIARE

scambiang capltale e credive. | principal]
mercat 2 cul rfricsi nelle diverse
operaziani o imvestmentalfinaariamento saro
quindi il merzatn mohiliare 2 || mercato
creditizio, | mercate mebilizre comprende
qualla azionaria & quello abbliggionanic,
mentra del mercato creditizio fnno paros
I dpositi i prastid bancar, le operaziond
di leasing e i mutui iporecart ll fattcrm
cistintive & Pagpeesentato dalla nazira degl
SIrUment negozid, condiderandn soprateusto
b loro capacii dj essare
& Meno trastarit

Imerml fimarziard sate: i kioght in cul si

All'insegna del rischio

I meecanismi delle negoziazioni: tra azioni,
obbligazioni e titoli di credito. Le regole da sapere.

(digimvestimento) & hia wn'sttinudine pil il
A assara |iguida {rasformazions in monem
degl investiment efettuati).

Possiarme distinguers | mercati primari

dar mercari secondar, | primarie

& rappresentzto dagl scambi in sade di

dovrebbero garantire un nterasse perlodico,
Succeszivamente potrd orisntarsi verso
'zzionario: gui il valars dellinvestimentn

& malto pil volatile; inface,

il capitale investito pud subire drastiche
warmazioni 5ia in aumermo sia inodimipazione.

nellz legica di quante una paree & disposta a
affrire o di quite |'stra vuole domandare.
Mel marsata mokbiiare || prezzo nar @ sebilito
bilateralmente ma, come sccade per be sani
in eircolazion, & Tz dal mercato dagll
investitar nel sua complessa. Questo maoncn
2 caratterizmto dalalts negaziahilic,

por cul 2l baze il contramo non ha una durata
predefiniz come acezds spesso per il mereats
creditiziy; i) quissta sensa Il mereato mobiiare
ha 1A pai facile smobiliezo dellinvestiments

stessa. A secanda della dpalogia

di rischicirendimanss, Mimvestitore s ande
3 Oriantare in un mercats pluttests

chez inun #tro, Con un'ala sensiblic

&l rischies l Fisparmiatore s erieng pil
facilments verso Il mercato credidsio,

2d esemple contraende con ana banca

v contratme vineokito di depacite
Mana 2 mano che |3 propensiong a rachisre
aumenta, il risparmiztore sl riferisy
capprima ai titoli chbligazionari, che

ALTRE CLASSIFICAZIONI DEI MERCATI FINANZIARI

CLASSIFICAZIONE

FATTORE DISCRIMINANTE

Mercati monemrl & mercat dei capeali

Distinzione in base alla durat dalio strumento

Mercat cash e mersati derivat

Mercati al dertaglio ¢ mercad all Ingrossa

Drseinzione in base allz complessica
deflo strumento

Distinzione in base al eaglio dalla trarsasiani

Mercati ad ast & mereati can markes making

Distinzions in basa all proteduna di negarsione

Mercati fisici & mercazi telematic

Distnzane in base al dreuito di sambio

Mercan regalimentas
& mercad ewver the courtar

Mercad pubiblici & mercati privarl

Disclnzloie in base allz regolimentazicns

Digtinzione in base sll'asseto istnmiopale

Mercati domesticl & mercati interneziamb

Distinzione in base alfa posizione gaogralie:

a unaltro sopgetto. emissione di ticoli: quindi tra emittente e prime. Inoltre, ¥i & mene cerreze di percepire
Il rappeero & Investitgre, Lipatesi izuarda, ad exempio, ji un rendimento perlodics continus.
P rponzlizzatn net collaesments di una miavs emissione di azioni P finvestitore & propense al rischia,
mrsreati creditizi a un cermy prezzo, || marcato yecendaric & il |2 remureratione dovrd essers elevam,
$i trafta di relazioni costinion invecs dalle negoziazion che hanno
che vergone definite per oggento i tieali mobiliae in circolzzione,
dai due contraent per culf gl mvestizaei hanna bisagre Qu ando i Patt]
£ 000 destinate _d| ridefinire :nmnu?amu'd?e lalara pasizione sono chiari
2 PEMAMSTE for it i 10 daterminato titalo (in aumenta o in
b durata def centraeto, diminurlcne). || prezzo dells strumernes, Lo conorcenza dei ventaggl & dei -
Il prezzs & quindi frutte quindi, & caleclata contnuaments atcaversa schi df uno strumento flagnziarie &
delta negoziazione, le quantizi domandate & ofierte del dooko molte spesio insufficiente. £ un pro-

blema di trasparenza spesso sottovo-
lutoto: le emittenti di strumenti = gli
intermediar finanzier! nen sono sem-
pre esoustivi cirea le caratteriztiche
del singali prodotti commerciolizzon,
Cid comparta, in afcuni cosl, ung volus
tazione errata da parte del risparmio-
tore. Le banche hanna fatto un primo
pazsoin tale direxlone promuovendo
Finiziativa “Patti chior: 1| Hsparmig-
tore, infatti, viana maggiormanta In-
formate sulle obbligaziant a basse ri-
schioirendimenta & sulle diverse carat-
teristiche e costi del conti carrenti.
Qusesto posso & stato obbligats, visti |
casl recenti di default di emittenti nel
quali malti risparmiotori sona stoti
colnvolti. Parte dunque un procesio
di comblaments, una nuova eveluzis-
ne di cui le banche ftaliane sono pro-
tagoniste. Una promessa credibile per-
ché lancigta attraverss infziotive cone
crete. Ad esemplo, if progetto “conti
corrent! o confronte™ consente di co-
pire & comparare in farmo chiare &
semplice per tutti le carotteristiche &
| prexsi dei prodetti di conto cormente
prepastl dalle bonche che aderiscono
allinizigtiva,




